URSKURDUR

15. desember 2011.

Mal nr. X-86/2011:

Soéknaradili:  Burlington Loan Management Limited

(Kari Holmar Ragnarsson hdl.)

Varnaradili:  Glitnir banki hf.

(Pall Eiriksson hdl.)



Domari: Asgeir Magnusson héradsdomari

URSKURDUR:
Héradsdoms Reykjavikur 15. desember 2011 i mali nr. X-86/2011:
Burlington Loan Management Limited
(Kari Holmar Ragnarsson hdl.)
gegn
Glitni banka hf.

(Pall Eiriksson hdl.)

I.

Mal petta, sem pingfest var 29. april 2011, var tekid til trskurdar 15. ndévember sl.

Soéknaradili, Burlington Loan Management Limited, krefst pess adallega ad krafa
hans a0 fjarhad 29.735.552.316 kronur verdi vidurkennd vid slitamedferd
varnaradila, Glitnis banka hf., sem almenn krafa skv. 113. gr. laga nr. 21/1991. Til
vara s¢ pess krafist ad krafa hans ad fjarhaed 28.326.043.541 kréna verdi
vidurkennd sem almenn krafa vid slitamedferdina en til prautavara ad krafa hans ad
fjarhao 27.046.228.014 kronur verdi vidurkennd sem almenn krafa vid
slitamedferdina. T 6llum tilvikum krefst soknaradili malskostnadar ar hendi
varnaradila ad mati domsins auk virdisaukaskatts.



Varnaradili, Glitnir Banki hf., krefst pess adallega ad krofum soknaradila verdi
hafnad og a0 stadfest verdi su afstada slitastjornar varnaradila ad krafa soknaradila
verdi vidurkennd sem almenn krafa skv. 113. gr. laga nr. 21/1991 ad fjarhao
27.010.670.980 kronur.

II.

[ september 2007 gaf varnaradili ut skuldabréf 4 alpjédamarkadi ad fjarhaed einn
milljardur Bandarikjadala eda jafngildi p4 um 63 milljarda islenskra krona.
Skuldabréfin, sem voru til fimm éra, voru gefin ut undir svokélludum Medium-
Term Note Programme-rammasamningi bankans um alpjodlega skuldabréfautgafu.
Byggist krafa s6knaradila & eignarhaldi hans & skuldabréfum samkvamt pessari
utgafu i skuldabréfaflokki med audkennid US37930JAESS, ad nafnvirdi
199.600.000 Bandarikjadalir, en 6umdeilt er ad pau hafi upphaflega verid gefin ut
med afsletti sem nam 447.104 Bandarikjadolum, eda 0,224%.

[ utgafulysingu, dags. 25. oktober 2006, er ad finna almenna skilmala fyrir 611 pau
skuldabréf sem gefin voru Gt samkvaemt Gtgafuaaetlun, p.m.t. lysingu 4 varnaradila,
fjarhagslegar upplysingar, tilgreiningu ahattupatta og pa skilmala sem vid eiga um
01l skuldabréf sem gefin voru Gt samkvemt utgafudatluninni. P4 kemur par fram ad
um skuldabréfin gildi 16g New York-rikis. Samkvamt tgafudatluninni gengur
hver utgafa skuldabréfa undir nafninu flokkur (series) og var sérstakur vidauki
vegna verdlagningar (pricing supplement) gefinn 1t fyrir hvern skuldabréfaflokk.
Var slikur vidauki gefinn 1t fyrir pau skuldabréf sem hér um raedir hinn 20.
september 2007. Er par ad finna skilmala sem kveda m.a. 4 um i hvada gjaldmidli
skuldabréfaflokkurinn sé gefinn t, Gtgafudag, gjalddaga, vaxtagrunn o.fl. Par segir
jafnframt ad utgafudagur skuldabréfaflokksins sé 25. september 2007 og ad
skuldabréfin beri fasta 6,375% vexti sem greidast skuli tvisvar & ari, 25. mars og
25. september. Gjalddagi bréfanna er tilgreindur 25. september 2012 og fram kemur
a0 utgafuverd flokksins (issue price of series) s€¢ 99,776% af samanlogou nafnviroi.

Hinn 7. oktober 2008 tok Fjarmalaeftirlitid yfir vald hluthafafundar varnaradila,
vék stjorninni fra og skipadi skilanefnd yfir bankann 4 grundvelli 100. gr. a. laga nr.
161/2002 um fjarmalafyrirteki, sbr. 5. gr. laga nr. 125/2008 um heimild til
fjarveitingar ur rikissjodi vegna sérstakra adsteedna 4 fjarméalamarkadi. ba var
bankanum veitt greidslustodvun med trskurdi héradsdoéms 24. november 2008.
Med gildistoku laga nr. 44/2009, um breytingu 4 16gum nr. 161/2002 um
fjarmalafyrirtaeki, var Glitnir banki hf. tekinn til slitamedferdar og var bankanum
skipud slitastjorn. Samkvamt bradabirgdadkveadi laganna var slitamedferdin kennd
vid greidslustodvun 4 medan heimild bankans til greidslustodvunar & grundvelli
laga nr. 129/2008, um breytingu 4 16gum um fjarmalafyrirteeki nr. 161/2002,
stendur. Slitastjorn varnaradila gaf Gt innkdllun til skuldheimtumanna, sem birtist i
Logbirtingabladinu 26. mai 2009, og lauk krofulysingarfresti 26. ndvember sama
ar. Lysti soknaradili kr6fu innan krofulysingarfrests med kréfulysingu, dags. 20.



november 2009. Nam lyst krafa skv. 113. gr. laga nr. 21/1991 um gjaldprotaskipti
o.fl. samtals 207.019.952 Bandarikjadélum, eda 27.059.577.926 kronum. Nam
hofudstoll krofu hans 199.600.000 Bandarikjaddlum, eda 26.089.716.000 kronum.
vidauka vid krofulysinguna lysti soknaradili heildarkrofu vegna drattarvaxta fra 7.
oktdber 2008 til og med 22. april 2009 vegna allra peirra skuldabréfakrafna sem
voru 1 Bandarikjadélum. P4 lysti hann i sérstokum vidauka kostnadarkrofu sem
teki til allra skuldabréfakrafna soknaradila vid slitamedferdina. Tok hann fram i
krofulysingunni ad su fjarhaed tengdist ekki 61l varnaradila og ad pess veri 6skad
ag slitastjornin myndi meta hlutfallslegan kostnad vegna mals pessa. Slitastjorn
varnaradila gaf at krofuskra hinn 8. desember 2009 par sem birtur var listi yfir
krofur sem lyst var innan krofulysingarfrests og afstada tekin til peirra ad pvi marki
sem hun 14 fyrir. Var krofuskrdin 16g0 fram 4 krofuhafafundi 17. desember 2009.

Med bréfi, dags. 8. november 2010, tilkynnti varnaradili soknaradila ad hann
sampykkti krofu hans med breytingum og vaeri 27.010.670.980 krona krafa
sampykkt sem almenn krafa skv. 113. gr. laga nr. 21/1991. Séknaradili motmeelti
framangreindri afstoou varnaradila til vidurkenningar krofunnar 4 kréfuhafafundi 2.
desember 2010 a0 pvi leyti sem hun hefdi ekki verid vidurkennd i samreemi vid
krofulysingu. Hinn 14. mars 2011 var haldinn fundur til ad reyna ad jafna agreining
um krofu soknaradila en ekki tokst ad leysa Gr peim agreiningi. Akvad slitastjorn
varnaradila pvi ad beina agreiningsefninu til héradsdoms eftir akvedum 171. gr.
gjaldprotaskiptalaga nr. 21/1991.

I11.

Soknaradili visar til pess a0 mismunurinn milli adal-, vara- og prautavarakrofu hans
komi til vegna mismunandi vaxtattreikninga. I llum tilfellum sé gerd krafa um
alla hofudstolsupphadina, midad vid samanlagt nafnvirdi skuldabréfanna, og
kostnad.

Soéknaradili kvedst byggja 4 pvi ad sameiginlegt heildarnafnvirdi skuldabréfanna sé
26.089.716.000 kronur, par med talid heildarvirdi afslattar vid atgafu
skuldabréfanna sem nemi 58.440.964 kronum. Skilmalar skuldabréfanna séu skyrir
og kvedi berum ordum & um pessa nidurstodu. Engu ad sidur hafi slitastjornin
neitad ad vidurkenna greidsluskyldu & samanlogdu heildarnatnvirdi
skuldabréfanna. Pessi afstada virdist byggjast a peim sjonarmidum ad lita beri 4
afslatt af itbodsverdi skuldabréfanna sem vaxtapatt i krofunni. Nafnverd
skuldabréfanna sem gefin hafi verid ut 25. september 2007 hafi verid einn
milljardur Bandarikjadala. Hins vegar stadfesti vidaukinn vegna verdlagningar ad
utbodsgengi (issue price of tranche) hafi verid 99,776%. Samkvamt pvi hafi
afslatturinn sem um radi, og slitastjornin visi til sem ,,upphaflegs afslattar vid
utgafu* (original issue discount), verid 0,224% af nafnvirdi skuldabréfanna.



Skilmalar skuldabréfanna heimili ad samanlagt nafnvirdi skuldabréfaflokks sem
gefin hafi verid Ut samkvamt detluninni megi vera annad en Gtbodsverd
skuldabréfanna. Askilid s¢ i skilmalunum ad vidaukinn vegna verdlagningar meeli i
hverju tilviki annars vegar fyrir um utbodsgengi skuldabréfanna (issue price) og
hins vegar nafnvirdi peirra (principal amount). Utbodsgengid hafi i pessu tilviki
veri0 legra en nafnvirdid, sem pydi ad bréfin hafi verio gefin Gt med afsleetti.

Skilmalar skuldabréfanna, og pa skuldabréfautgafunnar i heild, innihaldi sérstakar
reglur um skuldabréf sem kalla megi afslattarbréf (discount notes). 1 1j6si
skilgreiningar sem fram komi i skilmalunum sé ljost ad jafnvel pott mjog litill
afslattur hafi verid gefinn teljist skuldabréfin ekki afslattarbrét samkvamt
skilmalunum pvi bréfin séu til fimm ara og umraddur afslattur sé laegri en 1,25%,
eins og askilid sé um slik bréf. Akvaedi 7 i skilmalunum, sem einungis eigi vid um
afslattarbréf, tilgreini ad pegar komi til innlausnar, endurgreidslu eda gjaldfellingar
skuldabréfanna muni su fjarhaed sem verdi til greidslu fyrir handhafa peirra verda
jafnhd, asamt 60ru, endurgreidsluvirdi nafnvirdis skuldabréfanna og ad utistandandi
afslattur muni vera reiknadur i samrami vid tiltekna avoxtunaradferd (constant
yield method) nema onnur adferd s¢ sérstaklega askilin. Med 60rum ordum ef um
s¢ a0 reda snemmbuna endurgreidslu muni greidsla hofudstodlsins verda reiknud i
samrami vid afskriftaadferd sambarilega peirri sem slitastjorn hafi kosid ad nota i
mali pessu.

[ samraemi vid petta sé mogulegt ad slitastjornin hafi ranglega alyktad ad
skuldabréfin teljist afslattarbréf 4 grundvelli pess ad pau hafi verid ttgefin med
afslaetti. Hins vegar stadfesti skilgreining afslattarbréfa hid gagnsteda, sem og
vidaukinn vegna verdlagningar, par sem skuldabréfunum s¢ lyst sem
fastgengisbréfum (fixed rate notes).

Hvao vardi fyrirkomulag endurgreidsina fyrir skuldabréfin sem hér um raedi séu
skilmalar peirra aftur skyrir. Pannig komi eftirfarandi fram i akvaedi 6(d) 1
skilmalunum um fyrri innlausnarupphadina (early redemption amount) sem s6gd
s¢é eiga vid um innlausn i kjolfar vanefnda: .,... in the case of notes, other than zero
coupon notes, with a final redemption amount that is or may be lesser or greater
than the issue price... [is to be calculated] at the amount set out in, or determined in
the manner set out in, the applicable pricing supplement or, if no such amount or
manner is set out in the supplement or supplements, at their nominal amount.* ba
s¢ 1 kafla 26 1 vidaukanum vegna verdlagningar stadfest ad endanleg
innlausnarupphad sé nafnverd (par). S¢é pannig 1jost ad skuldabréfin séu bréf med
endanlega innlausnarupphad sem s¢ eda kunni ad vera minni eda meiri en
utgafuverdid. Loks sé 1 kafla 27 1 vidaukanum kvedid 4 um tiltekna fjarhaed i pessu
sambandi. S¢é med pvi stadfest ad fyrri innlausnarupphadin fyrir skuldabréfin
(early redemption amount) sé 100% af hofudstolnum auk utistandandi vaxta (/00
percent of the principal amount plus accrued interest).



Soknaradili kvedst visa til fyrirliggjandi 16gfraedialits, sem soknaradili hafi aflad,
sem stadfesti ad samkvamt 16gum New York-fylkis sé réttur til heildarnafnvirdis
bréfanna skyr og 6tvireedur. Ekkert sé heldur 1 islenskum rétti sem leidi til pess ad
heildarafslatturinn skuli ekki teljast hluti af hfudstélnum, sem komi svo 1 hlut
soknaradila vid eftirfarandi adstadur: a) pegar skilmalar skuldabréfanna séu
Otviredir og visi til pess ad heildarfjarhadin s¢ gjaldfallin og greidanleg, b)
heildarfjarhadin sé gjaldfallin og greidanleg samkvamt peim 16gum sem eigi vid
um samninginn og c) engar reglur i islenskum 16gum, eda adrar astaedur, leidi til
pess ad islenskir domstolar muni ekki framfylgja samningnum.

bé sé akvordun slitastjornarinnar ekki i samreemi vid heildarframsetningu
skuldabréfanna, enda adgreini skilmalar peirra skyrlega, og medhdndli med olikum
haetti, pau bréf sem utgefin séu med afslaetti eftir pvi hversu har afslatturinn sé.

Soknaradili visi til pess ad slitastjornin virdist annars vegar byggja 4 meginreglum
um gjaldprotaskipti og Grskurdum i 60rum 16ndum og hins vegar meginreglunni um
jafnraeoi milli krofuhafa, p.e. milli handhafa skuldabréfa utgefinna med afslaetti og
handhafa skuldabréfa sem ekki séu gefin ut med afslatti. Vegna pessa veki
soknaradili 4 pvi athygli ad 6heimilt sé ad byggja 4 meginreglum gjaldprotaskipta
eda domsurlausnum i erlendum l6gsagnarumdemum. Par meginreglur og urlausnir
hafi auk pess hvorki verid tilgreindar né skyrdar. Slitastjornin hafi heldur ekki gert
tilraun til pess ad utskyra af hverju paer gaetu att vid. bPetta mal vardi krofu sem hafi
verid lyst vid slitamedferd sem luti dkvedum islenskra laga og samningi sem lati
16gum New York-fylkis. Meginreglur gjaldprotaskipta i 66rum
16gsagnarumdaemum hafi ekki pydingu vegna pess ad varnaradili sé i
gjaldprotamedferd 4 {slandi. Pau 16g sem samningurinn heyri undir hafi vitaskuld
pydingu, eins og alitsgerdin stadfesti, og hvili 4 varnaradila bindandi lagaskylda til
ad greida samanlagda heildarupphed nafnvirdis skuldabréfanna og sé¢ st skylda
fullnustuhaef samkvaemt New York-rétti. P4 séu engar forsendur til a0 alykta ad
tulkun 4 samningi adila, sem s¢ i fullu samrami vid pa skilmala sem um vidskiptin
gildi, pannig ad sdknaradili og adrir i somu stodu endurheimti samanlagt
heildarnafnvirdi skuldabréfanna, sé¢ ekki réttlat og sanngjorn. Enn fremur verdi ekki
talid ad pessi nidurstada jafngildi pvi ad handhafar skuldabréfa, utgefinna med og
an afslattar, séu medhondladir med mismunandi hatti. Stadreyndin sé su ad hver
skuldabréfaflokkur sé gefinn ut med mismunandi skilmalum og endurspegli
mismunandi vidskiptasamninga. Tilteknir krofuhafar, eins og sdknaradili, hafi
keypt skuldabréf af varnaradila med afslatti med peim ventingum ad samanlagt
heildarnafnvirdi skuldabréfanna yrdi endurgreitt. Pad ad peir eigi rétt 4 ad fa
heildarnafnvirdi skuldabréfanna hafi enga pydingu fyrir adra krofuhafa. Ekki sé
haegt ad leggja til ad réttindi eins hops krofuhafa skuli visvitandi skert til pess ad
auka réttindi annars hops.



Adalkrafa soknaradila um vexti, sem nemi 3.645.675.454 kronum, sundurlidist
pannig ad samningsvextir, sem reiknist fra 25. september til 7. oktober 2008, nemi
55.440.647 kronum og drattarvextir skv. [6gum nr. 38/2001, sem reiknist &
samanlagt heildarnafnvirdi skuldabréfanna fra 7. oktober 2008 til og med 22. april
2009, nemi 3.590.234.807 kronum. Vidurkenni démurinn hins vegar hofudstol
krofunnar eins og slitastjornin hafi vidurkennt hann pa nemi vaxtaupphadin
samtals 3.640.168.777 kronum. Nemi samningsvextir 4 timabilinu 25. september til
7. oktober 2008 par af 55.440.647 kronum og drattarvextir skv. logum nr. 38/2001
fra 7. oktober 2008 til og med 22. april 2009, reiknadir & hofudstolinn eins og hann
sé vidurkenndur af slitastjorn, 3.584.728.130 kronum.

Samkvamt varakrofu sé krafist vaxta ad fjarhaed 2.236.166.680 kronur

sem sundurlidist pannig ad samningsvextir fra 25. september 2008 til 7. oktober
2008 nemi 55.440.647 kronum og 16gbodnir vextir fyrir domsuppsdgu samkvamt
16gum New York-fylkis (skv. New York’s Civil Practice Law & Rules akvada 5001
og 5004), reiknadir 4 samanlagt heildarnafnvirdi skuldabréfanna og 6greidda
samningsvexti fra 7. oktober 2008 til 22. april 2009, nemi 2.180.726.033 kronum.
Vidurkenni domurinn hins vegar hofudstolinn eins og slitastjornin hafi vidurkennt
hann s¢ vaxtaupphadin 2.234.215.889 krénur. bar af nemi samningsvextir fra 25.
september til 7. oktdber 2008 55.440.647 kronum og 16gbundnir vextir eftir
domsuppsogu samkvamt [6gum New York-fylkis, reiknadir 4 hofudstdlinn eins og
hann sé vidurkenndur af slitastjorn, 2.178.775.242 kronum.

A0 60rum kréfum fragengnum krefjist soknaradili vaxta eins og peir séu
vidurkenndir af slitastjorn, eda 956.351.152 krona, sem séu samningsvextir
reiknadir 4 samanlagt heildarnafnvirdi skuldabréfanna fra 25. september 2008 til og
med 22. april 2009.

[ 6llum tilfellum krefjist soknaradili kostnadar ad upphaed 160.862 kronur sem
samanstandi af 16gfraedikostnadi og ttgjoldum sem hafi fallio til i tengslum vid fall
Glitnis og vegna undirbunings og innheimtu & kréfu s6knaradila.

Soknaradili krefjist drattarvaxta fra 7. oktober 2008 en pann dag hafi
Fjarmalaeftirlitid tekid yfir vald hlutahafafundar, vikio stjorninni fra og skipad
skilanefnd yfir bankann. S6knaradili veki athygli 4 ad varnaradili hafi fario i
greidslustodvun 24. november 2008. Slitastjornin hafi ranglega hafnad pessari
krofu soknaradila og urskurdad pess i stad ad greida beri samningsbundna vexti til
22. april 2009 4 peim grundvelli ad enginn lagagrundvollur sé til pess ad heimta
16gbundna drattarvexti.



Soéknaradili telji ad beita verdi akvedum laga nr. 38/2001 um dkvordun drattarvaxta
par sem skilmalar skuldabréfanna kvedi ekki & um videigandi vaxtastig peirra.
Hvad pad vardi byggi soknaradili einkum & pvi ad 6umdeilt sé ad varnaradili s¢
islenskt félag sem heyri undir islensk 16g og ad um slitamedferd hans fari
samkvaemt islenskum rétti samkvemt [6gum nr. 161/2001 um fjarmélafyrirteeki og
16gum nr. 21/1991 um gjaldprotaskipti. Nanar tiltekid sé skyrt tekid fram i 1. mgr.
104. gr. laga um fjarmalafyrirteeki ad um réttarahrif, malsmedferd og framkvamd
akvordunarinnar skuli fara ad islenskum 16gum med peim takmorkunum er greini i
2. mgr. 99. gr. Akvadid sem visad sé til i 99. gr. kvedi 4 um ad ymsar tegundir
samninga, par med taldir rddningarsamningar, samningar um skuldajofnud og
fasteignasamningar, en engum slikum samningum s¢ til ad dreifa i pessu mali, skuli
lata videigandi umsdémdum landslogum. Samkvamt pvi séu skuldabréfin ekki
undanskilin og spurningin um rétt soknaradila til drattarvaxta og upphad peirra
falli innan réttarahrifa, malsferoar og framkvemadar slitameodferdar og skuli pvi
akvardast 1 samreemi vid islensk 10g. Soknaradili haldi pvi fram ad per reglur sem
16g um fjarmalafyrirtaeki kvedi 4 um séu sérreglur um lagaskil og gangi pvi framar
60rum almennum reglum um sama malefni. Hvorki 16g nr. 161/2002 um
fjarmalafyrirtaeki né 16g nr. 21/1999 um gjaldprotaskipti o.fl. kvedi & um sérstakar
reglur um vexti. I samraemi vid pad séu krofur soknaradila um vexti byggdar 4
16gunum um vexti og verdtryggingu. I peim 16gum sé ad finna 6fravikjanleg
akvaedi um drattarvexti, par med talid rétt til drattarvaxta og hvenar peir eigi vio,
p.e. pegar samningur innihaldi ekki sérstok akvaedi um drattarvexti, sbr. 1.mgr. 6.
gr. Ljost sé a0 gildissvid peirra takmarkist ekki vid samninga sem luti islenskum
16gum eda samningum sem séu i islenskum kréonum.

Soknaradili veki athygli 4, svo 6llu sé til haga haldio, ad 16g nr. 43/2000 um
lagaskil & svidi samningaréttar skeri almennt Gr um 4litaefni i tengslum vid pad
hvada 16g eigi ad gilda um einkaréttarlegar samningsskuldbindingar sem tengist
fleiri en einni 16gsdgu. Pott 16gin um lagaskil kvedi & um, undir akvednum
kringumstedum, ad samningar heyri undir pau 16g sem adilar hafi med berum
ordum akvedid ad gildi, pa veki soknaradili athygli & pvi ad samkvaemt
undantekningu fra gildissvidi laganna i c-1id 2. mgr. 1. gr. gildi 16gin ekki um
samningsskuldbindingar sem byggi 4 skuldabréfum eda 60rum verdbréfum. Pannig
eigi 10g um lagaskil einfaldlega ekki vid og af dstedum sem raktar séu ad framan
pa verdi islensk 16g ad gilda um rétt til drattarvaxta.

Komist domurinn hins vegar ad peirri nidurstodu ad 16gin um lagaskil eigi vid pa
telji soknaradili ad 4. gr. laga um lagaskil hafi pau dhrif a0 domurinn verdi ad taka
afstodu til pess hvada riki hafi sterkust tengsl vid drattarvaxtakrofuna par sem
skilmalar skuldabréfanna kvedi ekki 4 um rétt sdknaradila til drattarvaxta.
Samkvaemt 16gunum um lagaskil sé¢ pad riki almennt pad land sem sa adili sem efna
eigi adalskyldu samningsins, i pessu tilviki varnaradili, hafi verid stadsettur i vio
samningsgerdina, eda Island. Enn fremur sé pad riki sem sé mest tengt gjaldproti
varnaradila an efa {sland par sem slitamedferdin fari fram 4 fslandi, heyri undir
islenska domstdla og fari fram samkvamt islenskum l6gum.



bar a0 auki segi i 7. gr. laganna um lagaskil: ,,... einnig [er] heimilt ad beita
ofravikjanlegum reglum i I16gum annars lands sem atvik malsins hafa ndin tengsl
vid, ef og ad pvi marki sem skylt er ad beita peim samkvemt [6gum pess lands,
6had pvi hvada 16g eiga annars vid um samninginn. Pegar metid er hvada
ofravikjanlegu reglur eiga vid skal 1iti0 til edlis peirra og tilgangs og afleidinga pess
ad beita peim eda beita peim ekki.“ Enn fremur segi 1 2. mgr. dkvadisins: ,,Ekkert i
16gum pessum takmarkar beitingu o6fravikjanlegra reglna islensks réttar, ef mal er
rekid hér 4 landi, 6had pvi hvers lands 16gum 4 annars ad beita um samninginn.*
betta s¢ 1 fullkomnu samrami vid 3. mgr. 3. gr. og 7. gr. Rdbmarsamningsins um
lagaskil & svidi samningaréttar. Eins og fram komi ad ofan pa gildi 6fravikjanlegar
reglur islensks réttar sérstaklega i slitamedferd sem eigi sér stad 4 Islandi i
tengslum vio islenskt félag. Med hlidsjon af meginreglunni um jafnredi krofuhafa
og sanngjarna medferd krofuhafa verdi ad telja ad dominum beri ad beita islenskum
16gum um alitaefni sem risi i tengslum vid slitamedferd, par med talid um rétt
krofuhafa til drattarvaxta. Akvaedi 7. gr. laga um lagaskil kvedi sérstaklega 4 um ad
domstollinn meti afleidingar pess ef dkvedum ofravikjanlegra lagadkvaoda er ekki
beitt. Soknaradili telji ad ef 6fravikjanlegum akvadum i tengslum vid vexti, p.e.
akvedum laga nr. 38/2001, er ekki beitt pA muni pad leida til §jafnradis og
Osanngjarnrar nidurstoou.

Telji domurinn hins vegar, gagnsteett pvi sem soknaradili haldi fram, ad um
alitaefni vardandi drattarvexti fari samkvamt 16gum New York-fylkis en ekki
islenskum visi soknaradili til pess ad 16g New York-fylkis meli fyrir um fasta vexti
fyrir domsuppsogu (pre-judgment interest) i pessum adsteedum. A grundvelli pess
a0 skilmalar skuldabréfanna kvedi ekki 4 um videigandi vaxtastig drattarvaxta, sem
gilda skuli 1 tengslum vid kréfu s6knaradila, pa sé vaxtastigid samkvaemt New
York-rétti 9% 4 ari, sem reiknist 4 allar upphadir sem greida skuli soknaradila. Sé
petta stadfest i l16gfreedidlitinu sem soknaradili hafi lagt fram 1 mélinu, en par komi
fram ad domstoll i New York myndi deema i samreemi vid krofu soknaradila
16gbundna 9% vexti fyrir domsuppsogu fra 7. oktdber 2008. S¢é hér um ad raeda
vexti 4 hofudstol, p.m.t. heildarfjarhaed afslattar og samningsvexti, fra 7. oktober til
og med 22. april 2009. S¢é pa med talin s vaxtagreidsla sem gjaldfallid hafi og
verid til greidslu 25. mars 2009. S6knaradili krefjist pvi 2.236.166.680 krona.

Vardandi kostnad visi sOknaradili til pess ad samkvaemt islenskum rétti eigi
krofuhafi rétt 4 a0 endurheimta kostnad i tengslum vid innheimtu kréfu sinnar
gagnvart protabui. betta megi m.a. sjai 114. gr. laga nr. 21/1991 par sem beinlinis
s¢ visad til innheimtukostnadar. bessi meginregla i skiptarétti, p.e. ad krofuhafi geti
krafist kostnadar ur btinu, hafi itrekad verid stadfest i domsurlausnum. Gildi pessi
meginregla augljoslega um krofu hans med sama hatti og hun gildi um krofur
islenskra krofuhafa, p.e. ad kostnadur i tengslum vid innheimtu og lysingu krafna
s¢ endurheimtanlegur fra buinu.



St regla a0 um kostnadarkrofur skuli fara samkvaemt 16ggjof heimarikis
slitamedferdarinnar s¢ sett fram 1 Evroputilskipun 2001/24/EC um fjarhagslega
endurskipulagningu og slit fjarmalastofnana, nanar tiltekid 1 k-1id 2. mgr. 10. gr.
betta s¢ mikilveg regla par sem 6nnur nidurstada myndi leida til pess ad
krofuhdfum yrdi mismunad pegar greitt yrdi ar binu eingdngu & grundvelli pess
undir hvada 16g samningar peirra féllu.

Soknaradili krefjist kostnadar sem fallid hafi til i tengslum vid sénnun og
framsetningu kréfunnar vid slitamedferdina. Séknaradili hafi 6hjdkvemilega purft
a0 leita faglegrar radgjafar vegna gjaldprots varnaradila enda hafi slitamedferdin
ahrif { morgum londum. Til pess a0 lagmarka kostnadinn hafi soknaradili, dsamt
hopi annarra skuldabréfaeigenda, leitad eftir 16gfraediradgjof og annarri radgjof
erlendra og innlendra sérfraedinga. Hafi kostnadinum verid skipt 4 milli
krofuhafanna og krefjist soknaradili greidslu 4 peim hluta kostnadarins sem & hann
hafi fallid. S¢é sa kostnadur bein afleiding af 6gjaldferni varnaradila. Hafi hann
verid naudsynlegur og 6hjadkvamilegur og standi i beinum tengslum vid innheimtu
soknaradila a krofu sinni.

Kostnadurinn sé sem fyrr segi samkveaemt reikningum sem soknaradili hafi greitt
vegna radgjafar og sérfraedipjonustu fyrir 22. april 2009. Soknaradili sé einnig
krofuhafi annarra gjaldprota islenskra banka en varnaradila og tengist kostnadurinn
i morgum tilvikum alitaefnum sem séu sameiginleg vid allar slitamedferdirnar. Ad
pvi marki sem kostnadurinn vardi fleiri en einn af hinum f6llnu islensku bonkum
hafi soknaradili skipt honum jafnt nidur og krefjist pannig i pessu mali tiltekins
hluta kostnadarins. Ennfremur hafi sdknaradili skipt kostnadinum jafnt milli allra
peirra krafna sem hann hafi lyst vid slitamedferd varnaradila.

Soknaradili veki athygli & pvi ad kostnadi hafi verid lyst sem hluta af kréfu
soknaradila vid slitamedferdina, svo sem fram komi i kréfulysingu. Slitastjorn hafi
a fyrri stigum, til einféldunar, skrdd heildarkostnadarkrofuna undir sérstokum 1id &
krofuskra. Oumdeilt sé milli adila ad rétt sé ad fjalla um i pessu déomsmali pann patt
kostnadarins sem tengist peirri krofu soknaradila sem sé til medferdar, sbr.
framangreindar Utskyringar 4 pvi hvernig kostnadinum hafi verid skipt nidur &
krofur soknaradila vid slitamedferdina.

Vardandi lagardk kvedst soknaradili visa m.a. til laga nr. 38/2001 um vexti og
verOtryggingu, sérstaklega 1., 5. og 6. gr. laganna, laga nr. 21/1991 um
gjaldprotaskipti o.fl., sérstaklega 113. gr., og laga um fjarmalafyrirteki nr.
161/2002, sérstaklega 104. og 99. gr. um lagaskil, laga um lagaskil & svidi
samningaréttar nr. 43/2000, Romarsamningsins um lagaskil & svidi samningaréttar
og Evroputilskipunar 2001/24/EC um endurskipulag og gjaldprotaskipti
fjarmalastofnana. ba sé visad til laga New York-fylkis. Krafa s6knaradila um
malskostnad byggist 4 130. gr. laga nr. 91/1991.



IV.

Varnaradili visar til pess ad umradd skuldabréf hafi verid gefin ut med affollum og
hafi soknaradili greitt 99,776 % af nafnverdi bréfanna. Samkvaemt skilmalum
bréfsins hafi att ad greida nafnverdid 4 lokagjalddaga en aldrei hafi komid til pess
vegna falls varnaradila. Ekki sé pvi um afslattarbréf a0 reda samkvamt
skilgreiningu utgafulysingar skuldabréfanna par ed afslatturinn hafi adeins numid
0,224% en yrdi ad vera 1,25% af nafnverdi til ad falla undir skilgreininguna. Til ad
geta jafnraedis krofuhafa hafi varnaradili hins vegar reiknad 61l skuldabréf sem
gefin hafi verid Ut med afslatti 4 pann hatt ad utgafuaffollin hafi verid afskrifud
med svokalladri beinlinuadferd, sem pydi ad peim hafi verid dreift jafnt a liftima
skuldabréfanna. Skipti pa engu mali hvort umraedd skuldabréf féllu undir
skilgreininguna og teldust afslattarbréf (original issue discount) pvi negilegt veeri
ad pau hefou verid gefin ut med afslaetti. Sé & pvi byggt ad fara beri med
upphaflegu aftf6llin sem jafngildi 6gjaldfallinna vaxta, pannig ad soknaradili geti
adeins krafist greidslna samkvamt 113. gr. laga nr. 21/1991 vardandi upphaed
upphafstutgafunnar med afféllum midad vid upphafsdag slitamedferdar varnaradila
22. april 2009. S6knaradili hafi pvi fengio aff6llin sem fallid hefou til fyrir 22. april
2009, auk samningsvaxta, vidurkennda sem almenna kréfu. Affoll eftir 22. april
2009 teldust pvi til 6gjaldfallina vaxta, sem farid hafi verid med sem vikjandi
krofur skv. 114. gr. gjaldprotaskiptalaga nr. 21/1991. bessi nidurstada sé ad mati
varnaradila réttlat og sanngjorn par sem hun tryggi samberilega medferd krofuhafa
sem eigi vaxtaberandi skuldabréf sem gefin hafi verid ut med affollum og peirra
sem ekki hafi verid gefin Gt med afféllum. Su adferd sé i fullu samreemi vid
meginreglur gjaldprotalaga um jafnraedi kréfuhafa. Ef pessari adferd varnaradila
hefdi ekki verid beitt hefou peir krofuhafar sem keypt hefou bréf med affollum og
peir sem ekki gerdu pad fengid somu fjarhaed ad peirri forsendu gefinni ad vextir
hefdu verid eins 1 bAdum utgafum.

Ekki s¢ métmelt peim stadhefingum sem fram komi i greinargerd soknaradila a0 i
skilmalum skuldabréfanna s¢ stadfest ad pegar innlausn peirra eigi sér stad &
lokagjalddaga skuli bréfin innleyst 4 lokainnlausnargengi (early redemtion
amount), eins og pad sé skilgreint i vidaukanum vegna verdlagningar.
Lokainnlausnargengi samkvemt vidaukanum sé 100% af nafnverdi bréfsins, dsamt
afollnum voxtum. Lokagjalddagi bréfanna hafi verid 25. september 2012. Hins
vegar geti annad att vid pegar skuldabréfin séu innleyst fyrir gjalddaga. I 12. gr.
skilmalanna sé kvedid 4 um ad pegar send sé gjaldfellingartilkynning til utgefanda i
kjolfar vanefndaatviks skuli skuldabréfin greidd & ,,innlausnargengi vio
uppgreidslu (early redemption amount). Soknaradili hafi hins vegar ekki sent
skriflega tilkynningu til varnaradila par sem hann gjaldfelldi skuldabréfin eins og
skilyrt sé skv. 12. gr. skilmalanna.

Soknaradili virdist byggja malsastedur sinar ad mestu leyti a fyrirliggjandi
alitsgerd bandarisks 10gfraedings sem aflad hafi verid einhlida af sdknaradila. Beri



ad meta sonnunargildi hennar med hlidsjon af peirri stadreynd. Umraeddur alitsgjafi
hafi ekki verid domkvaddur eftir reglum laga nr. 91/1991 um medferd einkamala og
s¢ sonnunargildi alitsgerdarinnar métmeelt. Varnaradila hafi ekki verid gefinn
kostur 4 ad geeta hagsmuna sinna og koma sjonarmidum sinum & framfzeri vio gerd
hennar. Geti alitsgerdin pvi ekki haft neina pydingu vid urlausn malsins enda reist 4
hapnum forsendum ad mati varnaradila. Vegna pessa hafi varnaradili einnig 6skad
eftir alitsgerd bandarisks 16gmanns og lagt fyrir hann svipadar spurningar og
soknaradili hafi gert. Samkvamt pvi 4liti eigi sOknaradili ekki rétt & nafnverodi
skuldabréfanna par sem hann hafi ekki sent skriflega tilkynningu til varnaradila og
lyst yfir gjaldfellingu & skuldabréfinu eins og beri ad gera vio vanefnd samkvamt
tilvitnadri 12. gr. skilmélanna. Ekki sé¢ annad ad sja en ad alitsgerd st sem
soknaradili hafi aflad byggist 4 peirri forsendu ad gjaldfellingartilkynning hafi
verid send varnaradila. Varnaradili beri hins vegar sonnunarbyrdina fyrir pvi ad hun
hafi verid athent. Ljost sé ad umraedd skuldabréf hafi ekki gjaldfallid sjaltkrafa
pegar til vanefndar peirra kom. Par sem soknaradili hafi ekki sent skriflega
tilkynningu eins og askilid sé hafi hann gjaldfellt skuldabréfin i fyrsta lagi med
krofulysingu sinni, eda 24. ndvember 2009.

Vardandi rétt soknaradila til vaxta ad 6dru leyti sé a pad bent ad skv. 2. mgr. 117.
gr. gjaldprotaskiptalaga nr. 21/1991 skuli 1 kréfulysingu tiltaka kroéfur svo skyrt sem
verda megi, svo sem fjarhed krofu og vaxta i krénum, og hverrar stoou sé krafist
a0 krafan njoti 1 skuldar6d vio gjaldprotaskipti. Af fyrirmaelum i 2. mgr. 117. gr.
laganna megi rdda ad krofugerd purfi ndnast ad vera med sama heetti og 1 stefnu i
einkamali, sbr. d-1i0 1. mgr. 80. gr. laga um medferd einkamala nr. 91/1991. b6 sé
gerdur askilnadur um efni krofugerdar 1 krofulysingu sem gangi lengra en gert sé
vardandi stefnu. Pannig verdi i krofulysingu ad tilgreina fjarhad peningakrofu i
krénum med sundurlidudum tutreikningi hennar til fullnadar. Pannig neegi ekki ad
krefjast vaxta med hlidsteedum hetti og 1 stefnu heldur sé beinlinis bodid ad reikna
pa ut og tiltaka fjarhaed peirra sem patt i heildarkrofunni.

Drattarvaxtakrafa soknaradila hafi ekki verio sett fram 1 krofulysingunni sjalfri
heldur 1 sérstokum vidauka med henni. P4 hafi soknaradili reiknad drattarvexti a
allar skuldabréfakrofur sinar i einu lagi, an sérstakrar sundurlidunar. Sé i pvi
sambandi bent & ad sdknaradili hafi att sjotiu og sex skuldabréf undir prettan
skuldabréfautgdfum sem utgefnar hafi verid i Bandarikjadolum. Byggi hver slik
utgafa 4 eigin forsendum og skilméalum. Hafi varnaradila pvi verid 6mogulegt ad
sja hvada drattarvaxtafjarhedar veri krafist fyrir skuldabréfakrofur med audkennio
US37930JAESS, sem um sé deilt i mali pessu. Varnaradili telji pvi krofu
soknaradila um drattavexti vanreifada og ad utreikningur krofunnar samkvamt
fylgiskjali med krofulysingu hafi ekki veitt fullnaegjandi skyringar 4 peim
forsendum sem par séu lagdar til grundvallar. Vaxtafotur sé po tilgreindur en engar
upplysingar séu um sundurlidun drattarvaxtakrofunnar a fjolda peirra skuldabréfa
sem hafi verid i eigu soknaradila, p.e. varnaradili hafi ekki getad attad sig a pvi
hvada drattarvaxtakrafa etti vio um hvert skuldabréf krofuhafa fyrir sig.



Varnaradili bendi 4 ad soknaradili hafi ekki rokstutt krofuna frekar eda lagt fram
frekari sundurlidun & henni & krofuhafafundum. bPannig hafi hann ekki gert
athugasemdir vid skraningu 4 krofu sinni a fyrsta kréfuhafafundinum sem haldinn
hafi verid 17. desember. 2009. Hann hafi hins vegar motmeelt afstoou slitastjornar
an frekari rokstudnings, en eins og komid hafi fram hafi varnaradili ekki skrad
drattarvaxtakrofuna 4 krofuskra par sem hun hafi verid vanreifud og 6ljos. b4 hafi
soknaradili hvorki lagt fram sundurlidun & krofu sinni 4 krofuhafafundi 2. desember
2010 né & sérstokum sattafundi hinn 14. mars sl.

Komi til pess ad domari telji drattarvaxtakrofu soknaradili negjanlega skyrt fram
komna pa visi soknaradili til pess ad 6umdeilt sé, og verdi ad leggja til grundvallar,
ad hvorki Gtgafudetlun né vidaukinn vegna verdlagningar innihaldi dkvaedi um
greidslu drattarvaxta eda annarra vaxta, annarra en samningsvaxta. Par sem ekki
hafi verid sérstaklega kvedid 4 um hvernig vextir skyldu reiknadir ef vanskil yrdu
hafi varnaradili valid pa leid a0 sampykkja samningsvexti af bréfunum til 22. april
2009, eins og til vanskila hefdi ekki komid. Varnaradili telji pa leid badi edlilega
0g sanngjarna.

b4 komi skyrt fram a0 um umredd skuldabréf gildi 16g New York-fylkis.
Drattarvextir séu einn hluti samningssambandsins og fari sa hluti pvi einnig eftir
16gum New York-fylkis skv. 1. mgr. 3. gr. laga nr. 43/2000. S¢ pad og 1 samraemi
vid reglur islensks skiptaréttar um lagaskil ad um malsmedferdina fari samkveaemt
islenskum 16gum en efnisréttindi kr6fuhafa kunni ad radast af erlendum 16gum, t.d.
hafi um pad verid samid eins og hér eigi vid. Varnaradili telji oparft ad fara itarlega
i 16g um lagaskil nr. 43/2000 eins og soknaradili geri enda sé skyrt tekid fram i
samningi adila ad samningurinn skuli fara eftir 16gum New York-fylkis og i 3. gr.
laganna komi m.a. fram berum ordum ad um samninga skuli beita peim 16gum sem
samningsadilar hafi valid. Med hlidsjon af ofangreindu motmeeli varnaradili
adalkrofu soknaradila um islenska drattarvexti samkvamt 16gum nr. 38/2001.

Varnaradili telji ad hatna beri krofu soknaradila um islenska drattarvexti eda adra
vexti samkvaemt 16gum New York-fylkis fram til 22. april 2009. Samkvamt 102.
gr. laga um fjarmalafyrirteki gildi, vid slit fjarmalafyrirtaekis, somu reglur og vio
gjaldprotaskipti um gagnkvema samninga pess og krofur &4 hendur pvi, ad 60ru
leyti en pvi ad domsuarskurdur um ad pad s¢ tekid til slita leidi ekki sjalfkrafa til
pess ad krofur 4 hendur pvi falli i gjalddaga. I frumvarpi til laganna komi fram ad
pessi regla breyti ekki dakvaedum 99. gr. laga nr. 21/1991 um ad heildarfjarhaed
einstakra krafna skuli midast vid pann tima sem fyrirtaeki sé tekid til slitamedferdar
og akveaedi 114. gr. somu laga um ad kréfur um vexti, verobatur, gengismun og
kostnad af innheimtu krofu, sem falli til eftir upphaf slitamedferdar, skuli standa ad
baki 60rum kréfum. Gjalddagi umraeddra skuldabréfa hafi verid 25. september
2012, p.e. eftir upphafsdag skipta.



Rétthaed krafna og dnnur réttardhrif radist af peim degi sem urskurdur um
slitamedferd gangi. I tilviki varnaradila sé midad vid gildistokudag laga nr.
44/2009, pb.e. 22. april 2009. Gildistaka laga nr. 44/2009 marki pannig dkvedinn
skurdpunkt sem leidi til pess ad krofur um vexti, verdbaetur og kostnad af
innheimtu krofu skv. 113. gr. laga nr. 21/1991, sem hafi fallid til eftir Grskurd um
slitamedferd, teljist eftirsteedar krofur samkvamt 114. gr. laganna.

i12. gr. skilmala skuldabréfanna, par sem kvedid s¢ 4 um vanefndartilvik, komi
fram ad sé domsmedferd, skiptamedferd eda gjaldprotaskipti hafin gegn utgefanda
s¢ krofuhafa heimilt ad gjaldfella skuldina. Til ad neyta sliks vanefndarurredis
verdi krofuhafi ad beina skriflegri tilkynningu um pad til skuldara og hafi slik
akvod ahrif gagnvart skuldaranum fra pvi ad hun berist honum. Engin dkveedi
skraningarlysingunni, skilmalunum eda verdlagningarskranni veiti krofuhafa
heimild til ad vikja fra pessari almennu reglu. Ekkert liggi fyrir um ad sdknaradili
hafi beint tilkynningu um gjaldfellingu skuldabréfanna til varnaradila, en slik
tilkynning hefdi purft ad berast 4dur en varnaradili for 1 greidslustéovun, eda fyrir
24. névember 2008.

bar sem hvorki skraningarlysingin né verdlagningarskrain hafi ad geyma akvadi
um greidslu drattarvaxta sé ekki unnt ad lita svo a ad krafa séknaradila um
drattarvexti samkvaemt umraeddum skuldabréfum hafi gjaldfallio fyrr en 1 fyrsta
lagi pegar Grskurdur um slitamedferd varnaradila leiddi til pess skv. 102. gr. laga
um fjarmalafyrirtaeki, sbr. 1. mgr. 99. laga nr. 21/1991. Krafa sdknaradila hafi pvi
ekki verid fallin 1 gjalddaga vid upphaf slitamedferdar varnaradila hinn 22. april
2009. Beri med hlidsjon af framanrdktu ad hafna krofu soknaradila um islenska
drattarvexti eda adra vexti skv. 16gum New York-fylkis fram til 22. april 2009.

Varnaradili visi til alitsgerdar sem hann hafi lagt fram i malinu vardandi 16g New
York-fylkis. Par komi fram ad par sem sdknaradili hafi ekki nytt rétt sinn til ad
gjaldfella skuldabréfin eigi ad fara meo pau eins og vanefndatilvik hafi ekki att sér
stad. Hef0i soknaradili hins vegar gjaldfellt bréfin med skriflegri tilkynningu myndi
domstoll 1 New York-fylki dema 9% vexti 4 hofudstol bréfanna.

Varnaradili motmeli ekki pvi sem fram komi i fyrirliggjandi alitsgerd fra
soknaradila um ad logbundnir vextir samkvemt [6gum New York-fylkis falli 4
uppsafnada samningsvexti. Soknaradili hafi hins vegar ekki krafist vaxtavaxta i
krofulysingu sinni. I vidauka med krofulysingunni sé adeins krafist islenskra
drattarvaxta 4 hofudstol allra skuldabréfakratna i bandariskum délum i eigu
soknaradila. Motmeeli varnaradili pvi ad soknaradili geti aukid vid krofur sinar i
greinargerd fra peim krofum sem gerdar hafi verid i krofulysingu.



Vardandi innheimtukostnad byggi varnaradili 4 pvi ad hafna beri alfarid krofu
soknaradila um innheimtukostnad & peim grundvelli ad engin 16gbundin eda
samningsbundin akveedi skuldbindi varnaradila til pess ad greida slika krofu. Sé
krafa soknaradila byggd 4 pvi ad um sé ad reda kostnad sem fallid hafi til i
tengslum vid sénnun og framsetningu kréfunnar vid slitamedferdina. bPessu
moétmeli varnaradili og bendi 4 ad samkvemt yfirliti pvi sem sé ad finna i vidauka
med krofulysingunni tengist meginhluti umkrafins kostnadar & engan hatt sénnun
og framsetningu kréfu soknaradila vid slitamedferd varnaradila. Pvert 4 moti virdist
kostnadurinn til kominn vegna umfangsmikillar islenskrar og erlendrar
16gfraediradgjafar sem tengist 1 fyrsta lagi atridum er vardi framkvaemd
slitamedferdar, vidbrogd {slands vid bankahruninu og ahrif 4 krofu soknaradila,
islensk gjaldprotalog og reglur vardandi utgreidslu, moguleg greidsluform til
krofuhafa og 6nnur alitaefni tengd eftir & greidslum. P4 tengist pessi kostnadur
bréfaskriftum og fundahdldum l6gfrediradgjafa soknaradila, m.a. med skilanefnd
varnaradila, fulltrGum islenskra yfirvalda, Alpjédagjaldeyrissjodnum svo og
patttoku peirra i formlegum og 6formlegum kréfuhafafundum varnaradila og
60rum fundum sem séu ekki tilgreindir nanar. { pridja lagi tengist kostnadurinn
mati 4 eignum og skuldum varnaradila og hugsanlegrar solu 4 eignum. I fjorda lagi
16gfraediradgjof vardandi alitactni tengdum ahrifum nyja bankans & krofur
soknaradila sem og samradi vid krofuhafahopa og samradi vid adra krofuhafa.
Samkvamt pessu s¢ med engu moti haegt ad komast ad peirri nidurstodu ad
framangreindur utlagdur kostnadur sdknaradila tengist eingdngu innheimtu
krofunnar heldur pyki ljést ad hann sé til kominn vegna annarra 6tengdra atrida. ba
virdist vinna pessi vera langt umfram pad sem geti talist edlilegt vid pann einfalda
gerning ad lysa krofu vid slitamedferd. Sa kostnadur falli til eftir upphaf
slitamedferdar og teljist pvi eftirsteed krafa skv. 114. gr. laga nr. 21/1991. Stofnad
hafi veri0 til pessa kostnadar ad eigin frumkvadi soknaradila og geti hann ekki
vaenst pess ad fa kostnad vid almenna 16gfraedipjonustu greiddan ar bui varnaradila.
Ekki verdi med vissu radio af fyrirliggjandi gognum hvernig fjarhad umradds
kostnadar sé fengin eda hvenzer til hans hafi verid stofnad sem telja verdi lykilatridi
vi0 mat 4 pvi hvort hann hafi fallid til fyrir eda eftir upphaf slitamedferdarinnar.

Séknaradili visi til Evroputilskipunar 200/24/EC um fjarhagslega
endurskipulagningu og slit fjirmalastofnana, nanar tiltekio til k-lidar 2. mgr. 10. gr.,
par sem fram komi ad med krofur um kostnad skuli fara samkvemt 16ggjof
heimarikis. Varnaradili motmeeli pessu ekki og bendi 4 22. gr. laga nr. 21/1991 1 pvi
sambandi. Kostnadur sdknaradila verdi til eftir ad varnaradili hafi farid i
greidslustédvun hinn 24. ndvember 2008 og eftir pad timamark sé pvi ekki heimilt
ad sampykkja kostnad vegna innheimtu krafna.

ba sé 1jost, med hlidsjon af 2. mgr. 117. gr. laga nr. 21/1991, ad krafa sdknaradila sé
verulega vanreifud og leidi pad eitt til pess ad hatna beri krofunni.



Um lagar6k kvedst varnaradili visa m.a. til laga nr. 125/2008 um heimild til
fjarveitingar ur rikissjodi vegna sérstakra adsteedna & fjarmalamarkadi o.fl., laga nr.
21/1991 um gjaldprotaskipti o.1l., laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirteki, sbr. 16g
nr. 44/2009, laga um lagaskil nr. 43/2000, laga um vexti og verdtryggingu nr.
38/2001, meginreglna gjaldprotaskiptaréttar um jafnraedi krofuhafa, meginreglna
samningaréttar um tulkun samninga og enskra reglna um greidsluprot. Krofu um
malskostnad byggi varnaradili 4 130. gr., sbr. 129. gr., laga nr. 91/1991 um medferd
einkamala.

V.

Eins og adur er lyst kemur fram i Gtgafulysingu vegna skuldabréfatatgafu
varnaradila (offering sircular), dags. 25. oktober 2006, ad um pau skuldabréf gildi
almennir skilmalar sem par komi fram og skilmalar sem komi fram { sérstokum
vidauka med henni. P4 var hinn 20. september 2007 gefinn ut sérstakur vidauki
vegna verdlagningar sem hefur ad geyma frekari skilméla um bréfin. Hefur
soknaradili, sem kaupandi bréfanna, gengist undir framangreinda skilmala
skuldabréfanna og synist bumdeilt ad hann s¢ af peim bundinn. Fram kemur badi i
utgafulysingunni sjalfri og 1 skilmalum bréfanna ad skuldabréfin og skilmalar
peirra luti I6gum New York-rikis og skuli tulkast i samreemi vid. I samraemi vid
petta, og med visan til 3. gr. laga um lagaskil nr. 43/2000, verdur petta samkomulag
adilanna lagt til grundvallar um ad um skuldabréfin og skilmala peirra skuli beita
16gum New York-rikis. Verour ekki talid ad akvaedi c-1ids 2. mgr. 1. gr. laga breyti
neinu i pessu sambandi, eins og soknaradili heldur fram, enda 4 st undanpaga
einungis vid ad svo miklu leyti sem alitacfni sem til urlausnar eru snerta edli
skuldabréfanna sem vidskiptabréfa.

Baodir malsadilar hafa lagt fram 1 malinu allitarleg sérfradialit fra bandariskum
l6gmannsstofum vardandi pau dgreiningsefni sem hér eru til irlausnar med tilliti til
laga New York-rikis. Samkvamt pvi verdur ad telja ad badi tilvist og efni peirra
lagareglna sem um radir sé¢ naegilega i [jos leitt 1 skilningi 2. mgr. 44. gr. laga nr.
91/1991 um medferd einkamala.

[ greindum vidauka vegna verdlagningar bréfanna kemur fram ad utgafudagur allra
skuldabréfa i sama skuldabréfaflokki sé 25. september 2007 og gjalddagi 25.
september 2012. Segir og ad bréfin beri fasta 6,375% vexti sem greidast skuli
tvisvar & ari, 25. mars og 25. september ar hvert. Liggur fyrir ad varnaradili var i
skilum med vaxtagreidslur pegar Fjarmalaeftirlitid tok yfir starfsemi hans og setti
yfir hann skilanefnd hinn 7. oktéber 2008, eins og adur er komid fram.

Krafa sdknaradila byggist a4 skuldabréfum ad nafnvirdi 199.600.000 Bandarikjadala
sem hann keypti i skuldabréfattbodi varnaradila, en eins og fram kemur i vidauka



vegna verdlagningar var utgafuverd bréfa (issue price of tranche) i
skuldabréfaflokknum 99,776% af nafnvirdi og fékk sdknaradili pvi afslatt af
nafnvirdinu sem nam 447.104 Bandarikjadolum, eda 0,224%. { krofulysingu sinni
til slitastjornar varnaradila gerdi soknaradili krofu til ad fa sampykkta sem almenna
krofu skv. 113. gr. laga nr. 21/1991 um gjaldprotaskipti o.fl., h6fudstolsfjarhed sem
nami upphaflegu heildarnafnvirdi bréfanna. Nidurstada slitastjornar varnaradila var
hins vegar su ad sampykkja heildarnafnvirdi bréfanna, ad fradregnum afslattinum,
sem hofudstol krofunnar, eda 26.031.275.036 kronur, auk pess ad fallast & pann
hluta afslattarins sem telja meetti 4fallinn fyrir vidmidunardag slitamedferdarinnar
hinn 22. april 2009, ad fjarhaed 18.424.737 krénur. Var i pvi sambandi ut fra pvi
gengid ad lita beeri 4 upphaflegu utgafuaftollin sem eins konar vaxtapatt sem yroi
a0 afskrifa eftir svokalladri beinlinuadferd og dreifa aftéllunum jafnt yfir liftima
bréfanna.

Eins og fyrr segir attu bréfin ad greidast a gjalddaga bréfanna hinn 25. september
2012 og kemur fram i dkvaedum hins tilvitnada vidauka ad pau skyldu pa greidast &
lokainnlausnargengi sem samsvaradi 100% af nafnvirdi peirra. Fra pessu er gerd su
undantekning i a-1id 12. gr. skilmala skuldabréfanna ad komi til vanefndatilviks i
skilningi akvaedisins geti handhafi skuldabréfs sent ttgefanda tilkynningu um
gjaldfellingu bréfsins og eigi handhafinn pa rétt til greidslu 4 snemmbunu
innlausnarverdi (early redemtion amount), eins og pad s¢ ndnar skilgreint i
skilmalunum. Segir 1 27. tl. fyrrgreinds vidauka ad fjarhad vid innlausn fyrir
gjalddaga, eda snemmbuid innlausnarverd, teljist 100% af upphaed héfudstols
(principal amount), ad vidbattum a4follnum voxtum fram ad gjalddaga. Verdur ad
lita svo & ad yfirtaka skilanefndar fyrir hond Fjarmalaeftirlitsins & rekstri Glitnis
banka hf. hinn 7. oktober 2008, 4 grundvelli akv. 100. gr. a. laga nr. 161/2002 eins
og a0 framan getur, falli undir pau vanefndatilvik sem talin eru upp i dkvadinu.
Oumdeilt er hins vegar ad soknaradili sendi varnaradila ekki sérstaka tilkynningu i
skilningi framangreinds a-lids 12. gr., en telja verdur pad skyra forsendu pess ad
uppfyllt séu skilyrdi akvadisins. Samkvaemt pessu, og par sem ekki verdur talid ad
krafa sdknaradila hafi fallio sjalfkrafa i gjalddaga fyrir vidmidunardag
slitamedferdar varnaradila hinn 22. april 2009, verdur ad lita svo 4 ad hofudstoll
krofunnar hafi verid 6gjaldfallinn & peim timapunkti.

[ utgafulysingu og skilmalum skuldabréfautgafunnar eru akvadi pess efnis ad pegar
gefinn s¢ afslattur af nafnvirdi skuldabréfa yfir tilgreindum morkum teljist slik bréf
vera afslattarbréf (discount notes) 1 skilningi skilmalanna. Synist ekki um pad
agreiningur ad veittur afslattur af nafnvirdi skuldabréfanna til soknaradila i pessu
mali hefdi purft ad samsvara 1,25% af nafnvirdinu til ad falla undir framangreinda
skilgreiningu & afslattarbréfum, i stad 0,224% eins og afslatturinn var i raun. Er
kvedid 4 um ad pegar um slik skuldabréf s¢ ad reda skuli fjarhed peirra reiknast 4
tiltekinn veg komi til innlausnar peirra, endurgreidslu eda gjaldfellingar. Skal
endurgreidslufjarhadin pa svara til atgadfuverdsins med veittum afsleetti 4samt
Ollum 6greiddum voxtum sem fallid hafa til 4 vidmidunardegi innlausnarinnar.
Jafnframt er tekid fram ad utistandandi afslattur verdi reiknadur i samrami vid
tiltekna avoxtunaradferd (constant yield method) sé ekki um annad samid. Eru pa
utgafuaffollin afskrifud med svokalladri beinlinuadferd, sem pydir ad peim hafi



verid dreift jafnt & liftima bréfanna. Liggur fyrir ad slitastjorn varnaradila beitti
pessari adferd vid utreikning & krofu soknaradila og sampykkti sem almenna krofu
pann hluta afslattarins sem pannig taldist hlutfallslega afallinn hinn 22. april 2009.

Samkvamt pvi sem ad framan greinir falla skuldabréf soknaradila hvorki undir
framangreinda skilgreiningu skilmala skuldabréfanna 4 afslattarbréfum né teljast
pau, & viomidunardegi slitamedferdar varnaradila hinn 22. april 2009, hafa verid
gjaldfelld med tilkynningu fra sdknaradila i kjolfar vanefndaatviks 1 skilningi
skilmalanna. Pegar til pessa er liti0, og til fyrirliggjandi gagna um rétt New York-
rikis og afstoou domstola pess rikis til sliks afslattar, pykir verda ad skyra skilmala
skuldabréfa soknaradila pannig ad fara beri fremur med nafnvirdisafslattinn sem
igildi vaxta en hluta af h6fudstol kréfunnar og ad slitastjorn varnaradila hafi verid
rétt a0 reikna hofudstol krofu soknaradila og dkvarda medferd afslattarins & pann
veg sem hun gerdi og krefst stadfestingar 4. Er nidurstada slitastjornarinnar hvad
petta vardar pvi stadfest.

Jafnframt pvi ad sampykkja sem almenna kroéfu framangreint utgafuverd bréfanna
og afallinn hluta affallanna hinn 22. april 2009 sampykkti slitastjorn varnaradila,
sem almenna krofu skv. tilvitnadri 113. gr., 6greidda samningsvexti 4 hfudstol
krofu soknaradila til 22. april 2009. Adalkrafa sdknaradila vegna vaxtapattarins
Iytur hins vegar ad pvi ad hann eigi ad fa vidurkennda samningsvexti, sem reiknist
fra 25. september til 7. oktober 2008, en vidurkennda drattarvexti samkvamt
islenskum 16gum fra peim degi til upphafsdags slitamedferdar varnaradila hinn 22.
april 2009. Varnaradili hefur métmaelt pessu og visar i pvi sambandi 1 fyrsta lagi til
pess ad 1 krofulysingu soknaradila hafi krafa hans um pessa vexti ekki verid
tilgreind svo nakvaemlega sem 16gbodid sé i 2. mgr. 117. gr. laga nr. 21/1991 og
hljoti pvi pegar af peirra asteedu ad verda ad hafna slikri krofu. I malinu liggur fyrir
krofulysing sdknaradila dsamt vidaukum og fylgiskjolum sem fylgdu med henni til
slitastjornar varnaradila. Eru skjol pessi 61l ritud & enska tungu og hafa ekki verid
16g0 fram 1 malinu i islenskri pydingu. Af peim og 60rum gégnum ma pé rada ad
med umraddri krofulysingu sé séknaradili ad 1ysa i einu lagi kr6fum sinum vegna
skuldabréfa utgefnum af varnaradila i prettdn skuldabréfaflokkum i
Bandarikjadolum. Er i kr6fulysingunni visad til medfylgjandi yfirlits vardandi
fjarhaoir hofudstdlsins, vaxta og kostnadar og ma 1 yfirlitinu greina hvada krofum
vegna hofudstols og samningsvaxta lyst sé vegna peirra skuldabréfa sem um radir i
mali pessu. Auk pess er visad til sérstakra vidauka vardandi utreikning 4
drattarvoxtum og kostnadi. Er 1 fyrrgreindra vidaukanum gerd grein fyrir
utreikningi drattarvaxta a samanlagdan hofudstol allra bréfa soknaradila i
Bandarikjadélum til 22. april 2009, an pess ad gerd sé¢ nanari grein fyrir utreikningi
peirra vardandi hvern skuldabréfaflokk fyrir sig. Enda p6tt framsetning
krofulysingar soknaradila sé ekki svo skyr sem skyldi pykir pd verda ad lita svo 4,
eins og hér hattar, og med hlidsjon af nidurstodu Haestaréttar i malinu nr. 673/2010,
ad greindur vidauki teljist hluti krofulysingar soknaradila og ad krafa hans um
drattarvexti ramist innan peirra marka sem 2. mgr. 117. gr., sbr. 1. mgr. 177. gr.,
laga nr. 21/1991 heimilar. Telst pessum hluta kr6fu sdknaradila pvi lyst med
fullneegjandi heetti.



Ekki synist um pad agreiningur ad i peim skilmalum sem um skuldabréfin gilda sé
ekkert kvedio a um greidslu drattarvaxta eda utreikning vaxta vid vanskil. Er adur
komid fram ad samkvemt dkvedum skilmalanna skuli 16g New York-rikis gilda
um pau skuldabréf er hér um raedir og skilmalarnir talkadir i samremi vid pau.
Leidir af c-1id 1. mgr. 10. gr. laga nr. 43/2000 a0 16g New York gildi einnig um
afleidingar vanefnda varnaradila a greidslum samkvaemt skuldabréfinu, par 4 medal
um rétt til vanefndavaxta. Er pvi hafthad krofu séknaradila um ad reikna beri
islenska drattarvexti skv. 16gum nr. 38/2001 & krofu hans.

Af malatilbiinadi adila ma rada ad komist domurinn ad peirri nidurstodu ad 16g
New York-rikis gildi um vanskilavexti samkvamt bréfunum s¢ ekki um pad
agreiningur, med tilliti til peirra gagna sem liggja fyrir, ad vid vanskil &4 samningi
eins og hér um raedir eigi vid vextir samkvaemt New York's Civil Practice Law &
Rules, grein 5001, sem séu fastir 9% vextir 4 ari. Varnaradili hefur hins vegar
moétmeelt pvi ad soknaradili eigi rétt 4 slikum voxtum af hofudstol par sem bréfin
hafi aldrei verid gjaldfelld. Verdur a petta sjdnarmid fallist med visan til pess sem
aour segir, ad soéknaradili hafi ekki nytt sér umsamda heimild sina til ad gjaldfella
bréfin fyrir 22. april 2009. Verdur pvi hafnad krofu hans um umradda 9% vexti af
hofudstol krofunnar.

Soknaradili byggir einnig 4 pvi ad drattarvextir eigi ad reiknast 4 gjaldfallna vexti
fyrir 22. april 2009. Verdur talid ad krafa hans par um sé nagilega fram sett og
ramist innan upphaflegrar kréofugerdar samkvamt krofulysingu. Med tilliti til pess
ad skilja verdur greinargerd varnaradila 4 pann veg ad hann métmeeli pvi ekki ad
16gbundnir vextir samkvaemt 16gum New York-fylkis skuli falla & gjaldfallna
samningsvexti, og med hlidsjon af peim gégnum sem fyrir liggja um beitingu
tilvitnadrar greinar 5001 samkvamt New York-rétti, verdur fallist 4 ad s6knaradili
eigi krofu til pess ad 4 9% drattarvexti 4 pa vaxtafjarhaed sem gjaldfallin var
samkvamt skilmalunum, fra 25. september 2008 til 22. april 2009.

Soéknaradili gerir i mali pessu krofu um ad vidurkennd verdi krafa hans um afallinn
kostnad sem nemi 160.862,18 krénum. Kvedur hann kostnad pennan hafa fallid til i
tengslum vid sonnun og framsetningu krofu sinnar vio slitamedferdina. Samkvaemt
peim skjolum sem sdknaradili hefur lagt fram til studnings pessari kréfu sinni
verdur radid ad greindur kostnadur sé fjarhaed sem reiknud hafi verid Gt sem
hlutfall af heildarkostnadi soknaradilans vegna umfangsmikillar 16gfraedilegrar
radgjafar islenskra og erlendra 16gfradistofa vegna slitamedferdar follnu bankanna,
Glitnis banka hf., Kauppings banka hf. og Landsbanka fslands hf. Liggur engan
veginn ljost fyrir af pessum gognum hvad af pessum kostnadi tengist beint
slitamedferd varnaradila. Pa liggur heldur ekki fyrir hvenzr kostnadur pessi féll til.
Pannig virdist sem verulegur hluti kostnadarins hafi fallid til eftir ad urskurdur um
greidslustddvun varnaradila var kvedinn upp hinn 24. november 2008 og hluti hans



hafi fallio til eftir vidmidunardag slitamedferdarinnar hinn 22. april 2009. Eru
flestir peirra reikninga sem soknaradili byggir krofu sina & dagsettir eftir greindan
vidmidunardag. Med hlidsjon af framangreindu pykir séknaradili, pegar af pessum
astedum, ekki hafa synt fram 4 pad med haldbaerum gégnum ad til kostnadar pessa
hafi verid stofnad med peim heetti ad hann geti att réttmaeta krofu ad pessu leyti.
Verdur pessari krofu hans pvi hafnad.

A0 6llu pvi virtu sem ad framan er rakid, og med tilliti til fyrirliggjandi
sameiginlegrar bokunar adila og annarra gagna um utreiknadar fjarhaedir i
islenskum kréonum midad vio gengi 22. april 2009, er pad nidurstada mals pessa ad
vidurkennd er hofudstolskrafa soknaradila ad fjarhaed 26.031.275.036 kroénur,
afallinn afslattur fyrir 22. april 2009 a0 fjarhaed 18.424.737 kronur, dgreiddir
samningsvextir fram til 22. april 2009 ad fjarhad 960.971.206 kronur og 9% vextir
samkvamt 16gum New York-réttar 4 6greidda samningsvexti til 22. april 2009 ad
fjarhaed 993.312 kronur. Samtals er pvi vidurkennd sem almenn krafa skv. 113. gr.
laga nr. 21/1991 vi0 slit varnaradila krafa soknaradila ad fjarhad 27.011.664.291
krona.

Med visan til pess a0 veruleg vafaatridi pykja vera fyrir hendi i mali pessu pykir
rétt, med visan til 3. mgr. 130. gr. laga nr. 91/1991 um medferd einkamala, ad hvor
adili beri sinn hluta mélskostnadar.

Mal petta fluttu Kari Hélmar Ragnarsson hdl. fyrir hond soknaradila og Pall
Eiriksson hdl. fyrir hond varnaradila.

Urskurd pennan kvedur upp Asgeir Magniisson héradsdomari.

Urskurdarord:
Krafa soknaradila, Burlington Loan Management Limited, ad fjarhaed

27.011.664.291 krona a hendur varnaradila, Glitni banka hf., er vidurkennd vid slit
varnaradila sem almenn krafa skv. 113. gr. laga nr. 21/1991.

Malskostnadur fellur nidur.

Asgeir
Magnusson






