LOGMENN LAUGARDAIL
Alitsgerd
Til: Verkalydsfélags Akraness
Fra: Logménnum Laugardal ehf.
Dags: 9. mars 2012

Efni: Alitsgerd vardandi 6l6gmaeti verdtryggingar 4 Islandi.

I. Inngangur:

Alitsgerd pessi er tekin saman af beidni Verkalydsfélags Akraness um logfreedilegt alit i
kjolfar umradna um hvort verdtryggd lan til einstaklinga geti mdgulega verid 6logmet 4
Islandi. Ymist hefur pvi verid haldid fram ad slikir ldnssamningar fari gegn 16gum um
neytendalan og svo hinsvegar [6g um verdbréfavidskipti og tilteknar tilskipanir
Evrépusambandsins. { 4litsgerd pessari er 16gd hersla 4 6logmeetid Ut fra sjonarhorni
neytenda (einstaklinga) 4 ldnamarkadi en ekki t.d. 16gadila midad vid framangreind 15g.
Verdur b6 ad hafa hugfast ad talsverdar flaeekjur eru vegna pessa, enda getur Evrépurétturinn
talist flokid svid og sér i lagi begar um er ad reeda verdbréfavidskipti 4 hinum innri markadi
EES rikjanna. Alitaefnin eru sett fram med tvennum hztti:

1. Mogulegt 6logmati verdtryggingar 4 Islandi skv. 16gum um neytendalan nr.
121/1994 og tilskipunum Evrépuréttar,

2. Mogulegt 6logmaeti verdtryggingar 4 {slandi skv. 16gum um verObréfavidskipti
nr. 108/2007 og tilskipunum Evrépuréttar.

[ eftirfarandi umfjéllun verdur samhengisins vegna fyrst gerd grein fyrir almennum atridum
vardandi verdtryggingu 4 Islandi (kafli I1.), pvi neest verdur fjallad um lagalegan grundvéll
verdtryggingar 4 fslandi (kafli IIL.). P4 verdur vikid ad meginefni 4litsgerdarinnar um
mogulegt 6logmeeti verdtryggingar, si umfjollun skiptist { tvo kafla (IV. og V.) og er itarlega
farid 1 hvada 10g, reglugerdir og tilskipanir gilda 4 pvi svidi. Eins og geta ma pa eru petta
vidamestu kaflar élitsgerdarinnar og skiptast i nokkra undirkafla. Nidurstédur ur hvoru
alitaefni er svo 1 lok hvors kaflans.

Edli mals samkvemt er Gtilokad ad svara med temandi hatti peim fjélmorgu spurningum og
alitaefnum sem upp koma, enda hefur démaframkvaemd verid mjég takmorkud er kemur ad
efni pvi sem er til umfjollunar. Ljost er b6 ad ef talid veri ad verdtryggingin vari 616gmat
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myndi pad hafa ahrif 4 tughusundir lanasamninga hja einstaklingum og fjélskyldum 1 landinu.
Undirritadir eru tilbanir til ad svara nanar og sérstaklega frekari alitaefnum og spurmningum
sem kunna ad vakna vid lestur alitsgerdarinnar.

Alitsgerd bessi er unnin af Birni Porra Viktorssyni, hrl. og Braga Dér Haftporssyni, hdl.

IL. Almennt um verdtryggingu 4 Islandi:

Upphaf verdtryggingar d Islandi

Uppruni verdtryggingar 4 fslandi m4 rekja til midja sidustu 6ld en st verdtrygging sem vid
bekkjum i dag var feerd 1 16g 4 8. og 9. dratug sidustu aldar. Verdirygging i almennum meeli
var innleidd med setningu svokalladra Olafslaga nr. 13/1979, pratt fyrir ad skilgreining
verdtryggingar hafi komid fyrst fram {1 l6gum nr. 71/1966 um verdtryggingu
fjarskuldbindinga. Par var hugtakid skilgreint med eftirfarandi heetti:

Hugtakid verdtrygging er tekid i vidri merkingu og d vid hvers konar tilvik par
sem um er ad reda, ad greidsla eda fullnceging sé tengd breytingu a visitolu,
véruveroi, gengi gjaldmidla eda annarri vidmidun. *

Med setningu laganna voru verdtryggd lan tengd lanskjaravisitolu, sem samanstdd af bléndu
visitdlu neysluverds og byggingarvisitolu og sidar einnig launavisitélu. A sama tima voru laun
i landinu einnig almennt verdtryggd en si skipan var afnumin par sem hun var talin
verdbolguhvetjandi. Frd 1995 hafa verdtryggd lan almennt verid bundin visitdlu neysluverds
eda fram til 4rsins 2008, pegar lantokum baudst einnig ad tengja lan sin vid
greidslujofnunarvisitdlu, med pad ad markmidi ad leekka greidslubyrdi einstakra ldna, enda
hofou 14n haekkad mikid 1 kj6lfar efhahagshrunsins.

Tilgangur verdtryggingar ¢ Islandi:

Vid setningu Olafslaga 4rid 1979 var tilgangur verdtryggingar ad draga ur neikvaedum
ahrifum verdbolgu a hagkerfid og tryggja fyrirteki og einstaklinga fyrir 4hattu vegna 6vissu
um framtidarproun verdlags. Hugsunin var su ad badi innlén og tldn veru verdtryggd en
raunin var0® st ad flest utlan voru verdtryggd 4 medan innldn einstaklinga voru almennt
geymd a overdtryggdum reikningum.

Verdtrygging i sinni einf6ldustu mynd er i raun trygging lanveitanda til ad hann fai sému
upph®d i raunkréonum til baka sem hann 1anadi { upphafi, auk peirra vaxta sem hann hefur
6skad eftir. Hugmyndin med verdtryggingu var st ad med pessum hetti geeti lanveitandi
bodid lagri vexti, enda pyrfti hann ekki lengur ad hafa ahyggjur af raunvirdi eda
raunverdsproun lansins. Verdtryggd ,jafhgreidslulan® (annuitet lan) eru pau algengustu hér 4
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landi, en slikt lanaform er m.a. 16gbundid hja fbudalanasjodi. Med jafhgreidsluldnum er stefnt
ad pvi ad greidslur af laninu verdi jafnar ut allan lanstimann, pannig ad fyrri hluta lanstimans
er heerra hlutfall heildarafborgunar varid til vaxtagreidslna, en sidari hluta lanstimans er staerri
hluti heldaratborgunarinnar varid til nidurgreidslu hofoudstdlsins. Pegar verdbolga er til
stadar, hefur htn bein ahrif til haekkunar 4 baedi hofudstdl og voxtum lansins, sem sidar birtist
ad sjalfsogdu { pyngri greidslubyrdi i kronum talid fra manudi til ménadar. Pa er
greidslubyrdi lansins leegst 1 upphafi en fer svo hakkandi. Verdtryggingin er pa ekki
stadgreidd vid hverja greidslu heldur leggst hun 4 hofudstolinn 4dur en vextir eru reiknadir af
uppfeerdum hofudstol. Pannig dreifist { raun verdbotapatturinn yfir allan lanstimann og
sveiflur { greidslubyrdi verda minni. Steersti gallinn vid kerfid er hinsvegar s4 ad lantakendur
atta sig ekki alltaf 4 pvi vid upphaf lénsins ad pad muni koma til med ad hzkka 4
lanstimanum, enda hakkar h6fudstoll pess stodugt i verdbélgu og vid bad hakka einnig
vaxta- og afborgunargreidslur eins og 4dur er lyst.

I11. Lagalegur grundvallur verdtryggingar 4 Islandi.

Grundvéllur gildandi laga ma finna i 16gum um vexti og verdtryggingu nr. 38/2001. Um
verdtryggingu er fjallad i V1. kafla laganna, einkum i 13. og 14. gr. peirra. [ 13. gr. segir:

JAkvedi pessa kafla gilda um skuldbindingar sem varda sparifé og lansfé i
islenskum kronum par sem skuldari lofar ad greida peninga og par sem umsamid
eda dskilid er ad greidslurnar skuli verdtryggdar. Med verdtryggingu er { pessum
kafla att vio breytingu i hlutfalli vid innlenda verdvisitolu. Um heimildir til
verdtryggingar fer skv. 14. gr. nema l0g kvedi d um annad.

Afleidusamningar falla ekki undir dkveedi pessa kafla.

Hugtakid verdtrygging er ekki skilgreind i 16gunum ad 60ru leyti en ad sagt er ad med
verdtryggingu sé att vid breytingu { hlutfalli vid innlenda verdvisitolu. ba er athyglivert ad i 2.
mgr. 13. gr. er tekio fram ad svokalladir afleidusamningar falli ekki undir dkvadi laganna en
bvi hefur verid haldid fram ad verdtryggdir samningar séu i edli sinu afleidusamningar.

f 14. gr. laganna kemur fram hver skuli vera grundvéllur verdtryggingar skv. l6gunum en par
segir:

Heimilt er ad verdtryggja sparifé og lansfé skv. 13. gr. sé grundvollur
verdtryggingarinnar visitala neysluverds sem Hagstofa Islands reiknar samkveemt
logum sem um visitéluna gilda og birtir manadarlega | Logbirtingabladi. Visitala
sem reiknud er og birt i tilteknum madnudi gildir um verdtryggingu sparifiar og
lansfjar fra fyrsta degi par nesta manadar. "
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I lanssamningi er b6 heimilt ad mida vid hlutabréfavisitélu, innlenda eda erlenda,
e0a safn slikra visitalna sem ekki meela breytingar 4 almennu verdlagi.

Login veita pvi adeins heimild til ad byggja verdtryggingu skuldbindinga 4 visit6lu
neysluverds. Pé er einnig heimilt ad mida vid hlutabréfavisitdlur en undirritudum er ekki
kunnugt um ad slik lan hafi verid veitt til neytenda. Um visitdlu neysluverds gilda lég nr.
12/1995. Skv. 1. gr. peirra laga skal Hagstofa [slands reikna og birta umraedda visitélu og skal
grunnurinn byggdur 4 nidurstddum Hagstofunnar & svokalladri neyslukénnun. Skal st kénnun
fara fram 4 minnst 5 4ra fresti skv. 2. gr. Samkveamt. 3. gr. laganna skal svo reikna Gt
visit6luna i hverjum manudi. Visitalan er byggd 4 verdlagi 4000 einstakra hluta, allt fra
matvoru til bensins, hisnzdisverds o.fl. Petta pydir i raun ad visitalan getur hakkad vid
roskun 4 heimsmarkadsverdi 4 hravorum t.d. oliu og ma pvi segja ad atok i midausturléndum
geti haft ahrif 4 skuldir einstaklinga 4 Islandi.

IV. Mogulegt 6logmeeti verdtryggingar 4 Islandi samkvemt logum um neytendalin nr.
121/1994.

Undirritadir telja ad pegar fjallad er um mdgulegt 16gmeti verdtryggingar 4 Islandi pa komi
bad einna helst til greina hja neytendum. Er pad vegna pess ad skv. dkvadum Evropuréttar pa
gilda strangari reglur um skuldbindingar sem neytendur taka sér 4 hendur heldur en hj4
16gadilum. Er petta pattur i vidteekr neytendavernd i Evropu sem innleidd hefur verid ad
miklu leyti i 16g hér 4 landi og 4 sumum svidum i meira mali en 1 Evrépu.

Log um neytendaldan nr. 121/1994 og tilskipun radsins nr. 87/102/EBE

Vid undirritun og innleidingu EES samningsins 4rid 1993 tokst fsland & hendur
skuldbindingar um ad innleida mikid af regluverki Evrépusambandsins i hérlend 16g. Gera
purfti ymsar breytingar 4 16gum og jafnvel setja ny 16g 4 sumum svidum til bess ad tryggt yrdi
ad adilar 4 Islandi nytu sdmu réttinda og beeru sdmu skyldur og samberilegir adilar innan
ESB rikjanna. Par 4 medal voru ymsar reglur um neytendavernd. St tilskipun sem hefur hvad
mest gildi i bessari alitsgerd er tilskipun Evrépuradsins fra 22. desember 1986 um
samremingu 4 16gum og stjérnsyslufyrirmeelum adildarrikjanna vardandi neytendalan asamt
sidari breytingum (87/102/EBE). Tilgangur med setningu samreemdra reglna var ad tryggja
neytendum mikilveegar upplysingar vid lanveitingar og auka pannig vernd peirra. Var petta
gert til ad jafna stddu lanveitanda og lantaka milli adildarrikja EES. Med tilskipuninni eru
lagdar rikar skyldur 4 lanveitenda, um ad kynna neytendum upplysingar vardandi lantSkuna,
m.a. vardandi vexti og annan lantékukostnad af laninu og hvernig slikur kostnadur getur
breyst 4 l[anstimanum.,
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Framangreind tilskipun nr. 87/102/EBE var innleidd inn { islenskan rétt med 16gum nr.
30/1993 um neytendaldn. Megintilgangur laganna skv. athugasemdum i frumvarpi var ad baeta
moguleika lantakenda til ad bera saman mismunandi tilbod lanveitanda. Pyrfti pannig ad veita
lantakanda grunnupplysingar 4 svo skyru og skiljanlegu mali ad hann gaeti med réttmaetum
hetti borid saman verd og gedi mismunandi tilboda hja ¢likum adilum. Umreddum I6gum
var po6 breytt strax arid 1994 og téku pa gildi ny 16g um neytendalan nr. 121/1994,

Nanar um dkveedi laga nr. 121/1994 um neytendaldn:

Samkveemt 1. gr. laganna taka pau til lanssamninga sem lanveitandi gerir i atvinnuskyni vid
neytendur. I 4. gr. laganna eru hugtdkin neytandi og lanveitandi skilgreind sérstaklega.
Neytandi er samkveemt 16gunum ,,einstaklingur sem d lansvidskipti sem lég pessi nd til, enda
séu pau ekki gerd i atvinnuskyni af hans halfu.* Lanveitandi getur 4 méti verid einstaklingur,
16gadili eda hopur slikra adila sem veitir lan. Pad sem mestu skiptir er pé ad lanveitandinn
veiti umradd 14n 1 atvinnuskyni. Hugtaksafmérkun neytandans skiptir 61lu mali er kemur ad
16gunum enda er 1jost ad 16gin gilda pvi adeins um einstaklinga en t.d. ekki 1gadila, hversu
smdir sem beir 16gadilar eru. Ad auki gilda 16gin ekki um lan sem einstaklingar taka i
atvinnuskyni, t.d. pegar einstaklingur er med rekstur i eigin nafni.

Gildissvid laga nr. 121/1994;
Gildissvid laganna kemur fram i 2. gr. peirra en par eru undanskildar ymsar tegundir

lanssamninga, m.a.:

Lanssamningar sem gilda i skemmri tima en prja manudi.

Lanssamningar sem fela i sér endurgreidslur an vaxta og kostnadar.
Lanssamningar bar sem l4n er veitt gegn laegra gjaldi en almennt gerist og stendur
almenningi ekki til boda.

Leigusamningar, nema eignarleigusamningar.

Lanssamningar ad leegri fjarheed en 15.000 kr.

Login eru eins og adur greinir samin vegna innleidingar tilskipunar 87/102/EBE en pé er
mikilveegur munur & gildissvidi tilskipunarinnar og gildissvidi laga um neytendaldn. |
umraddri tilskipun er tekid fram a0 hin eigi ekki vid um lanssamninga eda samninga er heita
lansfyrirgreidslu sem etlad til ad afla eda vidhalda eignarrétti 4 landi eda byggingu sem reist
hefur verid eda dformad er ad reisa eda lanssamninga sem atlad er til ad endurnyja eda baeta
byggingu sem slika. Petta pydir ad umraeddri tilskipun var ekki atlad ad na til hisnzdislana.
Gildir petta jafnt i dag, en ny tilskipun nr. 2008/48/EB sem tok gildi 11. juni 2011 og gildir
um lanasamninga fyrir neytendur og til nidurfellingar framangreindrar tilskipunar radsins, er
sama efnis. Verdur po { litsgerd pessari byggt 4 fyrri tilskipun, enda 1j6st ad réttarstada peirra
sem toku lan fyrir 11. jini 2011 radast af peirri tilskipun.
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Vid setningu laga nr. 30/1993 og 121/1994 var einnig kvedid 4 um ad pau giltu ekki um
hisnzdislan. Med 16gum nr. 179/2000 var pad dkvadi b6 fellt ur 16gunum med peim rokum
a0 ekki yrdi séd af hverju vernd neytenda etti ad vera lakari pegar kemur ad hiisnadislanum
og jafnframt ad { I6gum um neytendaldn 4 ndgrannalondum okkar vaeru hisnadislan hluti af
16gum um neytendalan. Er pvi hér um ad raeda akveedi sem tryggir neytendum rikari vernd
heldur en i mérgum 6drum Evropurikjum, i samremi vid dkvaedi 15. gr. tilskipunarinnar.

Upplysingaskylda lanveitanda:

Mikilveegustu dkvadi laganna er snia ad alitsgerd pessari varda upplysingagj6f til lantaka.
Samkvemt 5. gr. laganna skal samningur vera skriflegur og skal skv. 6. gr. veita upplysingar
um eftirfarandi atridi:

Ho6fudstol, b.e. lansfjarhaed an nokkurs kostnadar. (upprunalegur hofudstoll)
Fjarhaed atborgunar, p.e. hofudstol ad fradregnum lanskostnadi.

Vexti,

Heildarlantdkukostnad i krénum.

Arlega hlutfallstdlu kostnadar, sem er lyst sem arlegri présentu af upphed
héfudstolsins.

Heildarupphad ba sem greida skal, bp.e. samtdlu hofudstols, vaxta og
lanskostnadar.

Fjoldi einstakra greidslna, fjarhzd peirra og gjalddaga.

Gildistima lanssamnings og skilyrdi uppsagnar hans.

Heimild til ad greida fyrir lokagjalddaga.

Heimilt er skv. 16gunum ad semja um breytilega vexti og breytilegan lantokukostnad en po er
16g0 4 lanveitanda st skylda skv. 9. gr. laganna, ad neytandi skuli f4 upplysingar um hvernig
vextir eru 4 peim tima sem upplysingarnar eru gefnar og tilgreint med hvada haetti vextirnir
eru breytilegir og vid hvada adsteedur beir geti breyst. Hefur reynt 4 petta i nokkrum malum
hj4 afryjunamefnd neytendamala, m.a. i malum nr. 9/2009 og 6/2010. [ bASum méalunum taldi
afryjunarnefndin ad 9. gr. laganna legdi pa skyldu 4 lanveitanda a0 upplysa neytanda skriflega
vid samningsgerdina, um pad med hvada hetti vextir vaeru breytilegir og vid hvada adstadur
peir gztu breyst.

[ upphaflegu frumvarpi til laga nr. 30/1993 var dkvaedi { 2. mgr. 9. gr. sem lagdi skyldu a
lanveitanda til ad upplysa neytanda um breytingar a §drum lantdkukostnadi en pad dkvadi var
fellt ur l16gunum i medférum pingsins. Verdur ad telja undarlegt ad lanveitanda sé ekki skylt
a0 veita neytanda upplysingar um hvernig kostnadur vegna lansins, ad fratoldum voxtum, geti
breyst enda kemur fram i 4. gr. tilskipunar nr. 87/102/EBE ad lanveitanda beri ad veita
yfirlysingu um pad vid hvada adstedur megi breyta hlutfallstélu lanskostnadar.
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Hefur Evrépudomstollinn lagt rika aherslu a mikilveegi pess ad neytendur féi i hendurnar allar
par upplysingar sem tilskipunin kvedur 4 um. [ fordrskurdi démsins i méli nr. C-208/98
(Berliner Kindl), sagdi ad tilskipunin hefdi verid sett annars vegar til ad skapa sameiginlegan
markad med neytendalan og hins vegar til ad vernda neytendur sem nyta sér slik 1an. Til pess
ad verja neytandann veeri mikilvaegt ad hann fengi fulla vitneskju um skilméla lansins, sem og
hvad peir beri med sér { framtidinni. Jafnframt veri pad skylda lanveitanda ad veita neytanda
allar paer upplysingar sem haft gaetu dhrif 4 pad hvada skuldbindingar hann matti alykta af
samningnum ad hann baeri.

Breytilegir vextir og breytilegur kostnadur:

Par sem frelsi rikir milli adila um ad semja um breytilega vexti badi hér og landi og innan
EES svadisins getur verid torvelt ad veita upplysingar um heildarlantokukostnad og éarlega
hlutfallstélu kostnadar pegar ekki er vitad hvernig peir breytilegu vextir eda kostnadur muni
bréast i framtidinni. { 12. gr. laganna er fundin lausn 4 pessu par sem segir:

., Ef lanssamningur heimilar verdtryggingu eda breytingu d voxtum eda 6drum
gioldum sem teljast hluti arlegrar hlutfallstélu kostnadar, en ekki er unnt ad meta
hverju nemi d peim tima sem utreikningur er gerdur, skal reikna ut drlega
hlutfallstélu kostnadar midad vid pa forsendu ad verdlag, vextir og dnnur gjéld
verdi obreytt til loka lanstimans. **

Akvaedi petta gegnir mikilvaegu hlutverki pegar kemur ad pvi ad skoda hvort verdtrygging
eins og hin pekkist 4 Islandi fari gegn dkvadum Evrépuréttar. I umraddri tilskipun er
akvae010 ordad med pessum heetti 1 6. malshio 1. gr. a.:

.Pegar um er ad reda lanssamninga, sem [ eru dkveedi er heimila breytingar d
vaxtagjoldum og uppheed eda stigi annars kostnadar er fellur undir arlega
hlutfallstélu kostnadar en ekki er unnt ad meta hverju nemi 4 peim tima sem
utreikningur er gerdur, skal reikna ut drlega hlutfallstélu kostnadar a peirri
Jforsendu ad vextir og annar kostnadur verdi obreytanlegur og gildi fram til loka
lanssamnings.

[ frumvarpi til laga nr. 30/1993 var ekki fjallad um verdtryggingu i dkvaedinu en i medforum
pingsins var dkvaedinu breytt 4 bann veg ad ,,visitolubinding og verdlagsvidmidun® teljist til
vaxtagjalda 1 dkvaeodinu. Ekki er i nefndaraliti rékstutt hvers vegna breytingin atti sér stad en
@tla ma ad hér hafi 16ggjafinn verid ad reyna ad fanga reglur er var8a verdtrygginguna, en
hun er eins og a0ur segir tiltdlulega 6pekkt lansform til neytenda i Evropu. Med breytingu 4
16gunum 4rid 1994 kom ordid verdtrygging inn i akveedid en tilgangur breytingarinnar var ad
akveedid verl skyrara. Var tekid fram ad verdtrygging etti vid i vidtekri merkingu.
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Tilgangur dkveedisins:

Ljost er ad tilgangur akveedisins er ad lantaki geti metid st60u sina med sem gleggstum heetti.
Eins og segir i dkvaedinu ba ber ad mida breytilega vexti vid pa vexti sem eru skv.
samningnum Ut lanstimann. Pannig skal lanssamningur sem kvedur 4 um 5% breytilega
arsvexti vera reiknabur med beim hetti Gt lanstimann. Getur petta pd valdid pvi ad
lanveitendur gaetu bodid oéraunhzefa vexti (e. teaser rates) eins og pekkist og er af morgum
talin ors6k hruns undirmalsléna (e. sub-prime mortgages) i Bandarikjunum. Undirméalslanin
voru pannig Ur gardi gerd ad bandariskum htsnadiskaupendum voru bodin 14n par sem um
var ad rada talsvert laga vexti til ad byrja med sem hakkudu svo talsvert pegar leid 4
lanstimann. Vard bad til pess a0 fjoldi folks hafoi ekki lengur efni 4 ad greida af lanunum og
annadhvort skiludu hisum sinum til lanveitanda eda misstu his sin 4 naudungarsélum. Lanin
vorum peim eiginleikum blin ad pau voru til vansa fyrir lantakendur, annars vegar voru pau
mjog flokin med breytilegum vaxtakjorum 4 mismunandi lanstimabilum. Pannig var erfitt
fyrir lantakendur ad bera saman olfkar tegundir lana vegna flakjustigsins. Hins vegar folst i
lanunum ad kostnadi var 1 6héflegum meeli visad 4 framtidina, eins og gert er med verdbaetur
a hinum islensku lanum. Lantakendur vanmétu pannig kostnadinn vid lantékuna og héfou
ekki nagan skilning & naudsynlegum upplysingum til ad bera saman mismunandi
fyrirkomulag lananna.

Ekki verdur fullyrt um pad hér hvort lanveitendur hafi bodid lantakendum upp 4 6raunhzfa
vexti eins og kemur fram i umfjolluninni ad framan. Hinsvegar verdur ad lita til
upplysingaskyldu lanveitanda er kemur ad verdtryggingu. Samkvemt dkvaedi 12. gr. laganna
pa skal mida vid pa forsendu ad ,,verdlag, vextir og Onnur gjold verdi Obreytt til loka
lanstimans“. Vaknar pvi strax st spurning hvad bad bydi ad ,,verdlag® verdi obreytt til loka
lanstimans. Ef litid er til orda tilskipunarinnar pa er midad vid ad ,,vextir og annar kostnadur
verdi Obreytanlegur” og gildi til loka lanstimans. { flestum tilfellum pegar neytendur fengu
upplysingar um skuldbindingar sinar var midad vid bad ad engin verdbdlga yrdi 4
lanstimanum. Telja undirritadir ad slik framkvemd sé i andst6du vid ordalag og tilgang
dkveedisins. Petta veltur b6 4 pvi med hvada hetti menn leggja skilning i hugtakid ,,verdlag
eda Onnur gjold™. Ef att sé t.d. vid ad verdlag haldist ébreytt, p.e. ad mjolkurlitri kosti t.d. 100
kr. at allan ldnstimann pa getur verid ad lanveitanda hafi verid heimilt ad mida vid ad
verdbolga vari 0% ut allan lanstimann. Hinsvegar ef 1itid er svo 4 med verdlagi sé att vid
proun verdlags ba getur pad pytt ad lanveitendum hafi borid skylda til ad greina fra peirri
verdlagsproun sem var raunveruleg hverju sinni. P4 er einnig velt upp beirri spurning hvort
verdbatur vegna verdbolgu geti talist ,,gjald i skilningi dkvaedisins, en 16ggjafinn hefur kosid
a0 tala ekki um ,kostnad“ i dkvaedinu, eins og fram kemur i akvadi tilskipunarinnar. Séu
verébatur ,.gjald* ba bar lanveitanda ad veita lantaka upplysingar um gjaldid vid
samningsgerdina, p.e. hver vari verdbolga eda verdlagsproun a peim timapunkti og hvernig
hitn hefdi ahrif & 14nid til loka lanstimans.
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Ekki hefur reynt 4 petta atridi fyrir Haestarétti en hinsvegar virdist tilgangur akvadisins skyr,
p.e. ad gefa lantokum sem gleggsta mynd af heildarkostnadi vid pa skuldbindingu sem beir
&tla sér a0 takast 4 hendur. Pannig er ljost ad pratt fyrir ad samid sé um breytilega vexti, pa
bydir bad ekki ad lanveitendum hafi verid heimilt ad reikna arlega hlutfallstélu kostnadar
midad vid ba forsendu ad engir vextir veru a lanssamningnum. bvi sé edlilegt ad sama regla
gildi vardandi verdbdlgu og ad edlilegt s¢ ad lanveitandi midi vid pa verdbolgu sem birt er
méanadarlega af Hagstofu Islands skv. 16gum nr. 12/1995 begar arleg hlutfallstala kostnadar er
reiknud. Onnur regla veeri andstad tilgangi lagasetningarinnar og tilgangi meginmarkmida
tilskipunarinnar. P4 metti einnig hugsa sér hvort lanveitendum beri ad lagmarki st skylda ad
mida vid verdbolgumarkmid stjérnvalda hverju sinni vid upplysingagjof til neytenda.

Arid 2002 toku islensk stjornvold dsamt Sedlabankanum upp verdbélgumarkmid upp42,5% a
ari, med vikmoérkum 1,5%. Hafa kjarasamningar 4 almennum vinnumarkadi sidan pa verid
m.a. bundnir vid pessi verdbolgumarkmid, med dkvadum um ad peir geti ordid lausir vid
frekari haekkun 4 verdbdlgu, enda var verdtrygging launa afnumin arid 1983 likt og adur er
rakid. Ef midad er vid verobdlgu milli jali méanadar hvers ars til sama mdanadar 12 manudum
sidar, pa hefur petta markmid nadst fjorum sinnum af niu, en prju af peim skiptum gerdust
milli dranna 2003 og 2006. Pegar islenskt bankakerfi hrundi 4 haustmanudum 2008 ba
meldist 12 manada verdbolga rimlega 18% milli ara. Hafdi petta i for med sér ad verdtryggd
lan einstaklinga toku mikla hakkun, pratt fyrir ad greidslubyrdi hafi ekki haekkad sem pessu
nemur, enda eins og adur segir leggst verdbotapatturinn ad miklu leyti ofan 4 héfudstol
lansins, pannig ad eftirstddvar pess haekka vid hver manadarmét i kronum talid. Par sem um
opinber verdbolgumarkmid er ad rada er ohugsandi ad lanveitendur hafi ekki i pad minnsta
getad veitt upplysingar um heildarlantokukostnad eda arlega hlutfallstélu kostnadar midad vid
oponber verdbdlgumarkmid, pott undirritadir telji ad edlilegra hefdi verid ad mida atti vid
raunverulega verdbélgu hverju sinni og sa kostnadur veri Obreytanlegur til loka lanstimans,
rétt eins og gildir um sjalfa vextina af léninu. Hér ber ad hafa i huga, ad likt og 4 Islandi hefur
um langa hrid melst verdbolga i flestum Evrépulondum, pott hin hafi 4 flestum timum verid
miklu minni en hér 4 landi.

Samkvemt 1. télul. 1. mgr. 1. gr. tilskipunar nr. 90/88/EBE er heildarlantdkukostnadur
neytanda skilgreindur sem ,,allur kostnadur, ad medtoldum voxtum og o0rum kostnadi sem
neytandinn parf ad greida fyrir lanid. Akvaedi petta er med sambeerilegum heetti 1 l6gum nr.
121/1994 en bar er po gert rad fyrir nokkrum undantekningum eins og i tilskipuninni, par 4
medal kostnad vegna vanskila og annan kostnad. Par er kostnadur vegna verdtryggingar pd
ekki undanskilinn.

Med arlegri hlutfallstdlu kostnadar er att vid ,, heildarkostnad vid neytendaldn, lyst sem darlegri
prosentu af upphed lans pess sem veitt er og reiknad ut | samremi vid 1. gr. a.

tilskipunarinnar®. Gerd er si krafa ad lanveitendur veiti neytendum upplysingar um badi
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heildarlantokukostnad i kronum og arlega hlutfallstolu kostnadar samkveemt 5. og 6. tSlul. 1.
mgr. 6. gr. laganna. I almennum athugasemdum med frumvarpi pvi er vard ad 16gum nr.
30/1993 segir:

., Tilgangurinn med EB-tilskipuninni um neytendaldn er ad samrema reglur i
loggiof hvers lands a svidi neytendaldna, einkum reglur um hvada upplysingar
neytendur skulu fé i tengslum vid lan. [...] Tilgangur frumvarpsins er m.a. ad
beeta moguleika lantakenda til ad bera saman mismunandi tilbod lanveitenda og
er dkvedi i frumvarpinu pess efnis ad lanveitandi ¢ ad upplysa lantakanda i
prosentum svokallada drlega hlutfallstolu kostnadar ddur en ldnssamningurinn
neer fram ad ganga. Upplysingar um petta gera lantakanda audveldara ad meta
hvort hann vill taka ldnid.

Pa segir einnig:

wbad er meginatridi 1 tilskipun nr. 87/102 EBE og frumvarpinu ad ldntakandi
skuli fa upplysingar um drlega hlutfallstolu kostnadar i présentum vid sampykkt
sSamnings.

[ islenskum rétti hefur fram ad pessu ekki verid i gildi krafa um ad lantakandi eigi
rett a slikum upplysingum. Tilgangurinn med dkveedi er skyldar lanveitanda til ad
upplysa lantakanda um drlega hlutfallstolu er ad gefa lantakanda feeri d ad meta
hve mikill kostnadur fylgir ldninu. Arleg hlutfallstala kostnadar gefur upp
samanlagt verd a pvi ad taka ad lani 100 kr. i eitt dr og greinir pannig fra
kostnadinn vid lanid an tillits til fjarhedar eda greidsluskilmdla o.s.frv.
Upplysingar um hlutfallstéluna gera lantakanda audveldara ad bera saman
mismunandi ldnstilbod og geta pvi komid ad gagni i samkeppninni og jafnvel haft
ahrif til lekkunar a lantdkukostnadi. Skilgreining drlegrar hlutfallstolu |
Jrumvarpinu er { samreemi vid a-lid 1. gr. { ddurnefndri tilskipun.

A fylgiskjali 1. med alitsgerd pessari er med adstod lanareiknis 4 vef fbudalanasjods syndur
munurinn & hlutfallstdlu kostnadar midad vid tvo 1an. I badum tilfellum er lan ad fjarhaed kr.
10.000.000,- til 20 4ra med 4,2% voéxtum.' b4 er gert 48 fyrir 6,3% verdbolgu® i fyrra
tilfellinu en engri verdbolgu i pvi sidara. Pegar midad er vid verdbolgu pa greidir sa kr.
14.264.002,- i verdbatur 4 timabilinu og pvi samtals 29.079.700 kr. 4 lanstimanum, eda kr.
19.079.700,- 1 Iantdkukostnad. Pegar ekki er midad vid neina verdbolgu pa greidir sa lantaki
kr. 15.461.905,- 4 lanstimanum eda kr. 5.461.905,- { lantokukostnad. Sést pad best ad mikill
munur er 4 arlegri hlutfallstolu kostnadar 1 pvi fyrra 11,18% og 5,13% 1 hid sidara.

! Vextir ILS 1 febritar 2012, tekid af vef [bidalénasjéds www.ils.is
¢ Verdbolga m.v. febriar 2012, tekid af vef Hagstofu Islands, www.hagstofa.is
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Réttarahrif pess ad farid sé gegn 4. eda 5. t0lulid 1. mgr. 6. gr. eda tilskipun nr. 87/102/EBE

Ef gengid er Ut fra peirri forsendu ad lénveitendum hafi verid rétt og skylt ad gera neytanda
grein fyrir verdbolgu, midad vid verdlag 4 hverjum tima, pa kemur til skodunar hver séu
réttardhrif bess, ad ekki hafi verid geett ad slikum upplysingum vid ttreikning 4
heildarlantokukostnadi, skv. 4. tolulid eda arlegri hlutfallstdlu skv. 5 tolulid 1. mgr. 6. gr. Hér
er dkveedi 12. gr. laganna skilid 4 pann veg ad med ordalaginu ,,verdlag® sé att vid ad
lanveitendum hafi borid skylda til ad upplysa lanveitendur um ba verdbolgu/verdlagsproun
sem var 4 peim tima sem lanid var tekid og hvada kostnadur hlytist af peirri verdbdlgu at
lanstimann, Ad auki gaeti verid litid 4 ordid ,,gjold” i dkveedinu sem pann kostna®d sem hlyst af

peirri verdbdlgu sem er maeld 4 hverjum tima.
[ 2. mgr. 14. gr. laganna segir:

,, Lanveitanda er eigi heimilt ad krefjast greidslu frekari lantékukostnadar en
tilgreindur er i samningi skv. 4. tolul. 1. mgr. 6. gr. Sé darleg hlutfallstala
kostnadar, sbr. 5. télul. 1. mgr. 6. gr. of lagt reiknud er lanveitanda eigi heimilt
ad krefiast heildarlantokukostnadar sem geefi heerri  drlega  hlutfallstolu
kostnadar.

[ 3. mgr. 14. gr. segir hinsvegar:

LAkvaedi 1. og 2. mgr. gilda ekki ef lanveitandi getur sannad ad neytanda hefdi
mdtt vera ljost hver lantokukostnadurinn atti ad vera.

Er ljost skv. akveedum 14. gr. ad hafi pad verid tilgangur 16ggjafans ad lanveitendur skyldu
veita upplysingar um heildarléntokukostnad par sem medtalin veeri moguleg verdbdlga
(kostnadur vegna verdbodta), pa getur pad leitt til pess ad lanveitendum hafi verid 6heimilt ad
krefja neytendur um verdbetur 4 lanstimanum. Eins og adur segir hefur ekki verid fjallad um
petta alitamal fyrir démstélum & fslandi og pvi 6ljést hver afstada démstéla er til akvaeda
laganna. Undirritadir telja po ad hafi lanveitendum ekki verid skylt ad mida vid verdbolgu 4
hverjum tima pa samramist bad 1 engu tilgangi laganna, né heldur tilgangi tilskipunar nr.
87/102/EBE. Skv. 3. mgr. 14. gr. er ljost ad lanveitandi verdur ad sanna ad neytanda hafi matt
vera ljost hver lant6kukostnadurinn atti ad vera. Telja undirritadir ad talsvert mikid purfi til ad
koma, pannig a0 neytandi verdi talinn hafa verid i vondri trd samkvaemt dkveedinu, enda pyrfti
neytandi ba ad hafa gert sér ekki adeins grein fyrir verdbolgu/verdlagsproun hverju sinni,
heldur einnig hvada ahrif hun hefdi a heildarlantékukostnad i kronum talid, enda kemur
sérstaklega fram ad upplysingar um heildarlantdkukostnad skuli veita { krénum. Stadreyndin
er hinsvegar su ad meginporri lantakenda hefur treyst peim utreikningum og peim
greidsludztlunum sem lanveitendur hafa lagt fyrir pa vid samningsgerdina og talid ad
lanveitendur sem starfa samkvamt opinberum leyfum og undir eftirliti stjérnvalda vaeru ad

uppfylla raunverulega upplysingaskyldu sina samkvemt 16gum.
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Pad sem er athyglisvert vid akvadi 14. gr. laganna er ad hér hefur 16ggjafinn dkvedid ad
ganga skrefi lengra en tilskipunin kvedur 4 um. { almennum athugasemdum vi® frumvarp pad
sem vard ad 16gum nr. 30/1993 segir:

.l tilskipun nr. 87/102/EBE eru ekki neinar reglur um til hvers pad leidir ef
lanveitandi laetur hja 1ida ad upplysa lantakanda um arlega hlutfallstélu kostnadar.
Lég 1 hverju landi verda pvi ad skera tr um pad. Samkvemt frumvarpinu er lagt
til ad pegar arleg hlutfallstala kostnadar er of lag i ldnssamningum med fastri
fjarhaed skuli lanveitandi ekki krefja lantakanda um herri kostnad en samningur
kvedur 4 um, sbr. 14. gr. frumvarpsins. Fyrir vikid verdur ad atla ad lanveitendur
geeti pess ad fullnegja upplysingaskyldunni.®

Pad virdist pvi hafa verid tilgangur l6ggjafans med akveedinu ad fyrirbyggja pad ad
lanveitendur gaetu komist hja pvi ad greina fra heildarlantékukostnadi og pa um leid arlegri
hlutfallstdlu kostnadar. Ekki kemur b6 fram i frumvarpinu med skyrum hetti hvada ahrif
rangar upplysingar hafi 4 skyldu lantakenda til ad greida lantSkukostnad og verdi pvi ad
athuga pad sérstaklega vid tulkun tiltekins samnings. Undirritadir skilja b6 dkveedid med peim
heetti ad lanveitanda sé¢ pa oheimilt ad krefjast pess lanskostnadar, i pessu tilfelli peirra
verdbota, nema pvi adeins ad gert hafi verid rad fyrir einhverskonar verdbétum vid
upplysingagjof til neytenda i samraemi vid reglu 12. gr. laganna um breytilega vexti og annan
lant6kukostnad.

Telja undirritadir jafnframt, med fyrirvara um pa forsendu sem kemur fram fremst i kaflanum,
ad vid hverja lanveitingu hljoti lanveitanda ad vera bodin st skylda ad upplysa neytendur um
raunverulaga verdbolgu/verdlagspréoun i landinu enda pott erfitt sé ad gefa ndkvemar
upplysingar & proun hennar til lengri tima. Telja undirritadar ad me® sama hetti og erfitt sé ad
henda reidur 4 hvernig breytilegir vextir muni préast hafi lanveitanda samt borid skylda til ad
upplysa neytanda um pa verdbolgu sem gilti vid undirritun samningsins og reiknad ut arlega
hlutfallstélu asamt heildarlantkukostnadi til loka lansins midad vid pa forsendu ad breytilegir
vextir og verdbdlga yrdu oObreytt ut lanstimann, Hid sama etti pvi ad gilda um annan
lant6kukostnad, m.a. verdbolgu. Verdur bpetta pvi ljosara hagsmunamal fyrir neytendur sem
almenna launbega, bar sem verdtrygging launa var afnumin hér 4 landi arid 1983. Pvi skiptir
neytendur miklu mali ad gera sér grein fyrir pvi med hvada heetti raunveruleg verdlagspréun
sem { gildi er vid lantokuna, kann ad hafa 4hrif 4 heildarkostnad vid lantékuna Gt lanstimann.

[ forarskurdi Evrépudémstélsins i mali C-76/10 (Pohotovost) er komist ad athyglisverdri
nidurstodu. Par var fjallad um ahrif bess ef lanssamningur tilgreindi ekki 4rlega hlutfallstélu
kostnadar. Taldi domstéllinn ad pad veeri undir démstélum adildarrikjanna ad tulka pad hvort
slikt teldist 6sanngjarn skilmali { neytendasamningi. Hinsvegar lagdi domstéllinn rika dherslu

4 bad atridi a0 ef arleg hlutfallstala kostnadar keemi ekki fram i l[4nssamningi til neytenda gaeti
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pad verid mikilveeg dkvordunarasteda fyrir domstol adildarrikis pegar komist veeri ad peirri
nidurstodu hvort um o0sanngjarnan skilmaéla veeri ad reeda i neytendasamningi. Veeri pad vegna
pess ad rik ahersla veri 16gd 4 ad slikar upplysingar kemu fram samkvemt tilskipun
87/102/EBE. Lagdi domurinn aherslu & pad ad pad veri undir adildarrikjunum komid hvernig
feeri med slika 6sanngjarna skilméla og geeti pad leitt til pess ad umradd skuldbinding veeri pba
med 6llu vaxtalaus og beeri ekki kostnad. Er st nidurstada samberileg vid akvaedi 14. gr. laga
nr. 121/2004.

Réttarahrif rangrar innleidingar d tilskipun nr. 87/102/EBE

Eins og ad framan er getid telja undirritadir pad ekki samrsemast tilgangi tilskipunar
87/102/EBE ef ekki eru veittar upplysingar um a.m.k. lagmarkskostnad vegna verdbota pegar
greint er fra heildarlant6kukostnadi og arlegri hlutfallstélu kostnadar. Eins og adur segir er
ekki kvedid 4 um neinar sérstakar reglur vardandi verdtryggingu i tilskipun nr. 87/102/EBE
heldur er einungis vid pad midad ad heildarlantokukostnadur teljist vera ,,allur kostnadur, ad
medtoldum voxtum og édrum kostnadi sem neytandinn parf ad greida fyrir lanid. “ VerObatur
eru annar kostnadur sem neytandi parf ad greida fyrir 1anid og skv. tilskipuninni hljoti pvi ad
purfa ad mida vid slikan kostnad. Hér er byggt 4 peirri forsendu ad hugtakid ,,verdlag® skv.
12. gr. laganna merki ad lanveitendum hafi verid heimilt ad reikna med engri verdbolgu a
lanstimanum. Telja undirritadir pa ad innleiding pessa akveedis tilskipunarinnar geeti hafa
borid ad med rongum heetti, pannig ad hun veiti ekki neytendum pa vernd sem tilskipuninni
var atlad ad veita.

{6.1l. 1. gr. a tilskipunarinnar eins og henni var breytt med tilskipun nr. 90/88/EBE segir:

. Pegar um er ad reeda ldnssamninga, sem i eru akvedi er heimila breytingar d
vaxtagjoldum og upphed eda stigi annars kostnadar er fellur undir drlega
hlutfallstolu kostnadar en ekki er unnt ad meta hverju nemi d peim tima sem
utreikningur er gerdur, skal reikna ut drlega hlutfallstélu kostnadar d peirri
Sforsendu ad vextir og annar kostnadur verdi obreytanlegur og gildi fram til loka
lanssamnings.

[ enskri utgafu tilskipunarinnar er akvaedid ordad med pessum heetti:

,In case of credit contracts containing clauses allowing variations in the rate of
interest and the amount or level of other charges cantained in the annual
percentage rate of charge but unquantifiable at the time when it is calculated, the
annual percentage rate of charge shall be calculated on the assumption that
interest and other charges remain fixed and will apply until the end of the credit
contract.
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Telja undirritadir mikilvegt ad hér sé talad um ad kostnadur verdi ,,0breytanlegur” og gildi
fram til loka lanssamnings. Eins og sést pa meelir enska utgafan fyrir um ,,charges“ en i d. 1id
1. greinar b4 er fjallad um hver sé heildarkostnadur lantoku. Par segir:

.. Total cost of the credit to the consumer means all the costs, including interest
and other charges which the consumer has to pay for the credit. *

Telja undirritadir ad verdbaetur sem lantaki parf ad greida fyrir lant6kuna 4 samningstimanum
hljoti ad purfa ad teljast kostnadur i skilningi tilskipunarinnar. Ef kostnadurinn er pvi fyrir
hendi vid samningsgerdina, par 4 medal vegna verdbdlgu/verdlagspréunar, hljoti ad purfa ad
taka bann kostnad med i reikninginn enda ljost ad verdbeaetur reiknast af laninu strax vid
undirritun i flestum tilfellum, auk pess sem verdbetur hafa einnig dhrif 4 vextina af laninu,
enda greida islenskir neytendur sérstaklega ,,verdbodtapatt vaxta®, p.e. umframkrénutdlu i vexti
vegna peirra ahrifa sem verdbdlga hefur haft 4 vaxtakostnad lansins.

Sé 4 hinn béginn byggt 4 peirri forsendu ad lanveitendur 4 fslandi { skjoli laga nr. 30/1993 og
sidar 121/1994 um Neytendaldn, hafi ekki purft ad birta neytendum upplysingar um &hrif
kostnadar vegna verdbota, pa vaknar st spurning hvort tilskipun nr. 87/102/EBE hafi verid
rétt innleidd inn i islenskan rétt.

Almennt hefur verid litid svo 4 ad pad veeri meginregla EES-samningsins ad samningsadilum
bari skylda til pess ad sja til pess ad tjon, sem einstaklingar verda fyrir vegna vanefnda
rikisins 4 skuldbindingum sinum samkveemt samningnum og vidkomandi EES riki beri
abyrgd 4, fengist baett. Umraedd meginregla kom fram i fyrsta skipti vardandi EES rétt { démi
Erlu Mariu Sveinbjornsdottur gegn islenska rikinu vegna rangrar innleidingar laga um
abyrgdarsjod launa. Pessi meginregla hefur svo verid itrekad stadfest af EFTA-domstélnum i
sidari malum.

Kamist EFTA démstollinn ad peirri nidurstédu ad tilskipun radsins nr. 87/102/EBE um
samrzmingu 4 logum og stjomsyslufyrirmalum adildarrikjanna vardandi neytendalén, hafi
verid ranglega innleidd 4 fslandi, geeti pad haft i for med sér ad islenska rikid geeti talist
skadabotaskylt gagnvart peim neytendum sem synt geetu fram 4 tjon sem veri bein afleiding
peirrar rongu innleidingar. Slikt tjon geeti t.d. verid hinn aukni kostnadur sem peim bar ad
greida, t.d. vegna verdbota, og ekki kom fram vid samningsgerdina. Hefur pad margoft komid _
fram 1 domaframkvemd Haestaréttar ad islenska rikid beri skadabdtadbyrgd vegna rangrar
innleidingar EES tilskipanna, m.a. { mali Erlu Marfu Sveinbjémsdéttir (Hrd. 1999 bls. 4916).

I forsendum doémsins segir:
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Ljost pykir samkvemt pvi sem segir [ IV. kafla ad gagndfiyjandi hefdi fengid
greidslur ur abyrgdarsjodi launa vid gjaldprot hefdi adlogunin verid med réttum
heetti.

bad leidir af 7. gr. EES-samningsins og bokun 35 vid hann ad samningurinn felur
ekki 1 sér framsal loggjafarvalds. Hins vegar hefur meginmal EES-samningsins
lagagildi hér d landi. Er samhkveemt framansdgdu edlilegt ad login sem logfesta
meginmadl samningsins séu skyrd svo ad einstaklingar eigi krdfu til pess ad
islenskri loggjof sé hagad til samrceemis vid EES-reglur. Takist pad ekki leidi pad
af logum nr. 2/1993 og meginreglum og markmidum EES-samningsins ad
adaldfryjandi verdi skadabotaskyldur ad islenskum rétti.

Nidurstada:

Pad er mat undirritadra ad talsverdur vafi sé uppi um d&kvaedi 12. gr. laga um
Neytendalan nr. 121/1994 og samsvorun beirrar greinar vid akveedi tilskipunar
87/102/EBE. Pannig purfi ad skera ar um pad hvort lanveitendum hafi med 1ogum verid
heimilt ad undanskilja kostnad vid verdbeatur { upplysingum um lantékukostnad og
arlega hlutfallst6lu kostnadar skv. 6. gr. sému laga. Veltur nidurstadan 4 pvi hvernig
ordalagid ,,verdlag” er tulkad i umraeddum 16gum og eins hvort fyrirsédar verdbeatur
geti talist ,,gjald* 1 skilningi dkvadisins sem neytandi purfi ad greida fyrir lantdkuna.
Komist démstolar ad peirri nidurstédu ad lanveitendum hafi verid heimilt ad mida vid
0% verdbodlgu pa veltur pad upp peirri spurningu hvort rangt hafi verid stadid ad
innleidingu tilskipunar nr. 87/102/EBE.

bvi purfi svir vid beirri spurningu hvort verdbeaetur geti talist kostnadur vegna
lantokunnar sem lanveitanda hafi borid ad upplysa neytanda um, i addraganda
lanveitingarinnar. Ekki er gert rad fyrir verdbétum i umraeddri tilskipun enda pekkist
verdtrygging ekki 1 EES rikjunum pegar um er ad reda lanveitingar til neytenda. Ljost
er b6 ad verdbaetur mynda storan hluta endanlegs uppgreidslukostnadar pegar
verdtryggd lan eru annars vegar. Telja undirritadir ad pad hljoti ad hafa verid tilgangur
tilskipunarinnar ad n4 utan um allan beinan kostnad sem verdur vegna lantGkunnar og
ad neytendur eigi avallt rétt 4 beim upplysingum. Annad fzli i sér mikid fravik fra
megin markmidum umreeddrar tilskipunar. Komi i 1j6s ad tilskipunin hafi verid ranglega
innleidd i islenskan rétt pa getur komid til skodunar hvort islenska rikid ber
skadabdtadbyrgd vegna pessa, hvort adili geti sannad tjon sitt og pa hvort orsakatengsl
séu milli hinnar rongu innleidingar og pess tjons sem adili hefur ordid fyrir. Geti petta
pvi haft 1 for med sér storkostlega skadabotahattu fyrir islenska rikid sé tekid mid af
Ollum beim verdtryggdu lanasamningum sem gerdir hafa verid vid neytendur fra
gildistdku tilskipunarinnar.
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V. Mogulegt 6l6gmeeti verdtryggingar 4 Islandi samkvaemt 16gum um verdbréfavioskipti
nr, 108/2007 og MiFID tilskipun ESB.

Pann 1. névember 2007 toku gildi 16g nr. 108/2007 um verdbréfavidskipti (hér eftir vvl.). Eitt
af markmidum laganna var ad innleida tilskipun Evropusambandsins nr. 2000/12/EB sem i
daglegu tali er almennt kéllud MiFID tilskipunin. Tilskipunin hefur pad m.a. ad markmidi ad
auka vernd fjarfesta & hinum sameiginlega markadi EES rikjanna. Um er ad rada mjog flokid
réttarsvid en tilskipunin felur medal annars i sér skyldu fyrir fjarmalafyrirteki ad afla
upplysinga um bekkingu og reynslu vidskiptavina sinna og framkvama mat 4 tilhlydileika
vidskipta. Eitt af meginatridum tilskipunarinnar og laganna er ad greint er 4 milli einfaldra og
flokinna fjarmalagerninga og skyldu fjarmalafyrirteekja ad flokka vidskiptavini sina sem
vidurkennda gagnadila, fagfjarfesta eda almenna fjarfesta. Fjarmalafyrirtakjum er pannig
heimilt ad eiga vidskipti med flokna fjarmalagerninga vid fagfjarfesta. Skilgreiningin 4
fagfjarfesti kemur fram i 9. télul. 1. mgr. 2. gr. laganna par sem segir:

. Fagfjarfestar: Med fagfjarfestum er datt vid vidskiptavini sem bua yfir reynslu,
pekkingu og sérfreedikunndttu til ad taka sjalfir akvardanir um fidrfestingar og
meta dheettuna sem peim fylgir.*

Svo er i dkveedinu upptalning 4 peim adilum sem teljast vera fagfjarfestar og skiptir
sundurlidun peirra ekki mali hér ad 60ru leyti en pegar kemur ad neytendum en i e. 1id
greinarinnar segir ad fagfjarfestar geti verid ,,Adilar sem sampykktir hafa verid sem
Sfagfiarfestar a grundvelli 24. gr.”

Pannig geta adilar 6skad eftir pvi ad vera fagfjarfestar 4 grundvelli 24. gr. laganna en par
koma fram krofur 4 adila sem geti talist vera fagfjarfestar 4 grundvelli laganna. Parf m.a. ad
fullnaegja tvo af eftirfarandi skilyrdum:

a. hafa 4att umtalsverd vidskipti & verdbréfamérkudum nestlidna fjora
arsfjordunga, ad medaltali a.m.k. tiu sinnum a hverjum arsfjérdungi,

b. verdgildi verdbréfaeignar fjarfestis skal nema meira en 46,2 millj. kr., fjarhad
pessi er grunnfjarhad sem er bundin gengi evru (EUR) 3. januar 2007 (92,37),

c. fjarfestir skal gegna eda hafa gegnt i ad minnsta kosti eitt ar stédu 4
fjarmalamarkadi sem krefst sérpekkingar a fjarfestingum i verdbréfum.

Pegar kemur ad umfj6llunarefni pessarar alitsgerdar, b.e. hvort verdtrygging lanssamninga til
neytenda geti talist 6l6gmeet pad er pad einkum tvennt sem lita verdur til i pessu sambandi.
Annars vegar hvort um flokinn eda einfaldan fjarmélagerning sé ad rada og hinsvegar hvort
slikur lanssamningur geti talist vera afleidusamningur samkvamt 16gunum. Verdur fyrst 1itid
til sidara atridisins.
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I 16gum um verdbréfavidskipti og MiFID tilskipuninni er fjallad um fjarmalagerninga og
byggist hugtakid fjarmalagerningur 4 C-paetti 1. vidauka MiFID tilskipunarinnar. Skilgreining
fjArmalagernings kemur fram { a-1id 2. tl. 1. mgr. 2. gr. vvl. Pad sem skiptir einna helst mali
er hvort lanssamningur til neytenda par sem gert er rad fyrir verdtryggingu teljist vera
afleidusamningur eda ekki, en ekki hefur verid fjallad um petta atridi hja démstélum landsins.
Afleida hefur verid skilgreind med eftirfarandi heetti:

Samningur par sem uppgjorsakveedi byggist 4 breytingu einhvers pattar 4 tilteknu
timabili, svo sem vaxta, gengis gjaldmidla, verdbréfaverds, verdbréfavisitolu eda
hravéruverds.

P6 hefur verid talid ad ekki purfi endilega ad vera um samning ad reda heldur geti einhlida
loford um tiltekna greidslu i reidufé, t.d. skuldabréf, sem byggist t.d. 4 skilgreindri préun &
verdi hlutabréfa pannig talist vera afleida og fallid undir verdbréfahugtakid i skilningi vvl.
Pannig purfi ad meta pad hverju sinni hvort tiltekinn samningur telst vera afleida og p4 einnig
hvort afleidan geti talist verdbréf i skilningi laga um verdbréfavidskipti. Pannig parf gerningur
a0 vera (i) framseljanlegur, (ii) pad verdur ad vera heegt ad eiga vidskipti med hann 4
fijarmagnsmarkadi (iii) pad parf ad vera um kaup- eda sdlurétt ad reda 4 verdbréfi eda (iv)
uppgjor gernings barf ad fara fram i reidufé, en uppgj6érid getur radist af ymsum
melikvérdum svo sem préoun verds 4 hlutabréfum, skuldabréfum, visitélum, voéxtum,
gjaldmidlum, hravérum o.fl.

I h.-1id 2. tolulidar 1. mgr. 2. gr. vvl. er fjallad um ad undir hugtakid verdbréf falli ,,adrar
afleidur sem ekki falli undir d. til g. 1id dkvzdisins en hafa somu eiginleika og peer afleidur®.
Afleidur sem falla undir pennan flokk geta haft ymis vidmid pott ekki sé ad pvi vikid i vvl.
Hér verdur pvi ad horfa til 10. télul. C-pattar 1. vidauka MiFID par sem nanar er tilgreint
hverskonar vidmid koma hér til greina. Eins og par kemur fram getur verid um ad reda:

., Valréttarsamningar,  framtidarsamningar,  skiptasamningar,  framvirkir
vaxtasamningar og adrir afleidusamningar sem tengjast lofislagsbreytum,
Jarmgjoldum,  losunarheimildum eda verdbélgu eda Gdrum  opinberum
efnahagslegum hagskyrslum sem verdur ad gera upp med reidufé eda gera mad
upp med reidufé ef einn adilanna kys pad auk annarra afleidusamninga sem
tengjast eignum, réttindum, skyldum, visitolum og radstofunum sem annars er ekki
minnst d { pessum peetti, sem hafa einkenni annarra afleidufjarmdlagerninga.

Eins og sést 4 framangreindri upptalningu er m.a. talad um ,, verdbdlgu eda drum opinberum
efnahagslegum hagskyrslum og visitolum . Hafa verdur { huga a0 gera verdur upp samninginn
i reidufé pannig ad afleidusamningar par sem undirliggjandi vidmid er t.d. pjénusta falla ekki
undir hugtakid. Sama ma segja um afleidusamning par sem undirliggjandi eign ver
cinstaklega dkvedin greidsla i skilningi krofuréttar, t.d. nanar tilgreind fasteign.
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Fasteignavisitala geti hins vegar verid viomid 1 afleidusamningi sem myndi geta fallid undir
hugtakid. *

Telja undirritadir ad par sem verdtryggd lan byggjast 4 visitdlu neysluverds og par af leidandi
verdbolgu er hugsanlegt ad faera megi fyrir pvi sterk rok ad skuldabréf par sem uppgjor pess
radst af visitdlu neysluverds geti talist ,,afleidusamningur i skilningi laganna.

S¢ gengid ut fra peirri forsendu ad um sé ad raeda afleidu i fjirmalagerningi pegar fjallad er
um verdtryggd lan til neytenda verdur neest ad svara peirri spurningu hvort um sé ad rzda
einfaldan eda flokinn fjarmalageming { skilningi laganna. Skiptir petta mali par sem ekki eru
gerdar jafn strangar krofur til fjarmélafyrirtaekja um ad pau afli sér upplysinga um pekkingu
og reynslu vidskiptavina og framkveemi mat 4 tilhlydileika vidskipta, pegar pjonustan snertir
einfalda geminga. [ 1. mgr. 16. gr. vvl. segir ad pegar komi ad 68rum battum en eignastyringu
og fjarfestingaradgjof pa skuli fjarmalafyrirteeki oska eftir upplysingum um pekkingu og
reynslu vidskiptavinar eda hugsanlegs viOskiptavinar 4 svidi vidkomandi tegundar
verdbréfavidskipta til ad geta metid hvort bjénustan eda varan sé videigandi fyrir
vidskiptavininn. P4 segir { 4. mgr. 16. gr. ad fjirmalafyrirteeki sé oskylt ad gripa til pessara
radstafana pegar pad veitir pjonustu sem felst adeins { framkvemd eda moéttoku og midlun
fyrirmela skilyrdum sem nénar greinir i &kvadinu er uppfyllt, par 4 medal:

a0 pjonustan tengist hlutabréfum sem tekin hafa verid til vidskipta a skipulegum
verObréfamarkadi 4 Evropska efnahagssvaedinu eda 4 sambeerilegum markadi i
odru riki, peningamarkadsskjolum, skuldabréfum eda skuld samkvaemt annars
konar verdbréfum ad undanskildum peim sem hafa innbyggda afleidu.

b4 er fjallad um pad i 38. gr. reglugerdar nr. 995/2007 hvernig gemingar verdi taldir einfaldir
fjarmalagerningar, en st upptalning byggist 4 38. gr. tilskipunar nr. 2006/73/EB. I
tilskipuninni kemur fram ad allar afleidur, baedi skradar og Oskradar, teljist vera floknir
fijarmalagerningar. Hins vegar er reglugerdin ekki alveg samstiga vardandi petta atridi en par
er tekid fram ad lita skuli 4 fjarmalagerning sem ekki er tilgreindur i a-1i0 4. mgr. 16. gr. laga
nr. 108/2007 sem einfaldan ef hann uppfyllir dkvednar vidmidanir. bar segir svo ad umraddur
gerningur megi ekki falla undir 3. tolul. a-lidar, c-, e-, f-, g- e¢da h-1id 1. mgr. 2. gr. laga nr.
108/2007. Pbetta pydir ad skv. reglugerdinni sé litid 4 gerninga sem falla undir d-lid sem
einfalda en par koma m.a. fram valréttarsamningar, framtidarsamningar, skiptasamningar,
framvirkir vaxtasamningar og adrar afleidur sem byggjast 4 verdbréfum, gjaldmidlum,
voxtum avoxtunarkrofu, 60rum afleidum, fjarhagslegum visitolum eda fjarhagslegum
vidmidum sem gera m4 upp efnislega eda med reidufé. Hafa fraeedimenn talid ad hér gaetu hafa
4tt sér stad mistok f innleidingarferlinu’.

? Adalsteinn E. Jénasson, Vidskipti med fjarmalagerninga bls. 96
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Nidurstada:

A gefinni peirri forsendu ad skuldabréf eda lanssamningar teljist vera afleidusamningar, par
sem peir tengist visitolu og séu verdbref 1 skilningi 2. gr. laganna, pa telja undirritadir ad slikir
gerningar hljéti ad auki ad vera floknir fjarméalagerningar. Ef svo er pa hafi ekki matt bjéda
neytendum slika samninga, nema bvi skilyrdi hafi verid fullnegt ad fjarmalafyrirteeki hafi
med sannarlegum haetti 6skad eftir upplysingum um pekkingu og reynslu vidskiptavinar, til
pess ad geta metid hvort varan hafi verid videigandi fyrir umraddan vidskiptavin, sbr. 1. mgr.
16. gr., eda pa ad vidskiptavinur hafi fengid sampykkt ad hann teldist fagfjarfestir i skilningi
24. gr. vvl. bydir petta 1 raun ad mati undirritadra ad fjarmalafyrirtackjum hafi verid oheimilt
ad bjoda til solu og selja almennum fjarfestum (neytendum) verdtryggda lanssamninga eda
skuldabréf par sem uppgjor lansins var bundid visitélu neysluverds, ad gefinni framangreindri
forsendu. Gildir petta p6 adeins eftir gildistoku laganna pann 1. ndévember 2007 en ekki um
samninga sem gerdir voru fyrir pad timamark, enda var 16gunum ekki atlad ad verka med
afturvikrum heetti par sem slik tilhdgun geeti m.a. farid { baga vid 72. gr. stjérnarskrar.
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