SAMKEPPNISEFTIRLITID

Fostudagur 1. juni 2018
Akvoérdun nr. 17/2018

Kaup Almenna leigufélagsins ehf. & Reykjavik Apartments ehf., X459 ehf.
og L56 ehf.

1.
Malavextir og malsmeoferd
Med bréfi, dags. 18. april 2018, var Samkeppniseftirlitinu tilkynnt um kaup Almenna
leigufélagsins ehf. (hér eftir Alimenna leigufélagid) a o6llu hlutafé i Reykjavik Apartments
ehf. (hér eftir Reykjavik Apartments), X459 ehf. (hér eftir X459) og L56 ehf. (hér eftir L56).
Meodfylgjandi tilkynningunni var samrunaskra i samreemi vid 1. mgr. 17. gr. a
samkeppnislaga nr. 44/2005, sbr. vidauka Il vid reglur nr. 684/2008 um tilkynningu
samruna og malsmedferd i samrunamalum, p.e. svokollud styttri samrunatilkynning.
Samrunaskrain var tilteknum annmoérkum had og var Almenna leigufélaginu tilkynnt um
b4 annmarka med bréfi, dags. 25. april 2018. bann 27. april sl. barust eftirlitinu umbedin
gogn sem leystu ar umraeddum annmarka  samrunaskrarinnar. Frestir

Samkeppniseftirlitsins til ad rannsaka samrunann byrjudu pvi ad lida pann 27. april 2018.

Undir medferd malsins gaf Samkeppniseftirlitid keppinautum samrunaadila feeri 4 ad koma
fram med sjonarmid sin vardandi ahrif samrunans 4 samkeppni. Lagdi enginn peirra fram
sjobnarmid vegna malsins. Pba hefur Samkeppniseftirlitid aflad upplysinga um
fasteignamarkadinn undanfarin misseri i tengslum vid samrunamal sem hafa verid til
umfjéllunar hja eftirlitinu. Verdur nanar vikid ad peim sidar i akvérduninni eftir pvi sem
tilefni pykir til.

1.
Samruninn
Samkvaemt 17. gr. samkeppnislaga telst samruni hafa att sér stad pegar breyting verdur
a yfirradum til frambudar, p.m.t. pegar tiltekid fyrirteeki tekur yfir annad fyrirteeki eda
kaupir eignir pess. Samkeppniseftirlitid telur ad i kaupum Almenna leigufélagsins a peim
félogum sem hér um raedir felist samruni i skilningi 17. gr. samkeppnislaga.

Almenna leigufélagid er félag sem hefur med hondum eignarhald og utleigu &
ibadarhusnaedi a héfudborgarsveedinu til langs tima 4 almennum markadi en ad nokkru
utleigu ibudarhusneedis til skamms tima til ferdamanna. Fyrir yfirtékuna eru ibudir undir
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yfirrddum Almenna leigufélagsins [ ]*. Af peim eru [ 1?2 ibté i langtimaleigu, [ ]°
ibadir i skammtimaleigu til erlendra ferdamanna og [ ]* ibusdir i byggingu. Med
vidskiptunum munu [ ]° hételibudir beetast vid eignasafn Almenna leigufélagsins.

Almenna leigufélagid er i eigu Almenna leigufélagsins eignarhaldssjods sem er
fagfjarfestasjoour i rekstri hja fjarmalafyrirteekinu Gamma Capital Management hf (hér eftir
Gamma).® I samrunaskra segir ad a [ 17 adila séu hlutdeildarskirteinishafar i
eignarhaldssjodnum og steersti hlutdeildarskirteinishafinn eigi [ 18% hlut. par sem
eignarhald sj6dsins sé mjog dreift fari enginn hlutdeildarskirteinishafi par med yfirrad. pa
telja samrunaadilar ad pessi samruni sé pannig vaxinn ad hann gefi ekki sérstakt tilefni til
athugunar eda umfjéllunar um hugsanleg yfirrad Gamma i sjédnum.

I akvoérdun Samkeppniseftirlitsins nr. 35/2016, Kaup Almenna leigufélagsins ehf. &
Leigufélaginu Kletti ehf., sbr. einnig akvoroun Samkeppniseftirlitsins nr. 12/2017 Kaup
Almenna leigufélagsins ehf. a BK eignum ehf., er fjallad um stjérnskipan leigufélagsins og
adkomu Gamma ad fyrirteekinu. [ akvorduninni kom fram ad sjodir i rekstri
fjarmalafyrirteekja veeru alla jafna taldir vera undir yfirrAdum vidkomandi
fjarmalafyrirtaekis i skilningi samkeppnislaga.® I akvoérdun nr. 35/2016 segir einnig:

.Pegar fyrirteeki sem er i eigu fjarfestingarsj6ds sem er i rekstri

fjarmalafyrirtaekis er annar samrunaadila parf pannig ad meta yfirradin i

hverju tilviki fyrir sig. Samkeppniseftirlitid hefur adur fjallad um samruna sem

tengjast sjodastyringarfyrirtaekjum med einum eda 6drum heetti. | pessu

samhengi ma m.a. nefna akvardanir eftirlitsins nr. 34/2010, Yfirrad Audar |

fagfjarfestasjods slf. yfir J4 upplysingaveitum ehf. og nr. 2/2014, Kaup SF IV

slhf. & Skeljungi hf. I fyrra malinu var talid ad Audur 1, sem er sjodur i rekstri

Virdingar hf. (&dur Audur Capital hf.), feeri med yfirrad yfir Ja

upplysingaveitum. I seinna malinu var talid ad sjodastyringarfyrirteekid Stefnir

hf. og Arion banki hf., médurfélag pess, veeru adilar ad samrunanum, m.a. i

1j6si pess ad stefnir myndi hafa mikla adkomu ad rekstri sjédsins SF IV og par

med rekstri Skeljungs.

1 Fellt at vegna trinadar.

2 Fellt Ut vegna tranadar.

3 Fellt Ut vegna tranadar.

4 Fellt Ut vegna tranadar.

5 Fellt Ut vegna tranadar.

% Nanari upplysingar um starfsemi Gamma ma finna & heimasidu fyrirteekisins, www.gamma.is.

7 Fellt it vegna tranadar.

8 Fellt Ut vegna tranadar.

® Visad var til mgr. 15 i tilkkynningu framkveemdastjérnar ESB fra 10. juli 2017 (COMMISSION CONSOLIDATED
JURISDICTIONAL NOTICE under Council Regulation (EC) No 139/2004 on the control of concentrations between
undertakings): , Investment funds are often set up in the legal form of limited partnerships, in which the investors
participate as limited partners and normally do not exercise control, either individually or collectively. The
investment funds usually acquire the shares and voting rights which confer control over the portfolio companies.
Depending on the circumstances, control is normally exercised by the investment company which has set up the
fund itself is typically a mere investment vehicle; in more exceptional circumstances, control may be exercised
by the fund itself. The investment company usually exercises control by means of the organisational structure,
e.g. by controlling the general partner of fund partnership, or by contractual arrangements, such as advisory
agreements, of by a combination of both. This may be the case even if the investment company itself does not
own the company acting as a general partner, but their shares are held by the investment company, in particular
advisory agreements, will become even more important if the general only constitutes a company structure whose
acts are performed by persons linked to the investment company. In these circumstances, the investment
company normally acquires indirect control within the meaning of Article 3(1)(b) and 3(3)(b) of the Merger
Regulation, and has the power to exercise the rights which are directly held by the investment fund.*


http://www.gamma.is/
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Almenna leigufélagio er ad fullu i eigu Almenna leigufélagsins eignarhaldssj6ds
sem er fjarfestingarsjodur i styringu hja Gamma. Styring Gamma a eignum
sjodsins veitir fyrirtaekinu adkomu ad leigufélaginu. Likt og ad framan greinir
kann styring fjarmalafyrirtaekja a fjarfestingarsjodum ad hafa i for med sér
yfirrdd fjarmalafyrirteekisins a fyrirteekjum sem eru i eigu slikra sjéda.

A grundvelli pess ad fjarfestingarfyrirteeki geta farid med yfirrdad yfir
fjarfestingarsjooum i rekstri peirra 6skadi Samkeppniseftirlitid vid rannsokn
malsins eftir upplysingum um 6énnur efnahagsumsvif Gamma. Fyrirtaekid hefur
lagt fram upplysingar um starfsemi sjéda i rekstri fyrirtaekisins sem eiga
ibudarhisnaedi. Kemur fram ad adrir sjddir i rekstri Gamma eigi um [] ibadir
a hofudborgarsveedinu og [] ibudir i Reykjanesbae. ba bydur Gamma upp a
ymis konar fjarmalapjonustu sem hefur ekki sérstaka pydingu fyrir efnislegt
mat &4 samruna pessum par sem slikur rekstur er & 6tengdum markadi.

Hér ad framan var vikid ad pvi ad 6llu jafna hafi fjarmalafyrirtaeki yfirrad yfir
sjéoum i styringu pess. Yrdi pad nidurstadan i mali pessu myndi pad pyda ad
sjoodir i rekstri Gamma sem og fyrirtaekio sjalft veeri ad fullu og 6llu leyti hluti
af samruna pessa mals.

Nidurstada pessa mals veltur po ekki & pvi hvort fyrrnefndar [] fasteignir i
styringu annarra sjoda i rekstri Gamma séu undir somu yfirradum eda ekki.
Ekki er pvi porf & pvi ad sla pvi fostu i pessu mali hvort Gamma fari med
yfirrad yfir Aimenna leigufélaginu.*

Mal petta er pannig vaxid ad Samkeppniseftirlitid telur ekki porf a pvi, frekar en i akvérdun
nr. 35/2016, ad sla pvi féstu hvort Gamma fari med yfirrad yfir Aimenna leigufélaginu.

X459 er eignarhaldsfélag um prjar fasteignir i péstnumeri 101 Reykjavik. Fasteignirnar eru
allar skradar og hannadar sem gistiheimili.

L56 er eignarhaldsfélag um fasteign i péstnimeri 101 Reykjavik. Fasteignin er ad hluta til
i byggingu og hefur verid skrdd og hdnnud sem gistiheimili.

Reykjavik Apartments er rekstrarfélag sem rekur gistipjonustu og tengda pjéonustu fyrir
ferdamenn i fasteignum X459 og hefur aform um slikan rekstur i fasteign L56 pegar
framkvaeemdum verdur lokid.

Samkvaemt samrunaskra er markmid samrunans ad baeta eignum og rekstri vid pann hluta
starfsemi Almenna leigufélagsins sem Iytur ad skammtimaleigu ibudarhidsneedis til
ferdamanna.

1. Markadur malsins og stada samrunaadila & honum

Vid mat a samruna samkveemt samkeppnislogum verdur ad byrja a pvi ad skilgreina pann
markad eda pa markadi sem vid eiga. Samkveemt 4. gr. laganna er markadur s6lusveedi
vOru og stadgengdarvoru og/eda solusvaedi pjonustu og stadgengdarpjonustu. Hagfraedileg
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rok leida til pess ad lita verdur a viokomandi markad fra tveimur sjénarhornum, annars
vegar voru- eda pjoénustumarkadi og hins vegar landfraedilegum markadi.

I samrunaskra segir ad Almenna leigufélagid starfi fyrst og fremst & markadi fyrir leigu a
ibudarhuasneaedi, eins og fjallad hafi m.a. verid um i akvérdunum Samkeppniseftirlitsins nr.
35/2016 og 12/2017. Samruni sa sem hér er fjallad um vardi p6é pann hluta starfsemi
Almenna leigufélagsins sem IGti ad leigu & gistirymi fyrir ferdamenn, en félégin sem kaupin
snui ad starfi a peim markadi. Pjonustan sé m.a. markadssett og seld i gegnum
ferdaskrifstofur og alpjédlegar bdkunarsidur svo sem Booking.com, Expedia og adra
sambeerilega adila. Sa voru- og pjonustumarkadur par sem ahrifa muni geseta vegna
samrunans sé pvi Utleiga gistirymis en hinn landfreedilegi markadur sé héfudborgarsveedid.

I samrunaskra segir jafnframt ad gistirymi i eigu samrunaadila, hotelherbergi og —ibudir,
sé vandad og pjonustustig vid ferdamenn, sem par gisti, nokkud hatt. Tilheyri gistirymid
pvi peim hluta markadar sem taki til hétela og hételibuda, frekar en adrar tegundir gistingar,
svo sem svefnpokaplass, tjaldsteedi eda pess hattar. A hinn boginn telji samrunaadilar ekki
tilefni til ad afmarka markadinn nanar i tengslum vid pennan samruna frekar en gert var i
tengslum vid akvéroun nr. 12/2018, par sem fjallad var um kaup Flugleidahoétela ehf. a
Oldu Hoétel Reykjavik hf.

I samrunaskranni er ad finna umfjollun um aasetlada heildarsteerd markadarins og azetlada
hlutdeild samrunaadila & peim markadi. Visad er i akvoroun Samkeppniseftirlitsins nr.
12/2018, par sem fjallad er um steerd a markadi fyrir hételstarfsemi & héfudborgarsvaedinu.
[ akvorduninni komi fram af héalfu samrunaadila ad heildarfjoldi hételherbergja a
hofudborgarsvaedinu i lok ars 2017 hafi numid um fimm pdsund med riflega 10 pusund
ramum.1° Heildarfjoldi herbergja hja samrunaadilum verdi um 100, med rimlega 290
ramum. Af pvi telji samrunaadilar ad ekki megi setla ad hlutdeild samrunaadila sé meiri en
2-3% af markadnum, sé eingbngu horft &4 hételherbergi. begar tillit sé tekid til annarra
gistimdguleika, p.m.t. Airbnb verdi hlutdeildin enn minni.

I umfjollun samrunaadila segir ad pegar markadshlutdeild samrunaadila sé metin megi
jafnframt lita til fjélda gistinatta a héfudborgarsvaedinu, medalnytingarhlutfalls rima og
aeetlads fjolda gistindtta samrunaadila midad vid sama nytingarhlutfall. Samkveaemt
upplysingum fra Hagstofu islands hafi heildarfjoldi gistinatta & hoéfudborgarsveedinu a
hoételum og gistiheimilum verid ramlega 2,8 milljénir a arinu 2017 og medaltalsnyting rima
a hotelum & timabilinu hafi verid um 71%.%! Samrunaadilar deetla ad fjoldi gistinatta hja
peim, med 6llum einingum i fullum rekstri midad vid sambeerilega nytingu, geeti ordid um
75 pusund. Sé markadshlutdeild midud vid gistinaetur teldist markadshlutdeild nokkud
undir 3%. A hinn béginn telji samrunaadilar ad lita verdi til stadgengdarpjonustu sem sé i
bodi, svo sem Airbnb.

Samkeppniseftirlitid gerir i pessu mali ekki athugasemdir vid skilgreiningu samrunaadila a
landfreedilegum markadi malsins, p.e. ad hann afmarkist vid héfudborgarsveedid. Hvad
vardar pjonustumarkad malsins halda samrunaadilar pvi fram ad markadur pessa mals taki
til rekstrar hétela og hotelibuda, frekar en annarra tegunda gistingar. Samkeppniseftirlitid

10 gky. talnaefni Hagstofu islands voru 54 hétel & héfudborgarsvaedinu i desember 2017, 4.987 herbergi og
10.389 rum.
11 Hagstofa islands, talnaefni & www.hagstofa.is.


http://www.hagstofa.is/
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gerir i pessu mali ekki athugasemdir vid pa markadsskilgreiningu og telur rétt ad lita til
markadar fyrir hoételgistingu, sbr. akvordun eftirlitsins nr. 8/2018, Kaup S&K
eignarhaldsfélags ehf. & Hofdabrekku ehf., og akvordun nr. 12/2018, Kaup Flugleidahotela
ehf. a Alda Hotel Reykjavik hf. Rk kunna ad standa til pess ad greina skuli markadinn
nanar nidur, t.d. eftir pjonustustigi svo deemi séu tekin. Samkeppniseftirlitid telur pé ekki
naudsynlegt fyrir nidurstdodu pessa mals ad radast i nakveema rannsékn a afmoérkun
markadarins.

bPa er rétt ad vikja ad nidurstddu i malum Samkeppniseftirlitsins er lGta ad starfsemi
Almenna leigufélagsins & leigu & ibadum & almennum markadi. 12 1 &akvérdun
Samkeppniseftirlitsins nr. 12/2017, Kaup Almenna leigufélagsins ehf. & BK eignum ehf. var
markadshlutdeild Almenna leigufélagsins a peim markadi talin vera 0-5%. Jafnframt kom
fram ad ibudir i rekstri sjéda i styringu hja fjarmalafyrirteekinu Gamma veeru steersti
einstaki leigusalinn & almennum markadi fyrir ibldarhisnaedi a héfudborgarsvaedinu. Sjédir
a vegum Gamma veeru med um [ 1% ibdir & markadnum en heildarframbod fra stébrum
sérhaefdum leigufyrirteekjum veaeri um 2.000 eignir. bau vidskipti sem hér eiga sér stad fela
b6 i sér dverulega sampjoppun a framangreindum markadi. Eins og mal petta er vaxid telur
Samkeppniseftirlitid pvi ekki tilefni til ad taka framangreint til nanari skodunar.

Il.
Nidurstada
Vio mat &4 samkeppnislegum ahrifum samruna ber ad lita til pess hvort samruninn leidi til
pess ad markadsradandi stada skapist eda styrkist eda hvort samruninn leidi til pess ad
samkeppni raskist ad 6dru leyti med umtalsverdum heetti, sbr. 17. gr. c samkeppnislaga.

Ad mati samrunaadila eru samkeppnisleg ahrif samrunans hverfandi. Af pvi leidi ad ekki sé
tilefni til ihlutunar af halfu Samkeppniseftirlitsins vegna samrunans. ba telja samrunaadilar
ad skilgreindur markadur sé opinn, virkur og i 6rum vexti. Adgangur ad honum sé pannig
ekkert sidur opinn fyrir smeerri adila heldur en pa steerri og teekifeeri til ad byggja upp
rekstur til stadar 6h&ad steerd.

Ad virtum gégnum malsins er pad nidurstada Samkeppniseftirlitsins ad engar visbendingar
séu um ad samruninn komi til med ad hindra virka samkeppni. Af peim s6kum er pad
nidurstada eftirlitsins ad ekki sé asteeda til ad adhafast vegna pessa samruna, s.s. med
ihlutun i formi égildingar eda setningu skilyrda.

12 gja akvordun nr. 12/2017 Kaup Almenna leigufélagsins ehf. & BK eignum ehf. og akvérdun nr. 35/2016 Kaup
Almenna leigufélagsins ehf. & Leigufélaginu Kletti ehf.
13 Fellt at vegna trinadar.



1V.
Akvordunarord

»Kaup Almenna leigufélagsins ehf. a 6llu dtgefnu hlutafé i Reykjavik Apartments
ehf., X459 ehf. og L56 ehf. felur i sér samruna i skilningi samkeppnislaga.

Samkeppniseftirlitio telur ekki forsendur til pess ad hafast frekar ad i mali
pessu.“

Samkeppniseftirlitid

Pall Gunnar Palsson



