SAMKEPPNISEFTIRLITID

Midvikudagur, 4. juni 2015

Akvoérdun nr. 16/2015

Endurskodun a skyldu Arion banka hf. til ad selja eignarhlut sinn i AFLi-
sparisjodi ses.

1.
Malavextir og malsmedferd
Med satt vid Samkeppniseftirlitid, dags. 28. april sl., skuldbatt Arion banki sig til ad hlita
tilgreindum skilyrdum sem birt voru i akvérdun Samkeppniseftirlitsins nr. 9/2015 Yfirrad
Arion banka hf. yfir AFLi-sparisjodi ses. Til grundvallar akvorduninni liggur satt sem gerd
var i framhaldi af pvi ad Arion banki haféi 68last yfirrad yfir sparisjédnum.t I skilyrdunum
er kvedid a um ad bankinn skyldi fara med sparisjédinn i opid soluferli par sem yfirtaka
bankans kynni ad vera ésamrymanleg samkeppnislogum.

A grundvelli framangreindrar sattar hof Arion banki undirbining sélu & AFLi-sparisjodi. Var
sparisjédurinn auglystur til s6lu og hoféu fjarfestar frest til 13. mai sl. til ad skila inn
trinadaryfirlysingum og stadfestingu a fjarhagslegum styrk. brir fjarfestahdpar voru i
framhaldinu metnir haefir til patttoku i soluferlinu. I kjolfar pessa var gert rdd fyrir ad
ahugasomum fjarfestum yréi veittur adgangur ad tilteknum upplysingum um rekstur og
efnahag sjédsins.

Pann 29. mai sl. barst Samkeppniseftirlitinu erindi fra bankanum par sem hann 6skadi eftir
endurupptoku akvordunarinnar & grundvelli 24. gr. stjérnsyslulaga nr. 37/1993 og grein
5.1 i dkvordunarordum akvordunarinnar. Byggdi bankinn erindi sitt & pvi ad atvik hafi
breyst verulega fra pvi ad akvordunin hafi verid tekin.

Beidni Arion banka um endurupptoku er eins og adur segir reist & pvi ad forsendur fyrir
s6lu sparisjodsins hafi breyst verulega. Muni frekari s6lumedéferd a sjédnum fela i sér
naertaeka og yfirvofandi haettu & dhlaupi & sjoédinn.

Framangreind afstada Arion banka er einkum rokstudd med pvi ad i tengslum vid
framangreint soluferli hafi AFL-sparisjodur falid 6hadri endurskodunarstofu ad fara yfir
utldnasafn sjédsins. Nidurstada peirrar Uttektar var ad Utldnasafn sjodsins veeri verulega
ofmetid. Pad hafi i for med sér ad eiginfjarhlutfall AFLs verdi ekki lengur 7,28%, likt og
fram komi i arsreikningi vegna arsins 2014, heldur neikvaett um [...]2. Endanleg nidurstada
bess byggi pd einnig & pvi hvernig lagalegum &greiningi milli AFLs og Arion banka um
l6gmaeti gengislana lykti. Urlausn pess agreinings breyti pvi hins vegar ekki adé
sparisjédurinn sé i alvarlegri vanda en vaenta matti pegar satt su sem liggur til grundvallar
akvordun nr. 9/2015 var gerd.

1 Nanar um pessa malavexti mé sja i 4kvordun Samkeppniseftirlitsins nr. 9/2015.
2 Fellt it vegna trunadar.
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Ad mati Arion banka séu petta breytingar a forsendum sem séu langt umfram pad sem
bankinn matti veenta ad yrdu. Ad fengnum pessum nyju upplysingum séu arsreikningur og
baer fjarhagsupplysingar sem lagdar voru til grundvallar séluferli, s6lukynningu og satt
marklaus og storkostlega réng. Hafi Arion banki af peim sokum akvedid ad bida med ad
veita ahugasémum fjarfestum adgang ad upplysingum um fjarhag sjodsins likt og til st6d
vegna haettu a ahlaupi a sjédinn.

Samkeppniseftirlitid sendi erindi Arion banka til umsagnar hja Fjarmalaeftirlitinu og
6hadum kunnattumoénnunum sem skipadir hoféu verid samkveemt 4. gr. i
akvordunarordum akvoérdunar nr. 9/2015. Umsdgn Fjarmalaeftirlitsins barst pann 1. jani
sl. og umsogn kunnattumanna barst pann 3. juni sl.

II.
Nidurstada
I mali pessu er til skodunar hvort forsendur akvérdunar nr. 9/2015 hafi breyst med peim
heetti ad falla purfi fra frekari s6lumedferd & AFLi-sparisjédi.

Til grundvallar akvorduninni 1a satt Arion banka vid Samkeppniseftirlitid, par sem Arion
banki skuldbatt sig til ad selja hlut sinn i AFLi. Eins og rakid er i akvordun nr. 9/2015 var
bad mat eftirlitsins ad med sattinni hafi verid gripid til peirra radstafana sem raunhaefar
veeru til ad tryggja ad yfirrdd Arion banka yfir sparisjédnum hindradi ekki samkeppni. begar
af peirri dstaedu vaeru ekki efni til ad rannsaka med itarlegri haetti hugsanleg samkeppnisleg
ahrif af yfirtokunni. Skipti hér miklu mali ad i 1jés var leitt ad AFL-sparisjédur veeri i
alvarlegum fjarhagslegum erfidleikum.

I 4kvérdun nr. 9/2015 og undirliggjandi satt er kvedid & um hvernig med skuli fara ef
sOluferli ber ekki arangur, sbr. grein 5.3 i akvordunarordum. Pannig segir ad takist ekki
samningar um sOlu eignarhlutar Arion banka i AFLi innan solutimabilsins og eftir atvikum
framlengingar a pvi, og synt pyki ad gripid hafi verid til videigandi solutilrauna, skuli Arion
banka heimilt ad gripa til naudsynlegra radstafana med pad ad markmidi ad sameina AFL
vid Arion banka. Tekid er fram ad arangurslaust soluferli vid pessar adstaedur sé til pess
fallid ad syna fram a ad sjénarmid um fyrirtaeki & fallanda feeti hafi att vid i malinu, eins og
bau hafa verid skilgreind, sbr. m.a. Urskurd afryjunarnefndar samkeppnismala nr. 1/2011,
Buvangur o.fl. gegn Samkeppniseftirlitinu. Er hér visad til pess ad veigamikid atridi i
vorninni um fyrirtaeki a fallandi faeti er ad ekki hafi verid um adra kaupendur ad reeda.

Mat Fjarmalaeftirlitsins & stodu fjarmalafyrirtaekis getur ad ollu jofnu rédid urslitum pegar
afstada er tekin til sjonarmida um fyrirtaeki & fallanda faeti pegar eftirlitsskyld
fjarmalafyrirtaeki eiga i hlut, sbr. t.d. Urskurd afryjunarnefndar samkeppnismala i mali nr.
12/2011, MP banki hf. gegn Samkeppniseftirlitinu.

Med hlidsjon af pessu o6skadi Samkeppniseftirlitid eftir umsodgn Fjarmalaeftirlitsins um
endurupptokubeidni Arion banka. I umsdgn Fjarmalaeftirlitsins, dags. 1. juni 2015, kemur
eftirfarandi fram:

~Fjarmalaeftirlitid hefur fylgst naid med séluferli Arion banka hf. & stofnfjarhlutum i Afli
sparisjodi ses. I pvi sambandi hefur stofnunin aflad upplysinga um séluferlid sjalft og
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stédu sjoédsins hja stjorn og stjérnendum Afl sparisjéds ses., stjornendum Arion banka
hf. og 6hadum kunnattuménnum sem var falid ad hafa eftirlit med pvi ad skilyréum
framangreindrar sattar sé fylgt. ba hefur stofnunin farid yfir utlanauttekt KPMG og
fundad med peim endurskodendum er ad henni komu og endurskodendum
sparisjodsins. Loks hefur stofnunin att fundi med peim hdépum fjarfesta er lyst hafa yfir
ahuga a ad kaupa stofnfjarhluti bankans i sparisjédnum og fengid kynningu a peim og
fyrireetlunum peirra.

Med hlidsjon af peim upplysingum og gbégnum er stofnunin hefur fengid um
fjarhagsst6du sparisjédsins hefur stofnunin ekki astaedu til ad etla annad en ad paer
veiti raunhaefa mynd af stédunni. [...]?

Med visan til framangreinds parf verulegt eiginfiarframlag til ad koma til ad
eiginfjargrunnur sjédsins uppfylli 16gbundid lagmark. [...] Til ad pad verdi kannad til
hlitar parf ad veita mégulegum fjarfestum videigandi upplysingar um fjarhagsstédu
Sjédsins dsamt pvi ad veita pbeim naudsynlegan tima til ad taka akvoérdun um kaup a
stofnfjarhlutunum.

Er pbad mat stofnunarinnar ad um leid og upplysingar um fjarhagsstédu sparisjodsins
verda gerdar adgengilegar fyrir mégulegum fjarfestum sé veruleg haetta 8 ad stada
Sjédsins spyrjist ut og innsteedueigendur taki ut reidufé eda feeri innlan sin til annarra
innlansstofnana med tilheyrandi afleidingum fyrir lausafjarstédu sjédsins. Vid paer
adsteedur getur stada sparisjodsins ordid pannig ad akvaedi VI til bradabirgda i 16gum
um fjdrmélafyrirtaeki eigi vid um sjédinn. I pvi sambandi er rétt ad geta pess ad verdi
Fjarmalaeftirlitid knuid til ad beita urreedum sinum i samreemi vid framangreint akvaedi
getur skapast aukin haetta & ad eignir sjodsins ryrni og annars konar tjon hljétist af.
ba ma e&tla ad upplysingar um fjarhagsstédu Afl sparisjods geti valdid oréa a
fjarmalamarkadi pannig ad innstadueigendur i 68rum innlansstofnunum, sérstaklega
sparisjédum, taki ut reidufé eda feeri innlan sin til annarra innlansstofnana."

Samkeppniseftirlitid dskadi ennfremur eftir sjonarmidum éhadra kunnattumanna skv. 4. gr.
akvordunar nr. 9/2015. I umsogn peirra kemur fram ad peir hafi kynnt sér uppgjor AFLs-
sparisjods og mat a Utlanasafni sjédsins sem framkveaemt var i tengslum vid soluferlid. Telja
kunnattumennirnir ad peir hafi ekki forsendur til ad gera athugasemd vid framangreint mat
a utlanasafninu eda mat Fjarmalaeftirlitsins & stédu sjédsins. Fyrir liggi ad vid pessar
adstaedur sé illmogulegt ad halda bodudu soluferli afram.

Samkvaemt 2. gr. dkvordunarorda i akvordun nr. 9/2015 skal Arion banki selja hlut sinn i
AFLi-sparisjédi eins fljétt og audid er og innan nanar skilgreindra timamarka. Skal salan
fara fram i skilgreindu ferli & grundvelli s6ludaetlunar sem bankinn setur fram. Séluferli
bessu var zetlad ad leida fram hvort fyrir hendi veeru kaupendur aéd sparisjédnum, adrir en
Arion banki. Eins og adur greinir var i samruna pessum til skodunar hvort sjénarmid um
fyrirtaeki & fallanda faeri vaeru til stadar. begar pau sjonarmid eiga vid er litid svo & ad
ihlutun samkeppnisyfirvalda sé pydingarlaus, enda stafi samkeppnishomlurnar ekki af
samrunanum sem slikum heldur af erfidri stodu hins yfirtekna fyrirtaekis. Veigamikid atridi
i mati @ pessu er hvort um adra kaupendur a yfirteknu félagi sé ad reeda.

3 Texti i hornklofa hefur verid felldur Ut vegna trinadar ad 6sk Fjarmalaeftirlitsins.
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I mali pessu liggur fyrir ad veigamiklar breytingar hafa ordid & forsendum peim sem lagu
til grundvallar fyrrgreindri séluskyldu. S6muleidis liggur fyrir pad mat Fjarmalaeftirlitsins
ad frekari solumedferd leidi til verulegrar haettu 3 ad stada sjodsins spyrjist Gt og
innstaedueigendur taki Gt reidufé eda feeri innldn sin med tilheyrandi afleidingum fyrir
lausafjarstodu sjodsins. Geti bpetta valdid o6réa a fjarmalamarkadi pannig ad
innstaedueigendur i 68rum innlansstofnunum, sérstaklega sparisjédum, taki Ut reidufé eda
feeri innlan. Jafnframt er pad mat [...]

Med hlidsjén af framangreindu er naegilega i 1jos leitt ad sjénarmid um fyrirtaeki & fallanda
feeti eiga vid i malinu. Med hlidsjon af afstodu Fjarmalaeftirlitsins og mati kunnattumanna
eru ekki forsendur til pess ad halda frekar upp a Arion banka skuldbindingum um sé6lu a
hlut sinum i AFLi-sparisjoéi.

I grein 5.3 i dkvordunarordum (dkv. 9/2015) segir ad takist ekki samningar um sélu
eignarhlutar Arion banka i AFli-sparisjédi, skuli Arion banka heimilt ad gripa til
naudsynlegra radstafana, p.m.t. kaupa a stofnfjarbréfum i i eigu pridju adila, med pad ad
markmidi ad sameina AFL vid Arion banka. Med hlidsjon af Ollu framangreindu er
o0hjakveemilegt ad lita svo a ad akvaedi petta hafi nu virkjast. Felur akvordun pessi i sér
tilkynningu um pad, sbr. nanar grein 5.3.

Akvoérdunarord:
~Samkeppniseftirlitid telur ad forsendur hafi brostid fyrir frekari solumedferd a
eignarhlut Arion banka i AFLi-sparisjodi, sbr. akvordun nr. 9/2015. bar af
leidandi séu akvaedi greinar 5.3 i akvordunarordum hér med virk."

Samkeppniseftirlitid

Pall Gunnar Palsson



