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Efni:  Forkaupsréttur rikisins a hlut Kauppings ehf. i Arion banka hf.

Minnisblad
Samantekt

Inngangur: Med tolvupdsti 27. april sl. dskadi fjdrmala- og efnahagsraduneytid eftir mati fra Bankasyslu
rikisins annars vegar um hvort ad pad veeri skynsamlegt fyrir rikissj6d ad nyta forkaupsrétt (e. step-in
right) i tengslum vid frumskraningarferli* Kauppings ehf. (,Kaupping”) & Arion banka hf. (,,Arion banka“)
og hins vegar um krofur rikisins, sem atlunin er ad gera i tengslum vid adlogun forkaupsréttarins vid
frumskraninguna.

Um forkaupsréttinn: Bankasysla rikisins getur ekki maelst til pess ad rikissjodur nyti forkaupsréttinn og
eignist pannig a bilinu 25% og 55,6% hlut i Arion banka. Med nytingu forkaupsréttarins verdur
fjdrhagsleg aheetta rikisjods vegna eignarhalds & vidskiptabdnkum enn meiri og er pegar su langhaesta
i Evropu. begar felast miklar askoranir fyrir stofnunina og rdduneytid ad selja eignarhluti rikisins i
00rum vidskiptabonkum. Telur stofnunin ad pad pjéni einnig fjarhagslegum hagsmunum rikissjéds,
baedi vegna s6lu 4 Arion banka og eignarhalds & 68rum vidskiptabonkum, ad forkaupsréttardkvaedin
verdi adlogud til ad tryggja farsela frumskrdningu bankans. Tekur stofnunin heils hugar undir
sjénarmid i umraeduskjali Pedmore Advisors Limited (,,Pedmore”) par ad lutandi.2

Um kréfur rikisins: Bankasysla rikisins hefur ekki athugasemdir vid pau atridi sem fram koma a bls. 9 i
umraeduskjali Pedmore um forkaupsréttinn i undirliggjandi samningi og tekur heils hugar undir pau
sjonarmid, sem par koma fram.?

Um nytingu forkaupsréttar vid frumskraningarferlio

Bankasysla rikisins getur ekki maelst til pess ad rikissjédur nyti forkaupsrétt i Arion banka.

[ fyrsta lagi mun fjarhagsleg dhaetta rikissjods gagnvart eignarhlutum i vidskiptabénkum aukast, en
naudsynlegt er ad draga Ur henni eins og fram hefur komid i sattmala rikisstjérnarinnar. Mynd 1 synir
eignarhluti rikissjods islands og sambaerilegra Evrépulanda i vidskiptabonkum, p.e. hlut peirra i

1 Hér er 4tt vid almennt Gtbod & hlutum i Arion banka af halfu Kauppings of skrédningu peirra i kj6Ifarid &
skipulegum markadi.

2 Sj4 Exercise of the Step-in Alternative. Discussion paper prepared solely for use by the Ministerial Committee
on Economic Affairs and Financial System Restructuring. April 26, 2018.

3 Sjd Shareholders’ Proceeds Apportionment Agreement. Discussion paper prepared solely for use by the
Ministerial Committee on Economic Affairs and Financial System Restructuring. April 27, 2018.
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bokfaerdu eigin fé hluthafa i arslok 2017, annars vegar i samanburdi vid opinberar skuldir i arslok og
hins vegar i samanburdi vié verga landsframleidslu (VLF) darsins, ad teknu tilliti til s6lu rikisins & 13%
hlut i Arion banka 26. februar sl. Eins og sjd ma a hlut rikissjéds i samanburdi vid VLF er fjarhagsleg
ahatta rikissjods vegna eignarhalds a vidskiptabonkum su langhaesta i Evrépu. Er pvi ljést ad sala a
hlutum rikissjéds i Islandsbanka hf. (,islandsbanka“) og Landsbanknum hf. (,Landsbankanum®) i
samraemi vid markmid nuverandi eigandastefnu rikisins er pegar zrid verkefni, sem mun
Ohjakvaemilega taka langan tima. Med nytingu forkaupréttar a 55,6% hlut Kauppings i Arion banka
myndi hlutfallid af VLF hins vegar haekka i 21,5%, eda um 4,9% stig.* Pad myndi tefja enn frekar sélu &
hlutum { islandsbanka og Landsbankanum, sem og i Arion banka. | pessu sambandi m4 i raun benda 4
ad mogulegur fjarhagslegur avinningur rikisins af s6lu eignarhluta rikissjéds er einnig meiri en i 66rum
Evrépuldondum, eins og hlutur rikisins i undirliggjandi eigin fé i samanburdi vid opinberar skuldir gefur
til kynna @ myndinni. Er pvi mikilveegt ad sala eignarhluta eda endurheimtur hlutafjarframlaga, p.m.t.
sala Kauppings a hlut i Arion banka, gangi vel fyrir sig.

Mynd 1: Eignarhald a vidskiptabénkum i Evrépu &rid 2017°
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[ 63ru lagi er mikil dvissa um hvers konar réttindi rikissjédur muni hafa sem hluthafi i Arion banka, ef
forkaupsrétturinn verdur nyttur. bannig er ovist hvort ad sérstakt hluthafasamkomulag verdi gert i
framhaldi af nytingu forkaupréttarins. | pessu sambandi ma benda & ad rikissjédur hafdi sterka
minnihlutavernd sem 13% hluthafi i Arion banka med hluthafasamkomulagi vid Airon banka og

Kaupping, sem gert var i september 2009.°

4 [ &rslok 1997, pegar rikissjédur hélt & 6llu hlutafé i Binadarbanka islands hf., Fjarfestingarbanka atvinnulifsins
hf. og Landsbanka islands hf. nam hlutur hans i undirliggjandi eigin fé peirra 3,6% af VLF arsins.

5 Heimild: Arsreikningar vidkomandi banka, Hagstofa islands, Eurostat og Office of National Statistics.

6 Sja einnig minnisblad stofnunarinnar til rédherra dags. 15. janGar og 14. februar og tilldgu til rédherra um sélu
4 13% eignarhlut i Arion banka dags. 19. februar.



Onnur atridi

Ad ofansdgdu er ljost ad Bankasysla rikisins telur mikilvaegt ad forkaupsréttur rikisins @ eignarhlut
Kauppings i Arion banka verdi adlagadur (e. varied), pannig ad frumskraningarferlid heppnist sem best.
Pjénar pad best fiarhagslegum hagsmunum rikisins, baedi sem eigandi islandsbanka og Landsbankans
og sem steersti haghafi vegna s6lu Kauppings & hlutum i bankanum. Bankasysla riksins telur neer
utilokad ad Kaupping muni rddast i s6lu @ hlutum i Arion banka a pad lagu verdi ad stofnunin myndi sja
avinning fyrir rikissjod ad eignast hlut i bankanum. bess ber ad geta ad ekki er verid ad raeda um ad
rikissjodur afsali sér forkaupsréttinum samkvaemt nugildandi samningi, heldur einungis adlaga hann
pannig ad fyrirhugad frumskraningarferli geti verié sem farsaelast.

Arion banki mun birta fjarhagsuppgjor sitt fyrir fyrstu prja manud arsins (og par med efnahagsreikning
31. mars sidastlidin) pann 2. mai. Verdur pa unnt ad aaetla mogulegt verdbil 4 eignarhlutum i
bankanum, eins og pad mun birtast i skraningarlysingunni. Telur Bankasysla rikisins liklegt ad laegri
mork pess verdbils muni nema laegra verdi a hvern hlut en samsvarar 0,80x af bokfaerdu virdi eigin fjar
hluthafa bankans 31. mars sidastlidinn. Er pvi ljést ad umfjollun fjolmidla um forkaupsréttinn og
moguleika & nytingu hans muni aukast eftir birtingu lysingarinnar, sem azetlud er i lok naesta manadar.
Pa er ljést ad umfjollun fjolmidla um birt verdbil og endanlegt séluverd & hvern hlut muni einnig snua
ad pvi séluverdi 4 hvern hlut, p.e. 90,2 krénum, sem féll rikissjodi i skaut pegar Kaupping nytti kauprétt
sinn @ 13% eignarhlut rikisins i bankanum 26. februar sidastlidinn.



