SAMKEPPNISEFTIRLITID

Midvikudagur, 23. juni, 2010
Akvérdun nr. 21/2010

Yfirtaka Arion banka hf. a byrping

|
Malavextir og malsmeodfero

Med samrunaskra sem mottekin var 28. oktéber 2009 tilkynnti Nyi Kauppings banki hf.
(nu Arion banki) yfirtoku félagsins a byrpingu hf. Samrunaadilar litu svo & sem samruninn
félli undir dkveedi a-lidar 6. mgr. 17. gr. samkeppnislaga. bess vegna var um ad reeda
styttri tilkynningu i samraemi vid akveedi 7. mgr. 17. gr. a samkeppnislaga nr. 44/2005
og vidauka Il vid reglur nr. 684/2008 um tilkynningu samruna og malsmedferd i
samrunamalum. Jafnframt var 6skad eftir heimild til pess ad framkveema samrunann
adur en Samkeppniseftirlitid hefdoi fjallad um hann i samreemi vid akveedi 4. mgr. 17. gr.
a samkeppnislaga. Var undanpagan veitt pann 11. névember.

Med bréfi dags 1. desember 2010 tilkynnti Samkeppniseftirlitid ad stofnunin teldi asteedu
til frekari rannséknar a samkeppnislegum ahrifum samrunans.

Vegna rannsoknar malsins hefur Samkeppniseftirlitid aflad ymissa gagna. ba hafa
starfsmenn Samkeppniseftirlitsins att viotol vid fulltrGa samrunaadila og adra adila sem
tengjast peim moérkudum sem malid vardar og fjallad verdur um nanar hér a eftir, s.s.
vidskiptavini, keppinauta og adra hagsmunaadila. Ad pvi marki sem Samkeppniseftirlitid
telur upplysingar og vidhorf pessara adila skipta mali fyrir athugun pessa mals er peirra

getid i akvorduninni.

Vidreedur Samkeppniseftirlitsins vid Arion banka hafa leitt til pess ad félagid hefur gengist
undir satt i malinu a grundvelli 17. gr. f samkeppnislaga og 22. gr. reglna um
malsmedferd Samkeppniseftirlitsins nr. 880/2005. Sattin felur i sér ad samruna pessa
mals eru sett skilyrdi en nanar er vikio ad peim i nidurstodukafla akvordunar pessarar

1.
Samruninn
Samkveemt 17. gr. samkeppnislaga telst samruni hafa att sér stad pegar breyting verdur
a yfirradum til frambudar. Getur slik breyting m.a. falid i sér ad einn eda fleiri adilar, sem
pegar hafa yfirrad yfir a.m.k. einu fyrirteeki, na beinum eda 6beinum yfirradum, i heild
eda ad hluta, yfir einu eda fleiri fyrirteekjum til viobotar med pvi ad kaupa verdbréf eda
eignir, med samningi eda 6drum heetti.

Arion banki er vidskiptabanki og meo starfsleyfi sem slikur skv. I6gum nr. 161/2002 um
fjarmalafyrirteeki. Samkveemt pvi sem fram kemur i samrunaskra hefur bankinn yfirrdd
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yfir ymsum félégum sem tengjast starfsemi hans med beinum heaetti en jafnframt 66rum
sem telja verdur hlidar- og timabundna starfsemi sbr. 21. og 22. gr. laga um
fjarmalafyrirteeki. A medal pessara félaga eru Hafrahlid ehf., Rekstrarfélagid Vélar og
pjonusta ehf. og Penninn & islandi ehf. b& hefur Arion banki tekid yfir fleiri rekstrarfélég
sem Samkeppniseftirlitid hefur fjallad samanber m.a. akvoérdun nr. 6/2010 Yfirtaka Arion
banka hf. a 1998 ehf.

bpyrping ehf. & fjolda dotturfélaga sem flest halda utan um [68ir og
fasteignapréunarverkefni. Segir i samrunaskra ad starfsemi Pyrpingar sé einkum a svidi
mannvirkjagerdar og skipulagsmala. [...]*. Samkveemt upplysingum fra Arion banka
hyggst bankinn skipta upp rekstri félagsins pannig ad fasteignapréunarverkefni verda
rekin af Landey ehf. en starfsemi byrpingar & svidi Utleigu a fasteignum verdur rekin af
Landfestum ehf. Landeyjar og Landfestar eru doétturfélog Arion banka. Svo sem nanar
verdur vikid ad sidar telur Samkeppniseftirlitid samkeppnisleg vandkveeda samruna pessa
stafa af yfirtoku pess hluta byrpingar sem tilheyrir markadnum fyrir Gtleigu a atvinnu- og
verslunarhisnaedi.

1.
Nidurstada
Samkeppniseftirlitid hefur fjallad téluvert um yfirtoku banka a atvinnufyrirteekjum a
umlidnum misserum.

1. Umraeduskjal Samkeppniseftirlitsins og Udrskurdur afryjunarnefndar
samkeppnismala i mali nr. 18/2009

pann 8. desember 2009 birti Samkeppniseftirlitid umraeduskjal um banka og fjarhagslega

endurskipulagningu fyrirteekja. 1 pvi kemur fram pad mat ad pad sé neytendum og

atvinnulifinu til hagsbota ad bankar afskrifi eda minnki skuldir rekstrarhaefra fyrirteekja

sem eiga i greidsluerfidleikum. Bankar verdi hins vegar ad gera skyra ardsemiskrofu til

endurskipulagodra fyrirteekja og geeta ad samkeppnissjonarmidum.

i umreeduskjalinu er fjallad um skuldavanda islenskra fyrirtaeekja og samkeppnisleg
alitaefni tengd honum. Er petta vidfangsefni talid afar mikilveegt og geta haft veruleg
ahrif & préun og uppbyggingu islensks atvinnulifs. Samkeppniseftirlitid setur fram i
skjalinu sautjan Kkjarnasjonarmid sem pad telur ad hafa eigi ad leidarljési vio
endurskipulagningu atvinnufyrirteekja. Dreginn er laerddmur af reynslu annarra rikja af
apekkum dalitaefnum og jafnframt er gefid yfirlit yfir pad hvernig framangreind patttaka
bankanna a samkeppnismdrkudum horfir vid samkeppnislégunum.

A medal peirra 17 kjarnasjonarmida sem fram koma i skjalinu ma nefna eftirfarandi:

e Einungis 4 ad koma peim fyrirteekjum til adstodar, sem eiga sér edlilegar
rekstrarlegar forsendur en fordast ber ad endurreisa eda halda gangandi
6hagkveemum fyrirteekjum.

e Ppad er neytendum og atvinnulifinu til hagsbota ad bankar afskrifi skuldir eda a
annan hatt dragi ur skuldabyrdi rekstrarheefra fyrirteekja. Beiting samkeppnislaga
a ekki ad vinna gegn pessu.
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e Bankar verda ad gera skyra ardsemiskrofu til endurskipulagdra fyrirteekja og geeta
verdur fyllsta adhalds um ardsemi.

e Bankar sem 06dlast yfirrad yfir fyrirtaeki verda ad fast vio freistnivanda peirra sem
starfa i fyrirteekinu. Vandinn felst i pvi ad starfsmenn og stjornendur hafa ekki
sama hvata og adur til ad reka fyrirteeki skynsamlega.

e Tryggja verdur ad eignarhald banka raski ekki samkeppni.

e Draga parf ar heettunni a pvi ad of mikilli skuldabyrdi fyrirteekja sé velt Gt i verd a
vOru og pjénustu.

e Bankar eiga ad selja endurskipulégd fyrirteeki svo fljott sem audid er i gagnsaeju
ferli, eftir pvi sem kostur er. Skraning i kauphdll er veenlegur kostur.

Umreeduskjalid var sent til umsagnar hja hagsmunaadilum og hafa Samkeppniseftirlitinu
borist ymsar umsagnir frA& m.a. Neytendasamtokunum og ymsum fyrirteekjum og
samtokum peirra, auk umsagna fra vidskiptabonkunum premur.

pPa ber ad lita til pess ad pann 21. jantar 2010 birti afryjunarnefnd samkeppnismala
urskuré i mali sem vardar samruna Vestia, dotturfélags NBI, og Teymis.
Samkeppniseftirlitid heimiladi pennan samruna NBI og Teymis an skilyréa i akvérdun nr.
34/2009. Siminn sem er keppinautur Teymis keerdi nidurstodu Samkeppniseftirlitsins til
afryjunarnefndar samkeppnismala. Komst nefndin ad peirri nidurstéodu i urskurdi sinum i
mali nr. 18/2009 Siminn gegn Samkeppniseftirlitinu ad Samkeppniseftirlitinu hefdi borid
ad setja samrunanum skilyrdi par sem samruninn raskadi samkeppni med umtalsverdum
heetti i skilningi 17. gr. c samkeppnislaga. Um petta segir i arskurdi afryjunarnefndar:

»AO0 mati afryjunarnefndarinnar skapast ymis konar heetta a réskun a
samkeppni ef ekki eru settar skordur vid langvarandi eignarhaldi lanardrottna
a boro vio banka ad fyrirteekjum a samkeppnismarkadi. SU réskun getur stritt
gegn markmidum samkeppnislaga og par med hagsmunum neytenda ef
fyrirteeki getur athafnad sig & markadi an edlilegs adhalds fra lanardrottnum
sinum og eiganda. Telja verdur ad fjarhagslegur styrkur eigandans skipti hér
mali og ,.pol“ hans til ad bida med ad fa fjarmagn sitt til baka par til ad énnur
fyrirteeki & sama markadi hafa eftir atvikum veikst eda helst Ur lestinni. ba er
lj6st ad ymis vandamal skapast vid hagsmunatengsl banka, sem liggja vida,
og peer miklu upplysingar sem bankarnir bla yfir um samkeppnisadila og eftir
atvikum vidskiptamenn & markadi. b4 verdur ekki horft fram hja pvi ad
bankarnir eru storir vidskiptavinir & pjonustumorkudum og i ndverandi astandi
eru morg félég peim tengd. Getur pvi skapast heetta a 6edlilegum gerningum
0g misnotkun peirrar adstdéou. Pott pad sé til béta ad eignarhlutir i félégum
séu i hondum sérstaks détturfélags banka leysir pad ekki allan vanda.*

Taldi &fryjunarnefnd ad unnt veeri ad draga Ur eda koma i veg fyrir framangreind
O6aeskileg ahrif meod pvi ad setja samruna af pessum toga skilyrdi:

»A0 mati afryjunarnefndarinnar er naudsynlegt ad fyrirteekjum i eigu
bankanna verdi gert skylt ad starfa eins sjalfsteett og unnt er a edlilegum
rekstrargrundvelli og ad peim verdi radstafad innan edlilegs tima.”
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Samkeppniseftirlitid telur ljést ad sambeerileg sjénarmid eiga vid um yfirtoku Arion banka
a byrpingu og pann samruna sem afryjunarnefndin fjalladi um i tilvitnudum urskurdi. ba
er ljost ad pessi urskurdur afryjunarnefndar veitir Samkeppniseftirlitinu auknar heimildir
til ad fylgja eftir med bindandi heetti framangreindu umrseduskjali um banka og
fjarhagslega endurskipulagningu fyrirteekja. Til pess ad meta fyllilega &hrifin af
samrunanum er rétt ad lita til stddunnar a peim markadi sem byrping starfar a. Verdur
vikio ad pvi hér a eftir.

2. Markadir sem mali skipta og stada fyrirteekja a peim

Samkveemt 4. gr. samkeppnislaga er markadur solusveedi vOoru og stadgengdarvoru
og/eda sblusveedi pjonustu og stadgengdarpjonustu. Hagfreedileg rok leida til pess ad
skoda verdur viokomandi markadi Ut fra ad minnsta kosti tveimur sjénarhornum. Annars
vegar voru- eda pjonustumarkadnum og hins vegar landfraeedilega markadnum. Hafa ber
p6 i huga ad markadsskilgreiningar i samkeppnisrétti geta ekki verid ndkveemar og eru
adeins notadar til viomidunar, sbr. t.d. urskurd afryjunarnefndar samkeppnismala i mali
nr. 8/2008 Fiskmarkadur islands hf. gegn Samkeppniseftirlitinu.

Med vidkomandi voru- eda pjonustumarkadi er att vid markad fyrir allar vorur og
pjonustu sem neytendur lita & sem stadgbnguvorur eda stadgongupjonustu vegna
eiginleika peirra, verds og aformadrar notkunar. Stadgdnguvara eda stadgdngupjonusta
er vara eda pjonusta sem ad fullu eda verulegu leyti getur komid i stad annarra voru eda
pjonustu.

I samkeppnisrétti er landfreedilegi markadurinn pad svaedi par sem samkeppnisskilyrdi
eru neegjanlega lik til pess ad unnt sé ad greina pau fra 66rum sveedum i samkeppnislegu
tilliti, sbr. t.d. urskurd afryjunarnefndar samkeppnismala i mali nr. 3/2008 Hf.
Eimskipafélag Islands gegn Samkeppniseftirlitinu. Er hér um ad reeda landsvaedi par sem
hlutadeigandi fyrirteeki eru vidridin frambod og eftirspurn eftir viokomandi véru eda
pjonustu og sem unnt er ad greina fra neerliggjandi sveedum, einkum vegna pess ad
samkeppnisskilyrdi eru greinilega frabrugdin a peim sveedum. Medal patta sem skipta
mali vid mat & viokomandi landfreedilegum markadi eru edli og einkenni viokomandi voru
eda pjonustu, hugsanlegar adgangshindranir eda neytendavenjur, greinilegur munur a
markadshlutdeild fyrirteekja & viokomandi sveedi og adliggjandi sveedum, verdmunur og
flutningskostnadur.

I akvordun Samkeppniseftirlitsins nr. 45/2008, Eignarhald Stoda eignarhaldsfélags hf.
(dour FL group) i Landic Property ehf. og byrpingu hf., var fjallad um fasteignamarkadinn.
Nidurstada Samkeppniseftirlitsins um vérumarkadinn var eftirfarandi:

.Pegar framangreint er virt er pad mat Samkeppniseftirlitsins ad
samkeppnislegra ahrifa samrunans muni geeta a markadi fyrir Gtleigu a
atvinnuhlsnaedi pegar slik Udtleiga er meginstarfsemi vidkomandi
fasteignafélags. Undir pessa skilgreiningu falla pvi ekki fasteignafélog sem
einvordungu leigja at fasteignir til fyrirteekja innan sému fyrirtaekjasamstaedu
eda fyrirteekja undir yfirradum sdmu adila og sjalft fasteignafélagid. Rok geta
stadid til pess ad skipta markadnum enn frekar i undirmarkadi, s.s. eftir pvi
hvort um veeri ad reeda Utleigu & atvinnuhusnaedi fyrir verslun, skrifstofur eda
ionad. Ekki pykir p6 asteeda til ad gera pad i mali pessu.*



Samkeppniseftirlitid taldi rok hniga til pess i tilvitnadri akvordun ad hinn landfraedilegi
markadur veeri landid allt en jafnframt var tekid fram ad pad hefdi ekki ahrif & efnislega
nidurstdéou akvordunarinnar hvort markadurinn yrdi skilgreindur sem landid allt eda fleiri
minni landfreedilegir markadir. Ekki var komist ad peirri nidurstédou i framangreindri
akvoroun ad asteeda veeri til pess ad adhafast.

Samkeppniseftirlitid hefur fjallad um vidskiptabankamarkad i ymsum &akvérdunum. |
akvoroun 50/2008, Samruni SPRON og Kauppings, er ad finna itarlega greiningu a
vidskiptabankamarkadi. 1 peirri 4kvérdun komst Samkeppniseftirlitid ad peirri nidurstédu
ad prir vidskiptabankar hefdu sameiginlega markadsrddandi stoou a markadnum fyrir
vidskiptabankapjonustu vid einstaklinga og smeerri fyrirteekja. NG er sama starfsemi rekin
4 Islandi undir merkjum NBI hf., Arion banka hf. og Islandsbanka hf. Telja verdur ad
stada nuverandi vidskiptabanka & mérkudum fyrir hefdbundna bankastarfsemi hér a landi
sé i adalatrioum svipud stoou forvera peirra, sbr. einnig t.d. akvoroun
Samkeppniseftirlitsins nr. 49/2009, Samruni Kauppings banka hf. og Arion banka hf.

I akvordun Samkeppniseftirlitsins nr. 15/2010, Yfirtaka Arion banka, NBI, Islandsbanka,
Haf funding og Glitnis & Reitum, var fjallad um sameiginleg yfirrdd vidskiptabanka og
fleiri félaga yfir fasteignafélaginu Reitum. I malinu hattadi svo til ad prir vidskiptabankar
sem taldir voru i sameiginlegri markadsradandi st6ou voru & medal peirra sem 6dludust
sameiginleg yfirrad yfir Reitum fasteignafélagi. bad var mat Samkeppniseftirlitsins ad su
stadreynd asamt umtalsverdum markadsstyrk Reita geeti falid i sér roskun a samkeppni.
pa sagdi i arskurdinum:

Lupplysingar Samkeppniseftirlitsins benda til pess ad undir yfirrAdum pessara
félaga sé stér hluti af pvi verslunar- og atvinnuhdsnaedi sem bodid er til
utleigu hvort heldur sem er 4 hoéfudborgarsveedinu eda a landinu 6llu. begar
talin er saman markadshlutdeild vidskiptabankanna hvers fyrir sig og su
markadshlutdeild sem Reitir njota telur Samkeppniseftirlitid ad par sé um ad
reeda porrann af fasteignarmarkadnum. I 1josi pess hver mikilvaegt adgengi ad
lansfé er fasteignafélogum er jafnframt ljést ad samkeppni getur verid raskad
verulega.“

par sem Reitir og Landfestar dotturfélag Arion banka rada yfir verulegum hluta af
verslunarhlsnaedi a hoéfudborgarsveedinu telur Samkeppniseftirlitio ad samkeppni geti
raskast a4 grundvelli peirra tengsla sem myndast hafa a milli félaganna. Tilefni er til ad
taka & peirri roskun i pessu mali. I pvi sambandi er rétt ad hafa i huga ad eignasafn
Landfesta inniheldur ad meginstefnu til skrifstofuhldsneedi i Borgartani, vid
Sudurlandsbraut og i Armdala. bvi til vidbotar er svo sterk stada Arion banka &
vioskiptabankamarkadi, sbr. pau sjoénarmid afryjunarnefndar samkeppnismala sem
birtast i Urskurdi hennar nr. 18/2009 og rakin voru i kaflanum & undan. Telur
Samkeppniseftirlitid pvi ad samruni pessa mals hafi umtalsverda heettu i for med sér &

pvi ad samkeppni sé raskad.

Hluti eigna Pyrpingar hefur verid framseldur Landey. bar er fyrst og fremst um ad reeda
168ir og fasteignapréunarverkefni. A peim mérkudum horfir 88ruvisi vid en & markadnum
fyrir Utleigu & atvinnu- og skrifstofuhisnaedi. Verkefnin eru ad sénnu komin mislangt a
veg en almennt ma segja ad eignirnar eigi langt i land med ad vera s6luhaefar eda til pess



fz

fallnar ad geta myndad hluta af virkum leigumarkadi eins og peim sem hér hefur verio
vikid ad. Telur Samkeppniseftirlitido pvi ad engin sérstok samkeppnisleg vandkveaedi veroi
til vid yfirtoku Arion banka & peim hluta eigna Pyrpingar.

3. Thlutun

Af framangreindu leidir ad tilefni er til ihlutunar skv. 17. gr. ¢ samkeppnislaga vegna
samrunans. Arion banki hefur lyst yfir vilja til pess ad gangast undir satt i malinu a
grundvelli 17. gr. f laganna og 22. gr. reglna um malsmedferd Samkeppniseftirlitsins nr.
880/2005. Vidredur vid samrunaadila hafa leitt til sattar i malinu. Sattin felur i sér
nedangreind skilyrdi sem sett eru fram i akvordunaroroum. Telur Samkeppniseftirlitid ad
skilyrdin leysi hin samkeppnislegu vandamal sem stafa af samrunanum. Skilyrdin Iata ad
peim hluta eigna byrpingar sem feerdar voru til Landfesta en ekki pess hluta sem bankinn
hefur framselt Landey.

Vid setningu skilyrda almennt er mikilveegt ad hafa i huga ad fyrirteeki sem tekin eru yfir
af bonkum eiga ekki ad heetta ad keppa eda fara sér haegar i samkeppni. Slikt myndi
valda almenningi og 68rum vidskiptavinum tjoni a peim morkudum sem vidkomandi
fyrirteeki starfa. Hins vegar verdur ad tryggja ad eignarhald banka leidi ekki til réskunar a
samkeppni sokum peirra sérstoku kringumsteedna sem nu rikja i atvinnulifi hér a landi.
Segja ma ad pessi samkeppnislegu vandamal felist i grundvallaratrioum i eftirfarandi
atrioum i pessu mali:

e Heettu a ad eignarhald banka a atvinnufyrirteeki verdi vidvarandi.

¢ Eignatengslum sem myndast a milli m.a. keppinauta undir yfirraBum Arion banka
og détturfélaga hans.

e Heettu & ad vidokveemar rekstrarupplysingar um keppinauta yfirtekinna
atvinnufyrirteekja sem eru i vidskiptum vid Arion banka berist til peirra félaga sem
Arion banki hefur yfirrdd yfir, p.m.t. til keppinauta.

e Heettu &4 ad hlutast sé til um ad fyrirteeki undir yfirraBum Arion banka beini
vioskiptum sinum til annarra fyrirteekja undir yfirrddum Arion banka og uatiloki
keppinauta par med fra mikilveegum vidskiptum.

e Heettu & ad Arion banki fjarmagni vidvarandi taprekstur yfirtekins fyrirteekis og ad
stjérnendur pess hafi ekki sébmu hvata og &adur til pess ad reka fyrirtekio
skynsamlega.

e Heettu a ad Arion banki mismuni vidskiptavinum sinum pannig ad félég undir
yfirraBum bankans njoti betri vidskiptakjara an pess ad malefnaleg sjonarmio bui
par ad baki. bar sem fjarmagnkostnadur er stéor kostnadarlidur fasteignafélaga
getur slik mismunun haft mjog alvarlegar afleidingar fyrir keppinauta.

e Heettu & ad viokveemar upplysingar um fyrirteeki i almennum bankavidskiptum vid
Arion banka berist til keppinauta viokomandi fyrirteekja.

Til pess ad vinna gegn pessum samkeppnishdmlum er i fyrsta lagi 16gd su skylda a Arion
banka ad selja fasteignir bankans eins fljott og audid er. Er edlilegt ad patttoku banka a
markadnum fyrir Utleigu & atvinnu- og skrifstofuhlsnaedi séu settar prongar skordur hvad
timalengd vardar til pess ad takmarka péa heettu & samkeppnisroskun sem almennt felst i
yfirtoku banka a atvinnufyrirteekjum vid paer adsteedur sem nu rikja i islensku atvinnulifi.
Andspaenis pessum augljosu hagsmunum verdur einnig ad meta hagsmuni bankans af pvi



ad hafa edlilegt svigrim til pess ad vidhalda eda auka verdmeeti peirra eigna sem um
reedir.

Samkeppniseftirlitid telur naudsynlegt ad trunadur riki um frest til s6lu. Slikir timafrestir,
ef opinberir veeru, geta augljéslega raskad soluferli og haft O6edlileg &hrif &
akvorounartoku kaupenda. Fresturinn getur pannig ordid til pess ad draga dar
sO6lumoguleikum & soélutimabilinu og leekkad séluverd viokomandi eignar. Af pvi geeti leitt
ad bankinn geti ekki fengid sannvirdi fyrir eignina sem aftur hefur neikvaed ahrif &
efnahagslegan styrkleika hans, sem er forsenda pess ad hann geti sinnt pvi mikilvaeega
hlutverk ad utvega atvinnulifinu lansfé og adra pjonustu. Getur pad dregid uar protti
efnahagslifsins og takmarkad samkeppni.

Til pess ad koma i veg fyrir mégulega samhaefingu i vidskiptastefnu atvinnufyrirteekja
undir yfirrAdum Arion banka og tryggja ad pau starfi afram sem sjalfsteedir keppinautar &
markadi telur Samkeppniseftirlitid edlilegt ad Landfestar séu reknar 6had Arion banka
eftir pvi sem kostur er.

Skilyrdin gera einnig rad fyrir pvi ad Arion banki setji Landfestum skyra og edlilega
arosemiskrofu og skilji a milli rekstrar fyrirteekisins og bankans. Er petta gert til pess ad
vinna gegn peirri heettu sem felst i pvi ad bankar sjai sér hag i pvi ad auka virdi
yfirtekinna fyrirteekja med pvi ad fjarmagna undirbod eda aukna markadssokn og auka
par med markadshlutdeild vidokomandi fyrirteekja. Skyr eigendastefna, krofur til
stjornenda Landfesta og &akveedi um opinbera upplysingagjof um adkomu banka ad
Landfestum eru pessu einnig til studnings. pbessum skilyroum er einnig eetlad aod
takmarka pann freistnivanda (e. moral hazard) starfsmanna hins yfirtekna félags sem
getur stafad af eignarhaldi bankans i fyrirteekinu. Vandinn felst i pvi ad hvati starfsmanna
og stjérnenda til ad reka fyrirteeki skynsamlega getur minnkad ef vidkomandi telja ad
fjarsterkur agili eins og banki muni koma til bjargar ef aheettusamar asetlanir ganga ekki
eftir.

Tengsl banka og atvinnufyrirteekja geta einnig haft ahrif til pess ad atvinnufyrirteekin sem
tekin eru yfir eda 6nnur félog sem vega pungt i Utlanasafni bankanna beini vidskiptum
sinum hvert til annars. Hagsmunir banka af endurheimt skulda kunna ad vera best
tryggdir med pessu moti til skamms tima en ad sama skapi veeri samkeppni veruleg
heetta buin ef bankar keemu a pennan hatt i veg fyrir ad atvinnufyrirteeki teekju
akvardanir sem eru vidskiptalega skynsamlegastar a4 hverjum tima. Ef vidkomandi
fyrirteeki eru o6flug a sinu svidi getur petta leitt til pess ad keppinautar utilokist fra
mikilveegum vidskiptum. Til langs tima er hag yfirteknu fyrirteekjanna jafnframt best
borgid med pvi ad pau starfi med sem edlilegustum heetti og leitist i sifellu vid ad gera
eins hagsteeda samninga og peim er unnt. Af peim s6kum telur Samkeppniseftirlitio
naudsynlegt ad skilyrdin komi eins og haegt er i veg fyrir p4 hagsmunaarekstra sem upp
kunna ad koma med pvi ad takmarka adkomu starfsmanna peirra samrunaadila sem hafa
med héndum Gtlanastarfsemi ad Fasteignafélagi islands.

Pa er gert rad fyrir pvi i skilyrdunum ad peer fasteignir sem Arion banki tekur yfir og felur
eignarhaldsfélagi i sinni eign ad fara med séu seldar eins fljott og verda ma.
Samkeppniseftirlitid telur mikilveegt ad fasteignarekstur Arion banka verdi ekki
langvarandi vegna peirrar mégulegu samkeppnisroskunar sem i honum getur falist. Til
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pess ad flyta fyrir sélunni og tryggja gagnseei i rekstri eignarhaldsfélagsins er jafnframt
meelt fyrir um pad ad lokid sé vio fjarmdgnun eigna eignarhaldsfélagsins med formlegum
samningum par um. Andsteett pvi sem vid & um ymis atvinnufyrirteeki par sem vissir
hlutar purfa ad standa saman er haegur vandi ad selja fasteignir ymist saman eda hverja i
sinu lagi. Samkeppniseftirlitid telur ekki asteedu til pess ad hafa afskipti af pvi hvada leid
er farin i pessum efnum en hins vegar er i skilyrBunum &askilid ad gerd sé aesetlun um
s6luna og henni sidan fylgt eftir reglulega.

Islenskur bankamarkadur er verulega sampjappadur par sem bprir vidskiptabankar hafa
yfirgneefandi markadshlutdeild. Steerd bankanna veldur pvi ad peir bua yfir umtalsverdu
magni  trinadarupplysinga. 1 vissum tilvikum bla einstakir bankar  yfir
tranadarupplysingum um keppinauta peirra atvinnufyrirteekja sem peir taka yfir. Er
skilyrBunum eetlad ad tryggja ad slikar upplysingar berist ekki til hinna yfirteknu
fyrirteekja. Jafnframt er lagt bann vid pvi ad vidkveemar upplysingar berist fra yfirteknum
fyrirteekjum til keppinauta eda vidskiptavina peirra sem kunna einnig ad vera i eigu eda i
vidskiptum vid sama banka.

I skilyrdunum er ad finna akvaedi sem leggur pa skyldu & Arion banka ad taka upp
vidvarandi og 6flugt innra eftirlit med pvi ad skilyrdin nai markmidi sinu. Ber bankanum
ad tryggja ad o6hadur adili innan bankans geti med truverdugum heetti fylgst med
framkvaemd skilyrdanna og gefid Samkeppniseftirlitinu skyrslu um starf sitt. Eftirlit petta
er vitaskuld til vidbotar vid hid almenna eftirlit sem Samkeppniseftirlitid hefur med pvi ad
fyrirtaeki fari ad akvorounum skv. samkeppnislégum.

Svo sem fram kemur i adur tilvitnudu umreeduskjali Samkeppniseftirlitsins er pad
almennt séd gagnlegt fyrir islenskt hagkerfi ad bankar leekki eda felli nidur skuldir
fyrirteekja sem eiga sér rekstrarlegar forsendur. Ohdfleg skuldsetning slikra fyrirtaekja
dregur Gr protti atvinnulifsins og samkeppni auk bess ad haegja & efnahagsbata. |
urskurdi afryjunarnefndar i mali nr. 18/2009 er 4 pad bent ad;

.--- samkeppnisreglur megi ekki takmarka moéguleika fyrirteekja & fjarhagslegri
endurskipulagningu med samningum vid krofuhafa, pegar skuldir eru ad sliga
rekstur med peim heaetti ad hann feeri a annad bord i prot. Samkeppnislog hafa
pad ad markmidi ad auka og vidhalda samkeppni i brad og lengd til hagsboéta
fyrir neytendur. Afryjunarnefndin telur pvi ad samningar vid lanadrottna um
fjarhagslega endurskipulagningu og afskriftir skulda stridi i edli sinu ekki gegn
peim markmidum.“

Samkeppniseftirlitid telur pvi ad pad falli almennt ekki innan peirra lagaheimilda sem
stofnunin hefur ad leggja bindandi mat a eftirgjof skulda eda eiginfjarskipan endurreistra
atvinnufyrirteekja. Svo sem fram kemur | &dur tilvitnudu umreeduskjali
Samkeppniseftirlitsins telur stofnunin almennt heppilegast ad geett sé varudar vio
eftirgjof skulda par sem of mikil eftirgjof kann ad veita 6sanngjarnt samkeppnisforskot.
Hins vegar ma eftirgjofin ekki ganga of skammt pannig ad dregid sé ur moéguleikum
viokomandi fyrirteekis til pess ad keppa, sbr. umfjoéllun hér ad framan. Visast nanar um
petta til umraeduskjalsins. Hér skiptir einnig mali ad eins og adur sagoi fela skilyroin i sér
pa krofu ad edlileg ardsemi sé af rekstri hins yfirtekna fyrirteekis. Er pvi unnt ad bregdast
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vio ef banki leggur yfirteknu fyrirteeki til fé, umfram pad sem naudsynlegt er til ad pad
geti starfad med edlilegum heetti & samkeppnismarkadi.

Ekki er gert rad fyrir pvi ad skilyrdin falli nidur vid eitthvad sérstakt timamark eda vid
einhvern tiltekinn atburd. Samkeppniseftirlitio lytur svo & ao skilyrdin purfi ad vera i gildi
4 medan pau samkeppnislegu vandkvaedi eru uppi sem vikid er ad i akvordun pessari. |
nidurstéou afryjunarnefndar samkeppnismala i mali nr. 18/2009 par sem fjallad er um
heimild Samkeppniseftirlitsins og skyldu til pess ad setja bonkum skilyrdi vid yfirtoku a
atvinnufyrirtaekjum vegna peirrar samkeppnisréskunar sem slikar yfirtokur geta haft i for
med sér er vikid ad peim skilyroum sem su heimild og skylda hvilir. pPannig telur
afryjunarnefndin ad adsteedur i islensku efnahagslifi og su stadreynd ad fjoldi fyrirteekja
er afar hadur fjarmalastofnunum um framtid sina hafi veruleg ahrif til pess ad raska
samkeppni med umtalsverdum heetti. bPa er pad mat Samkeppniseftirlitsins ad adsteedur a
markadnum fyrir dtleigu a atvinnu- og skrifstofuhlsnaedi stydji vid pa nidurstédu ad
naudsynlegt sé ad setja samrunanum skilyrdi. begar peer adsteedur er varda
eignarhaldsfélagid Landfestar ehf. og/eda Arion banka hf. eru ekki lengur fyrir hendi sem
akvoroun pessi hvilir telur Samkeppniseftirlitid pvi edlilegt ad skilyrdin verdi felld ar gildi.

V.
Akvordunarord:

., Yfirtaka Arion banka hf. & 6llu byrpingu hf. felur i sér samruna i skilningi 17. gr.
samkeppnislaga nr. 44/2005. Med heimild i 17. gr. samkeppnislaga eru
samrunanum sett skilyrdi. Med setningu eftirfarandi skilyrda er ekki porf a
ogildingu samrunans:

1.
Adgerdir gegn skadlegum hagsmunatengslium

1.1
Almennt
Markmid &kvordunar pessarar er ad fasteignir a markadi fyrir utleigu til
atvinnufyrirteekja sem Arion banki tekur yfir séu seldar eins fljott og verda ma

og tryggja ad eignarhald Arion banka & pessum fasteignum skadi ekki
samkeppni & samkeppnismorkudum.

1.2
Meodferd eignanna skal falin sérstoku eignarhaldsfélagi
Arion  banki hefur stofnad félagid Landfestar (hér einnig nefnt
eignarhaldsfélagio) til ad fara med fasteignir a markadi fyrir Aatleigu
atvinnuhuUsneaedis. Eignarhaldsfélagio skal lata eftirfarandi reglum ad lagmarki:
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b)

d)

e)

L)
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h)
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I stjorn eignarhaldsfélagsins sitja fimm menn. Af peim skal
stjornar-formadur og annar stjérnarmadur til vioboétar vera 6hadir
Arion banka. Adrir stjornarmenn mega ekki koma fra dtlanasvioum
Arion banka. Med utlanasvioum er att vid vidskiptabankasvid og
fyrirteekjasvio en pad eru pau svid innan bankans sem bera abyrgdo
a utlanum til fyrirteekja.

Stjérnarmadur telst 6hadur ef hann er ekki starfsmadur eda
stjérnarmadur hja bankanum eda fyrirtekjum sem bankinn &
meira en 15% eignarhlut i, er ekki maki stjérnarmanns eda
stjornanda hja ofangreindum adilum, skyldur peim i beinan legg
eda fyrsta legg til hlidar. Einnig telst stjéornarmadur 6hadur ef hann
er ekki verulega hadur framangreindum adilum i storfum sinum.
Peir sem t.d. sinna reglubundi® hagsmunagaeslu og/eda
radgjafarstofum fyrir framangreinda adila uppfylla ekki petta
skilyroi.

Starfsmenn eignarhaldsfélagsins skulu ekki jafnframt vera
starfsmenn Arion banka.

Stjérnarmoénnum i eignarhaldsfélaginu og starfsménnum pess er
6heimilt ad gripa til nokkurra radstafana sem dregid geta ar
vidskiptalegu sjalfstaedi eignarhaldsfélagsins eda takmarkad
samkeppni & peim mérkudum sem félagid starfar a.

Stjérn og starfsmonnum Arion banka er o6heimilt ad beina
fyrirmeaelum, tilmeaelum eda &bendingum til starfsmanna
eignarhaldsfélagisns sem mida ad eda geta haft pau skadlegu ahrif
sem tilgreind eru i c-lid.

Tryggja skal ad starfsmenn eignarhaldsfélagsins hafi ekki adgang
ad upplysingum um vidskiptavini bankans, adrar en paer sem
edlilegt ma telja ad eignarhaldsfélagido hafi adgang ado vegna
reksturs félagsins.

Arion banki skal mota  sjalfstaeda eigendastefnu  fyrir
eignarhaldsfélagio. Medal annars skal félaginu sett sjalfstaett
rekstrarmarkmid og gerd til pess sjalfstaed ardsemiskrafa. Gera
skal skyrar krofur til eignarhaldsfélagsins um ad eigendastefnu
pess sé fylgt og krofu um edlilega ardsemi.

Rekstur Landfesta og dotturfélaga og fjarfestingar peirra skulu
fjarmagnadar med formlegum samningum. OIll fjarmdégnun Arion
banka a Landfestum skal vera likt og um 6skylda adila sé ad reeda.
Gera skal sjalfsteett uppgjor fyrir Landfestar og einstok
dotturfélog.

AEOstu stjornendur bankans skulu adeins taka patt i almennri
stefnumotun eignarhaldsfélagsins og taka patt i mikilveegum
akvorounum um rekstur félagsins. Ad 606ru leyti skal starfsemi
eignarhaldsfélagsins vera sjalfstao.

Starfsemi eignarhaldsfélagsins skal hyst utan bankans. Skilgreina
skal pjonustu stoddeilda bankans vid eignarhaldsfélagid og skal
tryggja ao su pjonusta falli ad 66rum akveedum pessarar greinar.

Stjérnarmenn og aedstu stjornendur eignarhaldsfélagsins skulu
undirrita yfirlysingu. I henni skal hlutadeigandi lysa pvi yfir ad
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hann hafi kynnt sér pau fyrirmeeli sem felast i akvoroun pessari og
hann heiti pvi ad virda pau. Stjérnarmenn bankans skulu einnig
undirrita samskonar yfirlysingu.

1.3
Tryggja skal sjalfsteedi milli eignarhaldsfélagsins og tengdra fyrirtaeekja
Tryggja skal fullt sjalfstaedi milli annars vegar eignarhaldsfélagsins og hins
vegar keppinauta félagsins og mikilveegra vidskiptavina eignarhaldsfélagsins
sem eru eda munu verda, ad fullu eda hluta, i eigu Arion banka (nefnd hér eftir
tengd fyrirtaeki). Til tengdra adila teljast m.a. Reitir fasteignafélag hf.

Arion banki skal tryggja ad starfsmenn bankans midli ekki vidkveemum
upplysingum um starfsemi framangreindra fyrirteekja & milli peirra.

1.4
Oheimilt er ad hlutast til um vidskipti milli eignarhaldsfélagsins og tengdra
fyrirteekja
Ef um er ad reeda vidskipti a milli eignarhaldsfélagsins og tengdra fyrirteekja
skulu pau vera & vioskiptalegum forsendum eins og um vidskipti milli 6tengdra
adila veeri ad reeda. ba skal vidskiptastefna eignarhaldsfélagsins vera algerlega

o6hao tengdum fyrirteekjum i eigu bankans. Skal bankinn ekki hafa afskipti af
vioskiptum & milli eignarhaldsfélagsins og tengdra félaga. Er bankanum t.d.
o6heimilt ad beita sér fyrir pvi ad eignarhaldsfélagid beini vidskiptum til tengdra
fyrirteekja. Jafnframt er bankanum éheimilt ad studla ad pvi ad tengd fyrirtaeki

eigi vioskipti vid eignarhaldsfélagio.

1.5
Bankanum er 6heimilt ad hlutast til um vidskipti milli eignarhaldsfélagsins og
annarra vidskiptavina bankans

Arion banka er 6heimilt ad hafa afskipti af vidskiptum milli eignarhaldsfélagsins
0og annarra vidskiptavina bankans. bPannig er bankanum t.d. éheimilt ad beita
sér fyrir pvi ad vidskiptavinir hans beini vidskiptum sinum til
eignarhaldsfélagsins eda ad pau beini vidskiptum sinum til annarra
vidskiptavina bankans.

1.6
Bankinn skal geeta jafnraedis og tranadar milli eignarhaldsfélagsins og
vidskiptavina bankans
Arion banki skal geeta jafnraedis & milli eignarhaldsfélagsins og annarra
vidskiptavina bankans. Skal bankinn tryggja ad s6mu adilar innan bankans séu
ekki vidskiptastjorar (starfsmenn utlanasvida sem bera abyrgd a datlanum til
einstakra vidskiptavina) annars vegar eignarhaldsfélagsins og hins vegar helstu
vioskiptavina eignarhaldsfélagsins, birgja eda keppinauta sem jafnframt eru i

vidskiptum vid bankann.
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Arion banki skal tryggja med naudsynlegum adgerdum ad viokveemar
upplysingar sem bankinn byr yfir um Kkeppinauta eda vidskiptavini
eignarhaldsfélagsins berist ekki til félagsins.

Arion banki skal tryggja med naudsynlegum adgerdum ad vidkveemar
upplysingar sem bankinn byr yfir um eignarhaldsfélagio berist ekki til
keppinauta eda vidskiptavina félagsins.

2.
Sala fasteigna

Fasteignir & markadi fyrir Gtleigu & atvinnuhldsneedi sem Arion banki tekur yfir
og felur eignarhaldsfélagi skv. grein 1.2 skulu seldar svo fljott sem verda ma. |
pvi skyni skal gerd asetlun um soluna. Skal soluasetlunin m.a. geyma
afangaskipta timaasetlun. Vido aramot og & midju ari skal vinna skyrslu um
framvindu soluferlisins og uppfeaera soéluasetlun m.v. breytingar a eignasafni.
Einnig kemur til greina ad selja eignarhlut bankans i eignarhaldsfélaginu og/eda
dotturfélogum pess, t.d. med skraningu i kaupholl ad undangengnu utbodi i
samraemi vid akvaedi laga um verdbréfasvioskipti nr. 108/2007.

3.
Upplysingagjof

3.1
Opinber upplysingagj6f um starfsemi og rekstur eignarhaldsfélagsins og
framkvaemd a skilyrdum
Eignarhaldsfélagio skal birta 4 heimasidu sinni upplysingar um eftirfarandi ad
lagmarki:
a) Skipan stjornar eignarhaldsfélagsins og starfsmenn.
b) Skipurit eignarhaldsfélagsins.
¢c) Upplysingar um allar fasteignir i eigu eignarhaldsfélagsins.
d) Auglysingar a fasteignum eda upplysingar um hvar peaer eru
auglystar.
e) Adkeypta pjonustu eignarhaldsfélagsins fra Arion banka.
f) Meginefni samnings eignarhaldsfélagsins vid Arion banka um
fjarmoégnun félagsins svo ljost sé hver efnahagsleg tengsl félagsins
og bankans séu.
g) Almennar upplysingar um hvernig eignarhaldsfélagid hyggist tryggja ad
akvoroun pessari sé fylgt.Upplysingar um hvernig rekstri félagsins er

hattad.

h) Birta skal opinberlega arsreikning og halfsarsuppgjor
eignarhaldsfélagsins. Birtingin skal fara fram eigi sidar en premur
manudum  eftir ad uppgjorstimabili lykur.  Arsreikningur og
halfsarsuppgjor skal aod lAgmarki innihalda rekstrarreikning,

efnahagsreikning, sjodsstreymisyfirlit og eiginfjaryfirlit fyrir viokomandi
timabil dsamt Utreikningi & hreinum hagnadi a hlut fyrir aridé/timabilio.
Skulu birtir reikningar félagsins vera atbunir i samraemi vid dkveedi laga

12



fz

nr. 3/2006 um arsreikninga og framsetning peirra vera neegilega itarleg
til pess ad gefa glogga mynd af rekstrinum. Jafnframt skal gera grein fyrir
aritun endurskodanda sé reikningur félagsins endurskodadur.
Arion banki skal ad lagmarki birta a heimasidu sinni upplysingar sem utskyra
framkveemd bankans a pessari akvoérdun.

4.
Eftirlit

4.1
Eftirlit innan bankans og eignarhaldsfélagsins
Stjorn Arion banka skal fela 6hadum adila eda aodilum eftirlit med pvi ad
skilyroum akvordunar pessarar sé fylgt. Med 6hadum adila er hér att vio adila
sem radinn er af stjorninni og kemur ekki med neinum heaetti ad framkvaemd
skilyroa akvordunar pessarar eda starfsemi bankans eda eignarhaldsfélagsins
sem tengist skilyrdum akvorounarinnar.

Skal stjornin tryggja ao vidkomandi eftirlitsadili njoti neegilegra heimilda og
sjalfsteedis til pess ad geta framkvaemt petta eftirlit med trdverdugum heetti.
Skal t.d. tryggt ad eftirlitsadilinn geti aflad sér utanadkomandi sérfraediadstodar
ef hann telur porf & pvi. Skal stjornin upplysa Samkeppniseftirlitid fyrir 15. jali
nk. um hvernig framangreint verdur tryggt.

Eftirlit samkvaemt 1. mgr. skal ad lagmarki fela i sér eftirfarandi:

a) Ad gengio sé ur skugga um hvort fario hafi verid ad akvordun pessari af
halfu bankans og eignarhaldsfélagsins. I pvi felst mat & pvi hvort
verkferlar bankans séu fullneegjandi og hvort farid hafi verid eftir peim.

b) A0 sérstaklega sé kannad hvort edlileg ardsemissjonarmid séu hofo ad
leidarljosi i rekstri eignarhaldsfélagsins.

c) Ad fylgst sé med pvi ad stjérnarmenn eignarhaldsfélagsins, eftir pvi sem
vio &, uppfylli skilyrdi akvordunar pessarar.

d) Ao fylgst sé med pvi ad vidskipti bankans vio fyrirteeki & tengdum
morkudum eda sama markadi og eignarhaldsfélagid starfar a séu i
samraemi vid akveedi akvordunar pessarar.

e) Ad fylgst sé med pvi ad vidskipti eignarhaldsfélagsins vid Arion banka og
félog i eigu bankans séu i samraemi vio akveedi akvordunar pessarar.

f) Ao fylgst sé med pvi hvort verulegar breytingar verdi i rekstri
eignarhaldsfélagsins S.s. med sOlu tiltekinna
dotturfélagaeignarhaldsfélagsins, stofnunar eda slita peirra.

Eftirlitsadili skv. 1. mgr. skal senda Samkeppniseftirlitinu skyrslu um starf sitt
fyrir lok april og oktébermanada a4 medan skilyrdi pessu eru i gildi Skyrslan skal
ad lagmarki geyma peer upplysingar og mat sem kvedid er & um i 3. mgr.
pessarar greinar.
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Onnur akvaesdi
Pegar pser samkeppnishindrandi adsteedur sem varda adila dkvordunarinnar og
han byggir a verda ekki lengur fyrir hendi mun Samkeppniseftirlitid taka
akvorounina til endurskodunar.

7.
Vidurlog

Brot a peim fyrirmaelum sem fram koma i akvordun pessari varda viodurlégum
skv. IX. kafla samkeppnislaga.*

Samkeppniseftirlitid

Gudmundur Sigurdsson
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