SAMKEPPNISEFTIRLITID

Fimmtudagur, 19. oktdber 2017
Akvordun nr. 37/2017

Kaup GP holding ehf. a 6llu hlutafé i Gamapjonustunni ehf.

1.
Malavextir og malsmedferd

Samkeppniseftirlitinu barst bréf pann 12. april sl. par sem tilkynnt var um fjarfestingu Gb
holding ehf. & 6llu hlutafé i Gamapjonustunni ehf. Med tilkynningu um samrunann fylgdi
svonefnd styttri samrunaskra medé 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 peer (styttri tilkynning).
Samkeppniseftirlitid féllst & ad naegilegt hafi verid ad skila inn styttri samrunaskra par
sem samruninn vardar étengda markadi, sbr. a-lid 6. mgr. 17. gr. a samkeppnislaga.
Med bréfi dags. 17. april sl. tilkynnti Samkeppniseftirliti® samrunaadilum ad
samrunatilkynningin teldist fullnaegjandi.

Hluthafar i Gp holding ehf. eru tveir, annars vegar Barone I ehf. og hins vegar SIA III,
framtakssjodur a vegum Stefnis hf. dotturfélags Arion banka. Samhlida pvi ad
samrunatilkynning var send Samkeppniseftirlitinu barust eftirlitinu tillogur ad skilyréum
sem kaupandi var tilbudinn til pess ad hlita til pess ad samruninn naedi fram ad ganga.
Voru umraedd skilyrdi sambeerileg peim sem kaupandi hafdi gengist undir i 68rum
vidskiptum sem hann hafdi adur radist i. Med bréfi Samkeppniseftirlitsins dags. 5. mai sl.
var kaupanda tilkynnt um ad svo virtist ad tulkun hans & yfirrddum veeri ekki til
samraemis vid framkvaemd eftirlitsins i sambaerilegum malum. Af peim sékum var pvi lagt
ad kaupanda ad leggja fram tilteknar upplysingar sem taekju mid af peirri tulkun &
yfirradum sem eftirlitid taldi rétt ad leggja til grundvallar i mali pessu. Med tolvubréfi
daginn eftir barust umraeddar upplysingar fra kaupanda.

Med bréfi dags. 6. juni sl. var samrunaadilum tilkynnt um ad Samkeppniseftirlitid teldi
astaedu til frekari rannséknar & samkeppnislegum ahrifum samrunans, sbr. 1. mgr. 17. gr.
d. samkeppnislaga nr. 44/2004. Malinu lyktadi med pvi ad gengist var undir tiltekin
skilyrdi med satt vid Samkeppniseftirlitid pann 12. juni sl. Tilurd skilyrdanna ma rekja til
beirra samkeppnisbresta sem kunna ad felast i tengslum vidskiptabanka vid
Gamabpjonustuna sem og eignarhaldi sému hluthafa i fleiri en einu fyrirtaeki & sama
samkeppnismarkadnum.! I pessari 4kvordun er gerd nanari grein fyrir forsendum pess ad
gripa purfti til ihlutunar i malinu.

1 Skilyr&in eru birt i akvoérdunarordum nedst i pessari akvordun.
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II1.
Samruninn

Samkveemt 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 samrunaskré segir ad Gb
holding ehf. fjarfesti i 6llu hlutafé i Gamapjonustunni. bPa segir ad GbP holding sé
einkahlutafélag sem sé eins og adur segir i eigu annars vegar SIA III slhf. og hins vegar
Barone I ehf. Hafa pessi félog gert med sér hluthafasamkomulag par sem kvedid er 8 um
ad fulltrdar beggja félaganna skuli koma sér saman um tilteknar veigamiklar akvardanir
er varda Gamapjonustuna. Veldur petta akvaedi pvi ad félogin teljast hafa sameiginleg
yfirrad yfir Gbp Holding og par med Gamapjonustunni.

SIA III er framtakssjodur sem er ad mestu leyti i eigu ymissa fagfjarfesta. Rekstraradili
sj6dsins er Stefnir hf. sem er steersta sjodastyringarfyrirtaeki landsins og er ad fullu i eigu
Arion banka hf. A grundvelli rekstrarsamnings SIA III vi® Stefni hefur fyrirtaekid vidtaeka
adkomu ad sjédnum og hniga sterk rok til pess ad Stefnir fari med yfirrdd yfir sjédnum i
skilningi samkeppnislaga. Auk pessa sjods kemur Stefnir jafnframt ad 6drum
framtakssjédum sem hafa yfirrad yfir fleiri fyrirteekjum. Ekkert pessara fyrirteekja starfar
b6 & sama eda tengdum markadi pbeim sem Gamapjonustan starfar a. pvi er ekki tilefni til
bess ad rekja nanar starfsemi pessara fyrirtaekja.?

Tengsl Arion banka hf. vid vidskiptin

Stefnir er eins og adur segir dotturfélag Arion banka og er fyrirteekid steersta
sjodastyringafyrirtaeki landsins med um 400 ma. kréna i virkri styringu. Fyrirteekid er
sjalfsteett starfandi fjarmalafyrirtaeki skv. logum nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki.
Félagid rekur verdbréfa-, fjarfestingar- og fagfjarfestasjédi skv. l6gum nr. 128/2011. Auk
bessa hefur félagid starfsleyfi til eignastyringar, fjarfestingarradgjafar, vorslu og
stjornunar fjdrmalagerninga i sameiginlegri fjarfestingu.3

I stjorn Stefnis sitja fimm menn, en tveir peirra eru hadir Arion banka.* Med satt vid
Samkeppniseftirlitid hafa takmarkanir verid settar & adkomu Arion banka ad
Gamapjdénustunni & pann veg ad peir stjérnarmenn er skipadir verda i krafti eignarhlutar
SIA III skuli verda 06h&dir bankanum. P& gilda enn fullum fetum fyrri akvardanir
Samkeppniseftirlitsins sem kveda & um sjalfstaedi Stefnis gagnvart Arion banka og pad
hatterni sem fyrirtaekjunum er heimilt s.s. vardandi vidskipti milli tengdra adila og fleira.®

III.
Nidurstada
Kaup GP holding ehf. & 6llu hlutafé i Gadmapjénustunni fela i sér samruna i skilningi
samkeppnislaga. Samkeppniseftirlitinu ber ad gripa til ihlutunar vegna samruna sé hann
talinn geta hindrad virka samkeppni samkvaemt V. kafla samkeppnislaga. I &kvérdun
bessari er gerd grein fyrir forsendum fyrir ihlutun vegna samrunans. Einnig er gerd grein
fyrir peim skilyréum sem eftirlitid telur naudsynlegt ad samrunaadilar IUti i starfsemi sinni

2 A medal fyrirtaekja sem framtakssjodir & vegum Stefnis eru hluthafar i eru: Kynnisferdir, Festi og Jardboranir

3 Samkvaemt heimasidu Stefnis, sott 18. juli sl.

4 Samkvaemt heimasidu Stefnir, sott 18. juli sl. pa er jafnframt annar varastjornarmanna Stefnis starfsmadur
bankans.

> Sja t.d. akvordun eftirlitsins nr. 7/2014 Kaup Bekei hf. & Bakkanum véruhdteli ehf., ELKO ehf., EXPO Kdpavogi
ehf., ISP & Islandi ehf., Kaupasi ehf. og fasteignum [ eigu Smdaragards ehf.
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enda eru pau sett i peim tilgangi ad koma i veg fyrir samkeppnislegar hindranir sem
samruninn myndi annars geta leitt af sér.

1. Markadur

I 4kvordun Samkeppniseftirlitsins nr. 34/2012 Misnotkun Sorpu & markadsrddandi stédu
sinni var vikid ad hluta ad peirri atvinnustarfsemi sem Gamapjonustan stundar. Var pad
mat Samkeppniseftirlitsins ad rok staedu til pess ad skipta sorpmarkadnum i heild nidur i
einstaka undirmarkadi eftir edli peirrar pjonustu sem um radir i hverju tilviki. Pannig var
bad nidurstadan ad umreett mal vardadi einkum markad fyrir flokkun og medhdndlun
urgangs (mottokustodvar/flokkunarmidstédvar) og markad fyrir férgun (rgangs
(féorgunarstad).

f samrunaskra segir ad Gdmapjonustan hafi hafi® starfsemi arid 1984. Segir ad fyrirtaekid
sinni sorphirdu fyrir fyrirtaeki og sveitarfélog auk pess ad sinna séfnun endurvinnsluefna.
Pa reki Gamapjonustan mottoku- og flokkunarstéd dasamt endurvinnslustéd fyrir
almenning vid Berghellu i Hafnarfirdi. GaAmapjénustan reki einnig jardgerdarstéd par sem
framleidd er molta. Ennfremur segir ad Gamapjonustan sé médurfélag nokkurra félaga
sem sinni sambeerilegri eda tengdri pjonustu vidsvegar um landid.® par & medal sé
Efnamoéttakan sem sé sérhaefd i mottoku spilliefna og raftaekjalrgangs. Jafnframt sé
Hafnarbakki-Flutningataekni ehf. i eigu Gadmapjonustunnar, og sinni pad félag innflutningi
fyrir samstaeduna, s6lu og leigu @ gamum, sorpildtum, og 68rum umhverfisvérum, einnig
skipagdmum, gdmahdsum og vinnuskdrum.

Sa samruni sem hér um raedir er pess edlis ad hann leidir ekki til sampjéppunar & neinum
af skilgreindum morkudum bpessa mals, bvi er um sk. samsteypusamruna (e.
conglomerate merger) ad raeda. Onnur fyrirtaeki sem eru undir yfirrddum sjéda & vegum
Stefnis stunda ekki starfsemi & framangreindum morkudum eda morkudum tengdum
beim. Af peim orsékum er pvi minna tilefni en ella til ad skilgreina pa markadi sem
Gamapjoénustan starfar a eins itarlega og adur hefur verid gert. bvi verdur ekki vikid
nanar ad peim morkudum sem fyrirtaekid starfar 4. beir samkeppnisbrestir sem kynnu ad
skapast vegna pessa samruna eru ekki vegna aukinnar sampjéppunar & morkudum
malsins. Mogulegir samkeppnisbrestir kynnu hins vegar ad stafa af tengslum
vidskiptabanka vid fyrirtaeki i samkeppnisrekstri sem og eignarhaldi somu hluthafa i fleiri
en einu fyrirteeki & samkeppnismarkadi. Verdur nanar gerd grein fyrir pessu sidar i
akvoérduninni.

2. Samkeppnisleg ahrif samrunans
Sjodastyringarfyrirtaeki @ vegum storu vidskiptabankanna priggja hafa undangengin
misseri  stadid ad fjarfestingum i fjolmorgum fyrirteekjum & innlendum
samkeppnismorkudum. Hefur Samkeppniseftirlitid sett pess hattar fjarfestingum skilyrdi
sem tlad er m.a. ad tryggja samkeppnislegt sjalfsteedi vidkomandi fyrirtaekja fra
vidskiptabénkunum premur. ftarlega er gerd grein fyrir forsendum pessara skilyrda i

6 Dotturfyrirtaeki Gamapjonustunnar eru: Efnamoéttakan hf. Gamapjonusta Nordurlands ehf., Gamapjonusta
Vesturlands ehf., Gamapjoénusta Vestfjaréa ehf., Sjonras ehf., Sorphreinsun Vilhelms Hardarsonar ehf.,
Hafnarbakki-Flutningataekni ehf., Sudurvirki ehf., Iseind ehf., Bét ehf., Atropos & Morena B.V. og Gamako ehf.
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fjolmérgum akvordunum eftirlitsins. Eru paer allar adgengilegar & heimasidu
stofnunarinnar.”

Eftirlitid hefur talid pessi skilyrdi naudsynleg til pess ad tryggja heilbrigda samkeppni a
fjarmalamarkadi. bpa hefur jafnframt verid talid naudsynlegt ad tryggja ad vidskipti
fyrirtaekjanna vid samstzedur bankanna byggi a vidskiptalegum forsendum og ad
mismunandi tegundir pjénustu séu ekki samtvinnadar. I skyrslu Samkeppniseftirlitsins nr.
1/2013 Fjarmaéalapjonusta & krossgétum var ein af nidurstédunum einmitt st ad
tilhneiging virtist vera til pess ad vidskipti einstakra fyrirtaeekja héldust innan samstaedu
einstakra  vidskiptabanka, t.a.m. vidskipti & svidi fjarfestingabankastarfsemi,
vidskiptabankastarfsemi og sjodastyringar.®

I pessu mali kemur upp su stada ad sému lifeyrissjodir koma ad eignarhaldi i fleiri en
einu fyrirtaeeki & sama samkeppnismarkadi. Vid rannsdkn Samkeppniseftirlitsins a
samruna pessum kom i Ijés ad tilteknir minnihlutahluthafar i helsta keppinauti
Gamapjoénustunnar, Sorpu, eru einnig hluthafar i Gamapjonustunni. Eftirlitid hefur a
sidustu arum fjallad nokkud um pa samkeppnisbresti sem geta verid folgnir i
minnihlutaeign sama hluthafa i fleiri en einum keppinauti @ sama markadi.® Telur eftirlitid
ad gjalda beri varhug vi® eignatengslum af pessu tagi. I pessu mali telur eftirlitid pd
naegjanlegt ad maela fyrir tiltekinni framkvaemd & upplysingagjof SIA III til hluthafa
sinna.!® Er peirri framkveemd atlad ad koma i veg fyrir pbad ad pessir hluthafar fai
tranadarupplysingar um keppinauta Gamapjoénustunnar.

3. Ihlutun

Med hlidsjon af ollu framangreindu er pad mat Samkeppniseftirlitsins ad naudsynlegt sé
ad setja umraddum samruna skilyrdi. Skilyrdunum er atlad ad tryggja sjalfstaesdi
Gamabpjonustunnar sem keppinautar @ markadi gagnvart Arion banka. Pa er jafnframt
kvedid & um tiltekna medferd a trdnadarupplysingum gagnvart peim adilum sem eiga
hluti i 68rum fyrirtaekjum sem starfa & sama samkeppnismarkadnum. Samrunaadilar
lystu yfir vilja sinum til pess ad gangast undir satt i malinu & grundvelli 17. gr. f. laganna
og 22. gr. malsmedferdarreglna Samkeppniseftirlitsins nr. 880/2005. Vidraedur vid
samrunaadila leiddu i kjolfarid til sattar sem felur i sér pau skilyrdi sem fram koma i
akvordunarordum. Telur Samkeppniseftirlitid ad pau leysi hin samkeppnislegu vandamal
sem af samrunanum kynnu ella ad stafa. Fela skilyrdin medal annars i sér askilnad um
sjalfstaedi stjornar Gamapjonustunnar gagnvart Arion banka og um medferd
trinadarupplysinga gagnvart peim hluth6fum sem eiga hluti i fleiri en einu fyrirtaeki a
sama samkeppnismarkadi.

I 4kvaesdi 1.2 a) i framangreindri satt er kvedid & um o6haedi stjérnarmanna
Gamabpjénustunnar gagnvart Arion banka. I Ijési framangreindrar adkomu bankans ad
Gamabpjonustunni telur Samkeppniseftirlitid naudsynlegt ad tryggja ad stjornarmenn

7 Sja t.d. akvérdun eftirlitsins nr. 7/2014 Kaup Bekei hf. & Bakkanum véruhdteli ehf., ELKO ehf., EXPO
Kdpavogi ehf., ISP a Islandi ehf., Kaupasi ehf. og fasteignum i eigu Smaragards ehf., akvordun nr. 13/2017
Kaup Horns III slhf. & hlut i Liflandi ehf., akvérdun nr. 26/2016 Kaup Horns III slhf. & hlut i Basko ehf. og
akvordun nr. 22/2015 Kaup SF VII slhf. & hilut i Kynnisferdum hf.

8 Skyrslan i heild sinni er adgengileg a heimasidu Samkeppniseftirlitsins.

° Sja m.a. minnisblad um eignarhald & atvinnufyrirtaekjum, hlutverk lifeyrissjéda og ahrif hennar & samkeppni
sbr. eftirfarandi  sl6d:  http://www.samkeppni.is/media/raedur-2015/Samtal-um-samkeppni---eignarhald-
aatvinnufyrirtaekjum-230516.pdf

10 Sja nanar skilyrdi 1.3 hér ad nedan.
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verdi 6hadir bankanum. Eftirlitid hefur i raedu og riti gert itarlega grein fyrir peim
samkeppnisbrestum sem folgnir geta verid i adkomu vidskiptabanka ad fyrirteekjum i
samkeppnisrekstri & étengdum morkudum. I b-1i® dkvaedisins eru settar itarlegri krofur
um O6haedi Gamapjénustunnar gagnvart bankanum med pvi ad Stefni skuli vera éheimilt
ad rada framkveemdastjora eda lykilstarfsmenn sem hadir eru bankanum. I
hluthafasamkomulaginu er kvedid a8 um adkomu Stefnis ad pessum atridum.

Med skilyrdum i dkveedi 1.3 er ztlad ad koma i veg fyrir ad peir hluthafar sem koma ad
fleii en einu fyrirteeki & sama samkeppnismarkadi fai i hendur vidkvemar
vidskiptaupplysingar. Veiting slikra upplysinga kynni ad raska samkeppnislegu sjalfsstaedi
Gamabpjoénustunnar og skapa ranga hvata i samkeppni a milli fyrirtaekja & markadi.
Pannig er kvedid @ um ad stjorn og starfsmenn Gb holding skuli haga samskiptum sinum
vid hluthafa Gamapjénustunnar pannig ad geett sé ad pvi ad samkeppni sé ekki raskad a
vidkomandi markadi. ba skal pess geett ad i upplysingamidlun til hluthafa félagsins sem
einnig eiga eignarhluti i keppinautum pess berist ekki vidkvaemar vidskiptaupplysingar
sem skadad geti samkeppni. P er i lok skilyrdanna fjallad um brottfall peirra og réttur
samrunaadila til endurupptoku aréttadur, sbr. 24. gr. stjérnsyslulaga nr. 37/1993.
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IV. Akvérdunarord:

Kaup Gb Holding ehf. a 6llu hlutafé i GAmapjénustunni ehf. fela i sér samruna i
skilningi 17. gr. samkeppnislaga nr. 44/2006. Med heimild i 17. gr.
samkeppnislaga eru samrunanum sett skilyrdi. Med setninga a eftirfarandi
skilyrdum er ekki porf a ad ogilda samrunann:

1.
Adgerdir gegn skadlegum hagsmunatengsium og 68rum samkeppnishindrunum.

1.1
Almennt
Markmid sattar pessarar er ad sporna gegn skadlegum hagsmunatengsium eda

6drum samkeppnishindrunum sem stafad geta af eignarhaldi SIA III &
Gamapjonustunni og beinu og ébeinu eignarhaldi eigenda og rekstraradila SIA
III & atvinnufyrirteekjum. Skulu pessir adilar i pvi skyni og eins og peim frekast
er unnt tryggja sjalfsteedi Gamapjénustunnar a peim moérkudum sem fyrirtaekid

og doétturfélog pess starfa a.

1.2
Sjalfstedi Gamapjénustunnar
Vid skipan stjornar og stjornenda Gamapjonustunnar skal SF VII tryggja
samkeppnislegt sjalfstedi félagsins med eftirgreindum haetti:

a) Stjornarmenn Gamapjonustunnar verdi 6hadir Arion banka. beir teljast
6hadir ef peir eru ekki starfsmenn eda stjornarmenn hja bankanum,
framkvemdastjorar eda stjornarmenn hja fyrirteekjum par sem
bankinn eda dotturfélog eiga meira en 20% eignarhlut, eru ekki makar
stjérnarmanns eda framkvamdastjora (forstjora) hja ofangreindum
adilum eda skyldir peim i beinan legg. Einnig telst stjérnarmadur
6hadur ef hann er ekki verulega hadur Arion banka hf. eda tengdum
félogum i storfum sinum. beir sem t.d. sinna reglubundid
hagsmunagaeslu og/eda radgjafarstorfum fyrir framangreinda adila og
hafa meirihluta tekna sinna af vidskiptum vid pa

b) beir sem SIA III skipar i stjéorn Gamapjonustunnar, skulu ekki vera
tengdir keppinautum Gamapjonustunnar i gegnum atvinnu,
stjornarsetu eda eignarhald. Sama a vid um maka ofangreindra adila i
gegnum atvinnu sem lykilstarfsmenn, stjornarsetu eda eignarhald.
Sama a einnig vid um framkvemdastjora (forstjora) og
lykilstarfsmenn sem SIA III kemur ad radningu a. Framkvamdastjori
sem SIA III kemur ad radningu a skal jafnframt vera 6hadur Arion
banka hf. hf. i skilningi a) lidar greinar 1.1.

c) Framkvaemdastjori Stefnis og peir adilar sem sitja i stjorn
Gamapjoénustunnar fyrir hénd SIA III skulu undirrita yfirlysingu. i
henni skal hlutadeigandi lysa pvi yfir ad hann hafi kynnt sér pau
fyrirmeeli sem felast i akvordun pessari og hann heiti pvi ad virda pau
ad ollu leyti ad vidlagdri abyrgd.
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1.3.
Upplysingagjof til hluthafa SIA III
Stjorn og starfsmenn SIA III skulu haga samskiptum vid hluthafa SIA IIT med
pbeim hezetti ad jafnraedis sé geett og ad samkeppni a peim markadi eda
morkudum sem Gamapjonustan starfar a sé ekki raskad. I upplysingamidlun til
hluthafa SIA III sem eiga eignarhluti i keppinautum Gamapjénustunnar skal
bess geett ad vidkveemar vidskiptaupplysingar sem skada geta samkeppni berist
ekki til peirra.
2.
Brottfall skilyrda

Skilyrdi sattarinnar falla ar gildi ef SIA III missir yfirrad yfir Gamapjonustunni.
Adilum er heimilt, sameiginlega eda hver fyrir sig, a8 hverjum timapunkti ad 6ska
eftir pvi ad skilyrdi pessi verdi felld ar gildi, ad hluta eda i heild, vegna breyttra
forsendna, sbr. 24. gr. stjornsyslulaga nr. 37/1993.

3.
Vidurlog

Brot a peim fyrirmalum sem fram koma i satt pessari varda vidurlogum skv. IX.
kafla samkeppnislaga.

Samkeppniseftirlitio

Pall Gunnar Palsson



