SAMKEPPNISEFTIRLITID

Manudagur, 28. agust 2017
Akvérdun nr. 30/2017

Kaup Kviku banka hf. a 6llu hlutafé Virdingar hf.

I.
Malavextir og malsmedferd

Samkeppniseftirlitinu barst bréf pann 21. juli sl. par sem tilkynnt var um kaup Kviku
banka hf. & Ollu hlutafé i Virdingu hf. Med tilkynningu um samrunann fylgdi svonefnd
styttri samrunaskra med upplysingum um hann, sbr. 6. mgr. 17. gr. a samkeppnislaga nr.
44/2005 og reglur Samkeppniseftirlitsins nr. 684/2008 um tilkynningu og malsmedferd i
samrunamalum og vidauka II vid paer (styttri tilkynning). Samkeppniseftirlitid féllst a4 ad
naegilegt hafi verid ad skila inn styttri samrunaskrd par sem markadshlutdeild
samrunaadila & skilgreindum morkudum er undir 20%, sbr. b-lid8 17. gr. a
samkeppnislaga. Med bréfi dags. 27. jali sl. tilkynnti Samkeppniseftirlitid samrunaadilum
ad samrunatilkynningin teldist fullnaegjandi.

Med samrunatilkynningunni fylgdi einnig beidni um undanpagu fra banni vid framkvaemd
samrunans, sbr. 4. mgr. 17. gr. a. samkeppnislaga nr. 44/2005. Med tolvubréfi dags. 26.
juli sl. var samrunaadilum greint fra pvi ad frekari rokstudnings veeri porf til pess ad unnt
veeri ad fallast & beidnina. L6gdu samrunaadilar fram frekari roksemdir fyrir pvi ad
naudsynlegt veeri ad veita umraedda undanpagu. Ad peim roksemdum virtum var pad
nidurstada Samkeppniseftirlitsins ad ekki veeru forsendur fyrir pvi ad veita umraedda
undanpagu til ad framkvama samrunann.

Med bréfum dags. 26. juli gaf Samkeppniseftirlitid helstu keppinautum samrunaadila faeri
a pvi ad setja fram umsdgn um samkeppnisleg ahrif samrunans. Einungis einn
keppinautur sa astzedu til pess ad setja fram umsdgn.

II.
Samruninn
Samkvaemt 17. gr. samkeppnislaga telst samruni hafa att sér stad pegar breyting &
yfirrddum verdur til frambudar. Er nanar tilgreint i a. til d. lidum 1. mgr. 17. gr.
samkeppnislaga i hvers konar adgerdum samruni getur falist. I samrunaskrd segir ad
Kvika kaupi allt hlutafé i Virdingu ehf.

I samrunaskrd kemur ennfremur fram ad Kvika sé sérhaefdur fjarfestingarbanki sem hafi

ordid til med samruna MP banka hf. og Straums fjarfestingarbanka hf., sbr. akvérdun

Samkeppniseftirlitsins nr. 17/2015. Ennfremur kemur fram i sampykktum félagsins adé

tilgangur pess sé ad veita fjarmalapjonustu og sé félaginu heimilt ad stunda hverja pa
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edlilega starfsemi i tengslum vid hana. Bankinn veiti pjénustu a svidi eignastyringar,
markadsvidskipta, fyrirteekjaradgjafar, lanastarfsemi auk bankapjonustu. Kvika hafi
starfsleyfi sem vidskiptabanki og IUti eftirliti Fjarmalaeftirlitsins.

pa kemur fram ad Kvika eigi fyrirtaekid Jupiter rekstrarfélag hf. Fra arinu 2007 hafi félagid
starfad sem rekstrarfélag verdbréfasjéda skv. l6gum um fjarmalafyrirtaeki. Jupiter reki
verdbréfa- og fjarfestingasjédi sem opnir séu 6llum til fjarfestingar. bpa reki félagid einnig
fagfjarfestasjédi. Starfsleyfi pess taki jafnframt til eignastyringar, fjarfestingaradgjafar og
vorslu og stjornunar fjarmalagerninga i sameiginlegri fjarfestingu. ba er Kvika einnig med
yfirrad yfir fleiri félégum, ekkert peirra er pé6 med veltu yfir 100 milljdnum kréna og fram
kemur i samrunaskrd ad bankinn telji ekki ad eignarhald @ peim félogum hafi pydingu
fyrir mat & samkeppnislegum ahrifum samrunans.!

I samrunaskra segir ad hluthafar bankans séu 49, ad undanskildum eigendum B-flokks
hlutabréfa sem eigi undir 1% eignarhlut. Steaerstu hluthafar bankans eru VIS med um
25% hlut, sjo félog eiga sidan a milli 5-10% hlut hvert.?

I samrunaskrad kemur fram ad Virding sé alhlida verdbréfafyrirtaeki, ad tilgangur félagsins
sé ad veita fjarmalapjonustu og sé pvi heimilt skv. sampykktum félagsins ad stunda
hverja pa starfssemi sem |6g heimila hverju sinni. Virding veiti fjarfestingatengda
pbjénustu & svidi eignastyringar, markadsvidskipta, fyrirteekjaradgjafar og reksturs
framtakssjéda. Virding hafi starfsleyfi sem verdbréfafyrirtaeki og starfi undir eftirliti
Fjarmalaeftirlitsins.

I skrénni kemur einnig fram ad pd nokkur félég séu undir yfirrddum Virdingar, baedi i
beinu eignarhaldi sem og i gegnum sk. framtakssjodi sem eru i styringu hja fyrirtaekinu.3
Virding & Rekstrarfélag Virdingar hf. sem er rekstrarfélag verdbréfasjéda. Aformad sé pad
félag sameinist Jupiter, rekstrarfélagi verdbréfasjoda sem er i eigu Kviku eins og adur
hefur verid getid um.*

Pa segir i samrunaskra ad Virding komi einnig ad framtakssjédum sem fjarfest hafi i
ymsum fyrirtaekjum. Annars vegar sé um ad raeda Audi I fagfjarfestasjod sif. og hins
vegar Eddu slhf. Audur I sé framtakssjédur i styringu hja Virdingu. Hluthafar i sjédnum
séu 20 og eigi fyrirteeki® hluti i sex fyrirteekjum, par af meirihluta i J& hf. og Islenska
gamafélaginu hf.> Fjarfestar i Eddu eru sagdir 30 talsins og eigi sjédurinn hluti i fjorum
fyrirtaekjum, p.e. Domino's, islandshételum, Marorku og Securitas.®

! pessi félog sem um raedir eru m.a. M-investments ehf., Fi fasteignafelag GP ehf., Akta sjédir hf., Pivot ehf.,
Islensk eignastyring ehf., Burdaras eignarhaldsfélag ehf., Armuli fasteignir ehf., Horn Flrida Itd., Kaldaléns
byggingar slhf., Straumur eignarhaldsfélag ehf. og Karsnesbyggd ehf. b4 er félagid einnig med yfirrad yfir
nokkrum GP félésgum en pau eru Nes préunarfélag GP ehf., FI fasteignafélag GP ehf., Kaldaldnsbyggingar GP
ehf., Foss GP ehf. og Icora Partners GP ehf.

2 pau félog sem hér um raedir eru RES II ehf., Lifeyrissjodur verslunarmanna., Brimgardar ehf., K2B
fjarfestignar ehf., Vardar Capital ehf., Sigla ehf. og Mizar ehf.

3 Hluthafar i framtakssjédum i rekstri fyrirtaekisins eru ad mestu leyti fagfjarfestar.

4 Onnur félég | eigu Virdingar eru: Virding Securities Ltd., Virding r&dgjof ehf., Audur Property ehf., Audur GP 1
ehf., AC GP 1 ehf., AC GP 3 ehf., AC GP 5 ehf., AC GP 6 ehf. og Vedskuld GP ehf.

5> Onnur féldg sem Audur I kemur ad eru: Azazo.is, 365 hf., Yggdrasill og Olgerain.

6 Fjallad hefur verid um starfsemi hluta af pessara fyrirteekja i fyrri akvérdunum Samkeppniseftirlitsins nr.
31/2014 Misnotkun Ja hf. & markadsradandi stédu sinni, 20/2016 Samruni Pizza-pizza ehf. og G. Arnfjérd ehf.,
15/2015 Kaup S38 4 hlut i fslandshdtelum hf. og 40/2014 Misnotkun Securitas hf. & markadsradandi stédu sinni.
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Fyrir samrunann er Virding i dreiféri eigu ymissa hluthafa. bar er Birta lifeyrissjodur
steerstur med um 15% hlut, steerstu hluthafar par a eftir eru KP Capital ehf,,
Lifeyrissjodur Verslunarmanna og Pretium ehf. med nokkud laegri hlut hvert.”

II.
Nidurstada

f 17. gr. c. samkeppnislaga kemur fram ad telji Samkeppniseftirlitid ad samruni hindri
virka samkeppni vegna myndunar markadsradandi stodu eins eda fleiri fyrirtaakja eda slik
stada styrkist, eda verdi til pess ad samkeppni & markadi raskist ad 6dru leyti med
umtalsverdum heaetti, geti stofnunin égilt samruna. Samkvamt 4. gr. samkeppnislaga er
markadur solusvaedi vOru og stadgdnguvoru og/eda solusvaedi pjonustu  og
stadgongupjonustu. Hagfraedileg rok hniga ad pvi ad greina verdi vidkomandi markad ut
fra a.m.k. tveimur sjénarhornum, p.e. annars vegar purfi ad bera kennsl a véru- eda
bjénustumarkadinn og hins vegar afmarka landfreedilega markadinn. I sumum tilvikum er
naudsynlegt ad skilgreina markadinn fra fleiri hlidum.

I samrunaskrd kemur fram ad® fyrirteekin starfi beaedi & undirmorkudum fyrir
fidrmalapjonustu & Islandi. Pannig starfi peir badir & markadi fyrir fyrirtaekjaradgjof,
markadi fyrir eignastyringu, markadi fyrir verdbréfamidlun og & markadi fyrir dvoxtun
fjarmuna fjarfesta til sameiginlegrar fjarfestingar i fjarmalagerningum og 06drum
seljanlegum eignum. Segir ad skorun i starfsemi samrunaadila sé einkum & peim svidum.

I skyrslu Samkeppniseftirlitsins nr. 1/2013 Fjdrmélapjonusta & krossgétum var fjallad um
ofangreinda markadi. A peim tima var hlutdeild samrunaadila og forvera peirra i 6llum
tilvikum undir 20%. Stéru vidskiptabankarnir prir gnaefdu yfir minni fjdrmalafyrirtaeki a
peim tima og voru a 6llum undirmérkudum fjarmalamarkadar med mun heerri hlutdeild
en keppinautar peirra. Hvad petta vardar bendir ekkert til pess ad stadan hafi breyst
tiltakanlega sidan skyrslan var samin. Akvardanir Samkeppniseftirlitsins nr. 3/2015
Samruni Straums fjarfestingarbanka hf. og Islenskra verdbréfa hf. og 17/2015 Samruni
MP banka hf. og Straums fjarfestingarbanka hf, stydja jafnframt pessa alyktun.

Ad undangenginni rannsokn og med hlidsjon af gognum malsins og fyrri athugunum
eftirlitsins er varda pa markadi sem samrunaadilar starfa & hafa ekki komid fram
visbendingar um ad samruni pessi komi til med ad hafa skadleg ahrif & samkeppni. bad
er pvi nidurstada Samkeppniseftirlitsins ad samkeppni raskist ekki med umtalsverdum
heetti. Jafnframt liggur fyrir ad markadsradandi stada myndast hvorki né styrkist vié
samrunann. bvi er pad mat Samkeppniseftirlitsins ad ekki séu forsendur til ihlutunar i
bessu mali & grundvelli 17. gr. samkeppnislaga.

fEtla mdad ad aukin staerdarhagkveemni sameinads fyrirtaekis & svidi eignastyringar
verdbréfasjoda og fagfjarfestasjdéda eftir samrunann geti skapad sameinudu fyrirtaeki
betri skilyrdi til ad keppa vid storu bankana a svidi eignastyringar. Pannig geetu skapast
feeri & saekja fram med pvi ad bjoda betri kjor, p.e. leegri pdknanir fyrir styringu sjoda og
minni mun & kaup- og sdlugengi verdbréfasjoda. Samkeppniseftirlitid mun fylgjast med

7 KP Capital ehf. og Pretium ehf. eru fjarfestingarféldg i einkaeigu.
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bréuninni & pessum markadi i framhaldi af samruna pessum og m.a. taka mid af henni
vid Urlausn samrunamala i framtidinni sem hafa i for med sér frekari sampjoppun a svidi

eignastyringar.

IV.
Akvérdunarord

~Kaup Kviku banka hf. a 6llu hlutafé i Virdingu hf. fela i sér samruna i skilningi
17. gr. samkeppnislaga nr. 44/2005. Samkeppniseftirlitio telur ekki forsendur til
bess ad hafast frekar ad i mali pessu.™

Samkeppniseftirlitid

Pall Gunnar Palsson



