SAMKEPPNISEFTIRLITID

Reykjavik, 9. juli 2014

Akvordun nr. 21/2014

Kaup FAST-1 slhf. a HTO ehf.

I.
Malavextir og malsmedferd
Med bréfi, dags. 14. febrlar 2014, var Samkeppniseftirlitinu tilkynnt um kaup FAST-1
slhf. (hér eftir FAST-1) & 6llu hlutafé i HTO ehf. (hér eftir HTO) af m.a. Islandsbanka hf.
(hér eftir islandsbanki eda bankinn). Medfylgjandi erindinu var samrunaskréd i samraemi
vio 1. mgr. 17. gr. a samkeppnislaga nr. 44/2005, sbr. einnig 6. og 7. mgr. sama
akvaedis og vidauka II vid reglur nr. 684/2008 um tilkynningu samruna og malsmedferd i
samrunamalum, p.e. svokollud styttri samrunatilkynning.

Sambhlida tilkynningu um samrunann var send beidni um undanpagu fra banni vid pvi ad
samruni komi til framkveemda i samrami vid 4. mgr. 17. gr. a samkeppnislaga. Var
umbedin undanpaga veitt med bréfi, dags. 4. mars 2014.

Med bréfi, dags. 20. mars 2014, tilkynnti Samkeppniseftirlitid samrunaadilum ad
rannsaka bpyrfti samkeppnisleg ahrif samrunans frekar, sbr. 1. mgr. 17. gr. d
samkeppnislaga.

A fundi, dags. 10. mars 2014, gerdu samrunaadilar grein fyrir stjérnskipulagi FAST-1,
m.a. adkomu Islandsbanka og Islandsjéda hf. (hér eftir Islandssjodir) ad félaginu.
Samkeppniseftirlitid gerdi samrunaadilum grein fyrir pvi ad eftirlitid teldi ad porf veeri a
pvi ad gripa til ihlutunar i peim tilgangi ad tryggja samkeppnislegt sjalfssteedi FAST-1
gagnvart Islandsbanka par sem détturfélag bankans, Islandssjédir, hefur talsverda
adkomu ad félaginu pratt fyrir ad ekki sé um eignatengsl ad reeda. Hafa vidraedur vid
adilana leitt til sattar sem undirritud var pann 19. juni 2014. Nanar verdur vikid ad
adkomu bankans og dotturfélaga hans sidar i akvorduninni og forsendum pess ad gripa
purfti til ihlutunar.

II.
Samruninn
Samkvamt 17. gr. samkeppnislaga telst samruni hafa att sér stad pegar breyting verdur
a yfirrddum til frambudar. Getur slik breyting m.a. falid i sér ad einn eda fleiri adilar, sem
begar hafa yfirrdd yfir a.m.k. einu fyrirtaeki, nd beinum eda ébeinum yfirrddum, i heild
eda ad hluta, yfir einu eda fleiri fyrirtaekjum til vidbotar med pvi ad kaupa verdbréf eda
eignir, med samningi eda 6drum heetti, sbr. 1. mgr. 17. gr. laganna.
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Med &kvordun Samkeppniseftirlitsins nr. 22/2012 Yfirtaka Islandsbanka hf. & Héfdatorgi
ehf. skuldbatt Islandsbanki sig til ad selja Hofdatorg ehf. (hér eftir H6fdatorg) en bankinn
haféi eignast félagid i kjolfar fullnustuadgerda krofuhafa HoOfdatorgs vegna
ovidradanlegrar skuldastodu félagsins. Hofdatorgi hefur nu verid skipt upp i annars vegar
168ir & Hofdatorgsreitnum og hins vegar turninn ad Hoféatuni 2 og vidbyggingu hans ad
Borgartuni 8-16A. Lé8dunum hefur verid radstafad til adila étengdum bankanum og med
sOlunni @ HTO til FAST-1 lykur eignarhaldi bankans & peim eignum sem ad&ur voru i eigu
Hofdatorgs. Fasteignirnar i eigu HTO eru turninn og vidbygging hans sem eru samtals um

37 pusund fermetrar. Med samrunanum mun eignasafn FAST-1 nema samtals um 55
pusund fermetrum.

Nanar um FAST-1

FAST-1 er samlagshlutafélag. Markmid félagsins er ad byggja upp traust safn
atvinnuhuUsnaeéis til Gtleigu. Eftir kaupin & HTO mun fasteignasafn félagsins samanstanda
af fimm fasteignum & hoéfudborgarsvaedinu og verdur virdi fasteigna félagsins um 20 ma.
kréna, eftir vidskiptin. I kjolfar vidskiptanna mun HTO verda rekid sem détturfélag FAST-
1 og mun lata stjorn pess. Sjalfstaed stjorn verdur ekki skipud i HTO, og farid verdur med
oll malefni félagsins af mddurfélaginu en samskonar stjornskipulag verdur einnig
vardandi 6nnur détturfélég FAST-1.

Staerstu hluthafar FAST-1, hver med 19,99% hlut, eru Gildi lifeyrissjodur, Lifeyrissjodur
verzlunarmanna og Lifeyrissjédur starfsmanna rikisins. Ad&rir hluthafar eru minni
lifeyrissjodir og adrir fagfjarfestar. Abyrgdaradili FAST-1 er FAST GP ehf. I sampykktum
félagsins segir ad pad eigi ad vera i eigu rekstrar- og eignastyringaradila félagsins a
hverjum tima.

Adkoma stjornar ad malefnum félagsins er vidtaek, en undir verksvid hennar heyrir m.a.
ad sampykkja nyja leigutaka. Onnur verkefni stjérnar eru m.a. ad rdda eignastyringar-
og rekstraradila félagsins. pa skal stjornin sampykkja akvardanir um gerd tilboda i eignir.
Enginn starfsmadur er i félaginu en til stendur ad rada 6hadan framkvamdastjora fyrir
félagid.

I sampykktum félagsins er kvedid & um ad aedsta vald i malefnum pess sé i hondum
hluthafafundar. Hluthafar sem hafa yfir ad rada 19,99% hlut hafa rétt til pess ad tilnefna
mann i stjorn félagsins. I krafti pessa sitja tveir stjérnarmenn, einn fyrir hond Gildis
lifeyrissjéds og einn fyrir hond Lifeyrissjods verzlunarmanna. Adrir stjéornamenn sitja i
krafti Jokla verdbréfa hf. og Tryggingarmidstédvarinnar hf. auk fulltrda abyrgdaradila
félagsins sem jafnframt er stjérnarformadur. Abyrgdaradilinn er i eigu Contra
eignastyringar ehf. (hér eftir ,Contra®), 65% hlutur, og Islandssjéda, 35% hlutur. I
sampykktum félagsins er kvedid & um ad abyrgdaradilinn skuli vera i eigu rekstar- og
eignastyringaradila félagsins & hverjum tima.

FAST-1 hefur gert samning vi® VIB, eignastyringarpjénustu Islandsbanka, um rekstur og
vorslu eignasafns FAST-1. Samningur um rekstur eignasafnsins hefur verid Utvistad til
fslandssjéda. Munu Islandssjédir veita félaginu margvislega pjénustu & grundvelli pessa
samnings. Ma par nefna ad peir skulu annast rekstur peirra eigna sem fjarfest er i, sja
um ahaettustyringu og markadsgreiningu félagsins, asamt pvi ad meta reglulega arangur
bess. Islandssjodir er détturfélag Islandsbanka og er eitt staersta sjédastyringarfyrirtaeki
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landsins med yfir 100 ma. kr. i styringu.! Félagid er sjalfsteett starfandi fjarmalafyrirtaeki
skv. 16gum nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki. Islandssjodir reka verdbréfasjésdi og adra
sj6di skv. logum nr. 128/2011 og hafa auk pess starfsleyfi til eignastyringar. Med

samrunanum losnar HTO bpannig undan eignarhaldi Islandsbanka en &kvedid
vidskiptasamband myndast pd vid bankann i gegnum Islandssjédi eins og &dur segir.

FAST-1 hefur jafnframt pvi ad gera samning vid Islandssjédi gert eignarstyringarsamning
vi® Contra. A grundvelli samningssins skal Contra m.a. finna, meta, greina og fylgja eftir
einstaka fjarfestingum félagsins, hafa eftirlit med ardsemi einstaka eigna auk pess ad
Utbda umsagnir fyrir stjérn um fjarfestingarkosti eda mogulega soélu a einstaka eignum
félagsins. Contra er sjalfsteett félag sem eru i eigu starfsmanna pess.

Islandsbanki er ekki hluthafi i FAST-1 og félagid er alfarid fjidrmagnad af hluthéfum med
utgafu skuldabréfs annars vegar og utgafu hlutafjar hins vegar. Sérhver
fiarmodgnunaradili & jafnt hlutfall skulda- og hlutabréfa. Fyrirtaekjaradgjof Islandsbanka
var radgjafi vid kaup FAST-1 & HTO, en ad soégn stjornarformanns FAST-1 baud bankinn
laegst i verkefni®d. Nuverandi framkvaemdarstjori félagsins er starfsmadur Islandsbanka,
en eins og adur segir stendur til ad rada nyjan éhadan framkveemdarstjéra ad félaginu.
Islandssjodir munu sja um samskipti og upplysingagjof til hluthafa FAST-1. Islandsbanki
mun sja um greidslumidlun og vorslu a fjarmalagerningum utgefnum af FAST-1 og
dotturfélogum pess.

III.
Nidurstada
Kaup FAST-1 & HTO af Islandsbanka fela i sér samruna i skilningi samkeppnislaga.
Samkeppniseftirlitinu ber ad gripa til ihlutunar vegna samruna sé hann talinn geta raskad
samkeppni samkvaemt V. kafla samkeppnislaga. Akvordun pessari er atlad ad gera grein
fyrir forsendum fyrir ihlutun vegna samrunans. Einnig er gerd grein fyrir peim skilyrdum
sem eftirlitid telur naudsynlegt ad samrunaadilar Iati § starfsemi sinni.

1. Markadur

Vid skilgreiningu & peim markadi eda morkudum er framangreindan samruna varda telur
Samkeppniseftirlitid rétt ad byggja & peirri skilgreiningu sem fram kemur i akvordun
Samkeppniseftirlitsins nr. 45/2008, Fignarhald Stoda Eignarhaldsfélags hf. (adur FL
Group) i Landic Property ehf. og byrpingu hf., sbr. einnig akvardanir nr. 22/2010 og
32/2013. Samkeppniseftirlitid telur pé ad i mali pessu sé astzxda til ad skoda einnig
undirmarkadi eftir tegqund hasnadis, par sem stadganga & milli mismunandi tegunda
hasnaedis er oft litil eda engin. Nanar verdur vikid ad pessu atridi sidar.

Vid mat & samruna skv. samkeppnislogum verdur ad byrja a pvi ad skilgreina pann eda
ba markadi sem vid eiga. Samkveemt 4. gr. laganna er markadur solusvaedi véru og
stadgengdarvoru og/eda sdlusvaedi pjonustu og stadgengdarpjonustu. Hagfreedileg rok
leida til pess ad lita verdur & vidkomandi markadi fra tveimur sjonarhornum, annars
vegar voru- eda pjonustumarkadinn og hins vegar landfraedilega markadinn.

! samkvaemt arsreikningi Islandssjoda fyrir arid 2013.



1.1 VOru- og pjénustumarkadur

I &durnefndri &kvordun Samkeppniseftirlitsins nr. 45/2008 kemur fram ad
samkeppnislegra ahrifa af samruna peirra fasteignafélaga sem par komu vid sogu, gaetti
a markadi fyrir Gtleigu atvinnuhlsnaedis pegar slik Utleiga veeri meginstarfsemi
vidkomandi fasteignafélags. Undir pessa skilgreiningu féllu pé ekki fasteignaféléog sem
einvordungu leigdu ut fasteignir til fyrirtaekja innan sOmu fyrirtaekjasamsteedu eda
fyrirteekja undir yfirrddum somu adila og sjalft fasteignafélagid. Jafnframt var talid ad
markadir fyrir Gtleigu atvinnuhlsnaedis veeru ad likindum stadbundnir og var hinn
landfreedilegi markadur talinn vera hofudborgarsvaedid i pvi mali, par sem ljost potti ad
samkeppnislegra  dhrifa samrunans geetti hvad  helst par. [  &kvordun
Samkeppniseftirlitsins nr. 32/2013 Samruni Eikar fasteignafélags hf. og SMI hf. var byggt
a sOmu skilgreiningu markadar. bpar kom poé fram ad rok geti stadid til pess ad skipta
peim markadi enn frekar i undirmarkadi, s.s. eftir pvi hvort um veeri ad reeda utleigu a
atvinnuhulsnaedi fyrir verslun, skrifstofur eda idnad. Slik sundurlidun kann ad eiga rétt a
sér enda getur stadganga & milli mismunandi tegunda fasteigna verid mjog takmorkud.
Ekki er hins vegar talid tilefni til pess i pessu mali.

Ljést er ad ekki eru oll fasteignafélog stofnud i peim tilgangi ad leigja fasteignir sinar til
pridja adila og falla pau pvi ekki innan skilgreinds markadar malsins. Talsvert er um ad
fyrirteeki stofni fasteignafélog um fasteignir sinar i peim tilgangi ad losa um fjarmagn.
Médurfélagid selur pa fasteignir félagsins til fasteignafélagsins sem & og rekur fasteignir
innan vidkomandi fyrirtaeekjasamsteypu. Med pessu moti getur modurfélagid einbeitt sér
ad kjarnastarfseminni & medan fasteignafélagid sérheefir sig i rekstri fasteignanna. ba er
otalid pad atvinnuhlsnzedi sem er i eigu peirra rekstrarfélaga sem hafa eigin starfsemi i
vidkomandi fasteign.

Steerstu fasteignafélogin sem hafa pad ad meginstarfssemi ad leigja Ut atvinnuhulsnaedi til
otengdra adila, eiga og reka ad staerstum hluta verslunar- og skrifstofuhlisnaedi. Minna er
um ad bessi féldg eigi og reki annars konar, sérhaefdara hisnaedi. I pessu mali tekur
samruninn neer einungis til fasteigna sem nyttar eru sem skrifstofuhlisnaedi, en i
akvordun nr. 12/2014 Samruni Regins hf. og Klasa fasteigna ehf, var pess getid ad rok
kunni ad standa til pess ad slikt husnaedi hafi naegjanlega sérstédu sem réttleeti pad ad
um sérstakan samkeppnismarkad sé ad reeda. bratt fyrir ad markadurinn fyrir
skrifstofuhlsnaedi yrdi skilgreindur sem sérstakur samkeppnismarkadur hefur samruninn
pad po ekki i for med sér ad samrunaadilar hafi markadsradandi stédu a peim markadi.

Ad framangreindu virtu er pad pvi mat Samkeppniseftirlitsins ad voéru- eda
pjonustumarkadur par sem ahrifa samrunans geetir helst, sé markadur fyrir Gtleigu
atvinnuhusnaedi til adila sem 6tengdir eru viskomandi fasteignafélagi.

1.2 Landfraedilegur markadur

Til landfraedilegs markadar telst pad svaedi par sem hlutadeigandi fyrirtaeki eru vidridin
frambod og eftirspurn eftir vidkomandi voru eda pjonustu, par sem samkeppnisskilyrdi
eru nagilega lik og sem unnt er ad greina fra naerliggjandi sveedum, einkum vegna pess
ad samkeppnisskilyrdi eru greinilega frabrugdin & peim svaedum. Medal patta sem skipta
mali vid mat & vidkomandi landfraedilegum markadi eru edli og einkenni vidkomandi véru
eda pjonustu, hugsanlegar adgangshindranir eda neytendavenjur, greinilegur munur a
markadshlutdeild fyrirtaekja @ vidkomandi sveedi og adliggjandi sveedum eda verdmunur.
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Freedilega séd getur landfraedilegur markadur verid ymist stadbundinn, svaedisbundinn,
landsmarkadur eda alpjédamarkadur.

Skal & pad bent ad til pess ad fyrirteki teljist tilheyra sama landfraedilega markadnum
pburfa samkeppnisskilyrdin & hinu landfraedilega sveedi ad vera sambeaerileg og samkeppni
innan pess gagnkveem. Med 68rum ordum pa purfa keppinautar a svaeedunum ad eiga i
samkeppni sin & milli. Pé feera megi fyrir pvi rok ad vissa starfsemi megi jafnt reka i
atvinnuhulsnadi a landsbyggdinni og & hofudborgarsveedinu er liklegt ad pad heyri til
undantekninga ad stadganga sé par a milli Ut fra sjénarhdli peirra sem hyggjast taka
atvinnuhUsnadi a leigu. Stadsetning atvinnuhusnaedis skiptir pvi téluverdu mali vid val
fasteignafélaga & pvi husnadi sem pau fjarfesta i sem og vali vidskiptavina peirra a
atvinnuhulsnaedi. Vid mat a fjarfestingum meta fasteignafélog sveedisbundna peetti likt og
hvort svaedi sé i vexti, hvort pad riki jafnveegi @ sveedinu eda hvort par sé um samdratt
ad reeda. Auk pess er litid til tekna ibla a sveedinu og atvinnuastands, en gott
atvinnuastand og vel menntad vinnuafl hefur verid talid tryggja fyrirtaekjum gott og
stodugt frambod vinnuafls og vidskiptavini.

I 4kvordun Samkeppniseftirlitsins nr. 32/2013 Samruni Eikar fasteignafélags hf. og SMI
hf. var hinn landfraedilegi markadur greindur nidur i einstok sveitarfélog og eftir atvikum,
eitt eda fleiri sveitarfélog sem mynda eitt atvinnu- og buUsetusveedi. Hofudborgarsvaedid
féll undir eitt atvinnu- og busetusvaedi og telst pvi einn og éskiptur markadur. Samruninn
tekur adeins til fasteigna sem stadsettar eru a héfudborgarsvaedinu, en eignir Klasa eru
einungis & pvi svaedi.

Af framangreindri umfjollun er pad mat Samkeppniseftirlitsins ad i pessu mali sé
naegjanlega ndkveemt ad skilgreina markadinn par sem ahrifa geetir sem leigu a
atvinnuhulsnaedi & hofudborgarsvaedinu til 6tengdra adila.

2. Samkeppnisleg ahrif samrunans

Prju félog eru umsvifamestu adilar @ markadnum fyrir Gtleigu atvinnuhldsnaedis, med um
70% markadshlutdeild. Nokkud er um minni adila sem starfa & markadnum og er FAST-1
peirra steerstur med um 4-6% markadshlutdeild. P6 hlutdeild FAST-1 & markadnum feli
ekki i sér markadsyfirrdd verdur ad lita til pess ad steerstu hluthafar félagsins eru prir
staerstu lifeyrissjodir landsins sem rada yfir um 1000 ma. kréna til fjarfestinga. Sjédirnir
eru allir med nokkur umsvif & markadnum sem hluthafar og skuldabréfaeigendur i 68rum
fasteignafélégum. Ma til deemis nefna ad Lifeyrissjédur verzlunarmanna og Gildi
lifeyrissjédur eru storir hluthafar i Regni hf. og Lifeyrissjédur starfsmanna rikisins er stor
hluthafi i Eik fasteignafélagi hf.

Samkeppniseftirlitid hefur fra hruni beitt sér gagnvart eignarhaldi banka og lifeyrissjoda a
atvinnufyrirtaekjum, en eignarhald pessara adila getur vid tilteknar adstaedur skapad
heaettu & samkeppnishindrunum. I kjolfar kaupa FAST-1 & HTO munu helstu eigendur
fyrirtaekisins verda lifeyrissjodir og adrir fagfjarfestar. b4 munu Islandssjésir, détturfélag
Islandsbanka, hafa téluverda adkomu ad rekstri fyrirtaekisins likt og adur hefur verid
vikid ad. Samkeppniseftirlitid hefur fjallad adur um samkeppni & fjarmalamarkadi m.a. i
skyrslu nr. 1/2013 Fjarmalapjonusta & krossgétum. Ein af peim alyktunum sem par voru
dregnar er ad tilhneiging virdist vera til pess ad vidskipti einstakra fyrirtaekja haldist
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innan samstaedu einstakra vidskiptabanka, t.a.m. vidskipti a Ssvidi
fjarfestingabankastarfsemi, vidskiptabankastarfssemi og sjédastyringar.

Samkeppniseftirlitid telur pad naudsynlegt fyrir heilbrigda samkeppni a fjarmalamarkadi
ad vidskipti fyrirtaekja vid samsteedur stéru bankanna priggja byggi a vidskiptalegum
forsendum og mismunandi tegundir pjonustu séu ekki samtvinnadar. Einnig er afar
mikilvaegt ad vidskipti innan einstakra samsteedna séu a vidskiptalegum fosendum, ba
sérstaklega pegar slik vidskipti varda starfsemi sem byggir & sérstokum starfsleyfum, s.s.
sjédastyringa og fjarfestingabankastarfssemi. Minnsti prystingur & samtvinnun pjénustu
sem hver samstada veitir, getur leitt til samkeppnishamlandi utilokunar keppinauta &
fjiarmalamarkadi.

Rétt er ad vikja einnig ad peirri stodu sem islenska hagkerfid er i. Ljost er ad
fidrhagslegur styrkleiki lifeyrissjoda er mikill & islenskum fjarmalamarkadi. I kjolfar
bankahrunsins var porf & endurskiplagningu margra fyrirtaekja og er hin ni mjog langt
komin hja steerstu fyrirtaekjum landsins. Morg peirra hafa verid tekin yfir af bonkunum a
einhverjum timapunkti. bpeir hagsmunir ad vinda ofan af eignarhaldi banka & fyrirtaekjum
hefur pad naer 6hjakvaemilega i for med sér ad sami lifeyrissjédurinn parf i einhverjum
tilvikum ad koma ad fleiri en einu fyrirtaeki 8 sama samkeppnismarkadnum, su stada er
sérstaklega likleg i fjarmagnsfrekri atvinnugrein eins og Utleiga & atvinnuhlsnzedi er.
Stafar pessi proun m.a. af peim ramma sem sjédunum er gert ad starfa eftir, s.s.
takmorkunum a fjarfestingarheimildum i einstaka fyrirtaekjum. Samkeppniseftirlitid er
medvitad um pba haettu sem skapast augljoslega af pvi ad sami adili sé hluthafi i mérgum
féelogum & sama samkeppnismarkadi. Samkeppniseftirlitid hefur fjallad um punga
skuldastédu margra fyrirtaekja og mikilvaegi pess ad adilar sem keppa @ markadi hafi
heilbrigda fjarhagsstédu sem geri peim kleift ad beita sér i samkeppni.?

Med umraeddum samruna HTO og FAST-1 lykur eignarhaldi Islandsbanka & Hof8atlni 2
og Borgartlini 8-16A, en bankinn hafdi tekid eignirnar yfir i kjolfar pess ad fjarhagsstada
eiganda fasteignanna vard ovidradanleg i kjolfar bankahrunsins. Kaupendur eru breidur
hopur fagfjarfesta og er pad ad mati Samkeppniseftirlitsins betri stada fyrir markadinn i
samkeppnislegu tilliti en fyrri skipan & eignarhaldi. Reynir eftirlitid pd eins og pvi framast
er unnt ad tryggja samkeppnislegt sjalfsstzedi kaupandans m.a. med pvi ad setja
stiornarménnum hans akvedin skilyrdi sem nanar verdur vikid ad i ihlutunarkafla
pessarar akvordunar.

Med visan til framangreinds telur Samkeppniseftiritid ad moégulegar samkeppnishindranir
bessa samruna stafi fyrst og fremst af annars vegar tengslum Islandssjéda og par med
Islandsbanka vi® FAST-1 og hins vegar tengslum hluthafa félagsins vid adra adila & sama
samkeppnismarkadi. Mikilveegt er ad einstaka einingar innan samstaedu
vidskiptabankanna starfi eins og unnt er sem sjalfsteedir og 6hadir adilar & markadi, enda
hafa peir undir héndum margvislega starfssemi i dotturfélogum sinum sem hafa vidtaek
ahrif @ morgum samkeppnismorkudum. Skortur & samkeppnislegu sjalfsstaedi peirra
getur skapad verulega heaettu & samkeppnishamlandi Utilokun og jafnvel hringamyndun i
islensku atvinnulifi. Umsvif lifeyrissjéoda a fjarmalamarkadi og gjaldeyrishoftin pyda ad

2 Sja umfjdllun i skyrslu Samkeppniseftirlitsins nr. 3/2013 Er tyndi dratugurinn framundan? Oflug samkeppni
laeknar stéénun.
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erfitt er fyrir sjodina ad leita i adra fjarfestingarkosti en innlenda og erfidara er ad lada ad
erlenda fjarfestingu vegna gjaldeyrishafta. Forsenda pess ad unnt sé vinda ofan af

skuldsetningu og/eda eignarhaldi banka a fyrirtaekjum er pvi oft si ad lifeyrissjodir eigi
hlut ad fjarfestingum.

3. Ihlutun

Med hlidsjon af ollu framangreindu er pad mat Samkeppniseftirlitsins ad naudsynlegt sé
ad setja samrunanum skilyrdi. bpau eiga ad tryggja m.a. sjalfsteedi FAST-1 sem
keppinautar 4 markadnum og samkeppnislegt sjalfsstaedi Islandssjéda gagnvart
Islandsbanka. Samrunaadilar lystu yfir vilja sinum til pess ad gangast undir satt i malinu
a grundvelli 17. gr. f. laganna og 22. gr. malsmedferdarreglna Samkeppniseftirlitsins nr.
880/2005. Vidraedur vid samrunaadila hafa i kjolfarid leitt til sattar, sem felur i sér pau
skilyréi sem fram koma i akvordunarordum. Telur Samkeppniseftirlitid ad pau leysi hin
samkeppnislegu vandamal sem af samrunanum kynnu ad stafa. Fela skilyrdin medal
annars i sér askilnad um sjalfstaedi stjornar FAST-1 gagnvart Islandsbanka og helstu
keppinautum FAST-1.

Akvaedi 1.2 a) er atlad ad tryggja 6haedi stjérnar og stjérnenda FAST-1 gagnvart
Islandsbanka. Mikilvaegt er ad tryggja ad bankinn geti ekki haft ahrif & samkeppnislegt
sjalfstaedi FAST-1 sem keppinautar & markadi og er pvi starfsmonnum bankans og
dotturfélaga hans oheimilt ad setjast i stjorn félagsins. Gerd er undantekning pess efnis
ad starfsmonnum Islandssjéda er heimilt ad sitja i stjérn FAST-1. Markmidid med pessari
undantekningu er ad gera Islandssjédum kleift ad sinna peim skyldum er
rekstrarsamningur vid FAST-1 kvedur & um, enda er sjalfsstedi Islandssjéda gagnvart
Islandsbanka tryggt i sattinni auk pess sem kvedid er & um sjalfstaedi
sjédastyringarfyrirtaekis gagnvart vorsluadila i starfsleyfi islandssjéda.

I dkvaedi 1.2 b) er kvedid & um O6haedi stjérnar FAST-1 gagnvart helstu keppinautum
félagsins en likt og adur hefur verid vikid ad eru staerstu hluthafar félagsins med
umtalsverd umsvif & markadnum beaedi sem hluthafar og skuldabréfaeigendur. peir
fulltriar sem sitja i stjorn FAST-1 fyrir hond peirra fagfjarfesta sem eiga yfir 5%
eignarhlut i einhverjum af helstu keppinautum félagsins mega auk pess ekki midla
trinadarupplysingum um reksturinn til eigandans sem tilnefndi hann i stjorn. I sérstoku
akvaedi (1.7) er kvedid & um ad stjérn og starfsmenn FAST-1 skuli haga samskiptum
sinum vid hluthafa FAST-1 pannig ad pess sé geett ad samkeppni sé ekki raskad a
markadnum. Pannig skuli gaett ad i upplysingamidlun til hluthafa FAST-1 sem einnig eiga
eignarhluti i keppinautum félagsins berist ekki vidkvaemar vidskiptaupplysingar sem
skadad geta samkeppni.

Samkvaemt &kvaedi 1.3 skal meirihluti stjérnar Islandssjéda og framkvaemdastjori
félagsins vera 6hadur Islandsbanka. Jafnframt er kvedid & um ad starfsstod félaganna
skuli adskilin med adgangsstyringu. > Akvaedinu er eatlad ad tryggja sjalfsteedi
Islandssjéda gagnvart bankanum og ad Islandssjodir gangi ekki erinda bankans pegar
fyrirtaeki med rekstrarsamning vi® félagid kaupir fjadrmalatengda pjénustu. Akveesdid er
um margt likt peim reglum sem er ad finna i 15. gr. laga um verdbréfasjédi,
fidrfestingasjodi og fagfjarfestasjodi um sjalfstaedi rekstrarfélags (Islandssjodir) gagnvart

3 Starfsleyfi Islandssj6da er m.a. had pvi ad vidunandi adgangsstyringar séu til stadar.
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vorslu- og/eda modurfyrirteeki (bankinn). Peim reglum er pd ekki ztlad ad tryggja
samkeppnislegt sjalfstaedi og hugtakid ohaedi er ekki skilgreint i lagatextanum. bvi er ad

mati Samkeppniseftirlitsins naudsynlegt ad setja sérstakt skilyrdi um 6haedi Islandssjoda
gagnvart bankanum i sattina.

I 4kveedum 1.4-1.6 er fjallad um vidskipti & milli FAST-1 annars vegar og Islandsbanka
og tengdra adila hins vegar. Akvaedi 1.4 er zetlad ad tryggja pad ad vidskipti vid
samstaedu Islandsbanka fari fram & vidskiptalegum forsendum. Jafnframt er kvedid 4 um
ad Islandsbanki hafi ekki adgang a® vidkveemum vidskiptalegum upplysingum sem
skadad geetu samkeppni. I dkvaedi (1.5) er viki® ad kaupum FAST-1 & radgjof vegna
hugsanlegrar skraningar félagsins a skipulagdan verdbréfamarkad. Kvedid er 8 um ad su
pjonusta verdi bodin Ut eda leitad verdi tilboda med 68rum hlutleegum heetti. betta er
gert i peim tilgangi ad jafna stédu adila & markadi er veita pessa pjonustu. Ein af
nidurstodunum ar skyrslu Samkeppniseftirlitsins nr. 1/2013 Fjarmalapjonusta &
krossgétum var su ad tilhneiging virtist vera til pess aé fyrirtaeki sem endurskipulogd
hafa verid af einum af stéru béonkunum premur vaeru einnig skrad a markad af sama
bankanum. I &kvaedi 1.6 er vikid ad pvi ad Islandsbanka sé dheimilt ad veita
Islandssjodum forgang ad fjarfestingum i félsgum sem bankinn hefur yfirréd yfir eda hafa
lokid fjarhagslegri endurskipulagningu hja bankanum.

Samhlida pessum efnislegu skilyrdum er gert rad fyrir pvi ad FAST-1 upplysi opinberlega
um stjorn, framkvaemdarstjora, hluthafa sina, arsreikning sinn og satt pessa & heimsidu
sinni. Jafnframt er gert rad fyrir virku innra eftirliti og skal Samkeppniseftirlitinu arlega
send skyrsla sem inniheldur tilgreindar upplysingar (akvaedi 2.2). I lok skilyrdanna er
fjallad um brottfall peirra og réttur samrunaadila til endurupptoku aréttadur, sbr. 24. gr.
stjornsyslulaga nr. 37/1993.
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; IV.
~Akvordunaroro:

~Kaup FAST-1 slhf. & HTO ehf. fela i sér samruna i skilningi 17. gr.
samkeppnislaga nr. 44/2006. Med heimild i 17. gr. samkeppnislaga eru
samrunanum sett skilyrdi. Med setningu a eftirfarandi skilyrdum er ekki porf a
ad dgilda samrunann:

1.
Adgerdir gegn skadlegum hagsmunatengsium og 66rum samkeppnishindrunum

1.1
Almennt
Markmid sattar pessarar er ad sporna gegn samkeppnishindrunum sem stafad
geta af mogulegum ahrifum sem Islandsbanki getur haft & FAST-1. Skulu pessir
adilar i pvi skyni og eins og peim frekast er unnt tryggja sjalfsteedi FAST-1.

1.2
Sjalfstedi FAST-1
Vid skipan stjornar og stjérnenda FAST-1 skal tryggja samkeppnislegt sjalfstzedi
félagsins med eftirgreindum haetti, sbr. einnig 6nnur skilyrdi pessarar sattar:

a) Stjéornarmenn i FAST-1 skulu vera 6hadir islandsbanka. beir teljast 6hadir
ef peir eru ekki starfsmenn eda stjéornarmenn hja bankanum,
framkvaemdastjorar eda stjornarmenn hja fyrirteekjum par sem bankinn
eda dotturfélog eiga meira en 20% eignarhlut, eru ekki makar
stjérnarmanns eda framkveaemdastjéra (forstjora) hja ofangreindum
adilum eda skyldir peim i beinan legg. Einnig telst stjérnarmadur 6hadur
ef hann er ekki verulega hadur Islandsbanka eda tengdum félogum i
storfum sinum. beir sem t.d. sinna reglubundid hagsmunageslu og/eda
radgjafarstorfum fyrir framangreinda adila og hafa meirihluta tekna sinna
af vidskiptum vid pa uppfylla ekki petta skilyrdi.

Framkvamdastjori i FAST-1 skal vera 6hadur Islandsbanka. Hann telst
6hadur ef hann er ekki stjornarmadur hja bankanum, eda fyrirtaekjum par
sem bankinn eda détturfélog eiga meira en 20% eignarhlut, er ekki maki
stjornarmanns eda framkvamdastjora (forstjora) hja ofangreindum
adilum eda skyldur peim i beinan legg.

bratt fyrir framangreint er heimilt ad skipa starfsmenn Islandssj6da, sem
uppfylla onnur skilyrdi pessarar sattar, i stjorn FAST-1. Stjornarmanni
FAST-1 er jafnframt heimlit ad sitja i stjorn eda starfa sem
framkaemdastjori FAST GP ehf.

b) beir sem eru skipadir i stjorn FAST-1 og framkvemdastjori (forstjori)
skulu ekki vera tengdir helstu keppinautum FAST-1 i geghum atvinnu,
stjornarsetu eda eigid eignarhald. Sama a vid um maka ofangreindra adila
i gegnum atvinnu sem lykilstarfsmenn, stjornarsetu eda eignarhald.
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Ef vidkomandi stjornarmadur er fulltrii eiganda sem jafnframt a yfir 5%
eignarhlut i einhverjum af helstu keppinautum FAST-1 skal hann undirrita

yfirlysingu um ad hann muni ekki midla tranadarupplysingum um
reksturinn til pess eiganda sem tilnefndi hann.

1.3
Sjalfstadi Islandssj6da gagnvart Islandsbanka
skipan stjérnar og framkvamdastjéora Islandssjéda skal tryggja

samkeppnislegt sjalfstadi félagsins gagnvart Islandsbanka med eftirgreindum
heetti, sbr. einnig onnur skilyrdi pessarar sattar:

a)

b)

<)

Meirihluti stjérnarmanna i islandssjédum skulu vera 6hadir islandsbanka.
Stjérnarmenn Islandssj6da mega ekki vera bankastjori, i stjorn eda
framkveaemdastjéorn bankans.

Stjérnarmenn i Islandssjédum teljast 6hadir ef peir eru ekki starfsmenn
eda stjornarmenn hja bankanum, framkvaemdastjorar eda stjérnarmenn
hja fyrirteekjum sem bankinn eda détturfélog eiga meira en 20%
eignarhlut i, eru ekki makar stjéornarmanns eda framkvaemdastjora
(forstjora) hja ofangreindum adilum eda skyldir peim i beinan legg.
Einnig telst stjornarmadur o6hadur ef hann er ekki verulega hadur
Islandsbanka 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
uppfylla ekki petta skilyrdi.

Framkvamdastjori Islandssjoda skal vera 6hadur Islandsbanka i storfum
sinum. Hann skal hvorki sitja i stjorn né vera starfsmadur islandsbanka,
auk pess sem hann skal ekki vera maki stjérnarmanns eda
framkvemdastjora (forstjora) hja bankanum eda skyldur peim i beinan

legg.

Starfsstod Islandssjoda skal styrt med adgangstakmorkunum til ad
tryggja sjalfstaedi og adskilnad Islandssj6da gagnvart islandsbanka.

1.4
Vidskipti a milli tengdra adila o.fl.

Stjorn og starfsmonnum Islandsbanka og détturfélaga bankans er 6heimilt ad

gripa

til radstafana sem dregid geta Ur vidskiptalegu sjalfsteedi FAST-1 eda

takmarkad samkeppni a peim markadi sem FAST-1 starfar. bPannig er stjorn og
starfsmonnum Islandsbanka t.d. 6heimilt ad beina fyrirmalum, tilmalum eda
abendingum til stjornarmanna eda starfsmanna FAST-1 sem mida ad eda geta
haft skadleg ahrif 8 samkeppni.

Vegna radgjafarsamnings a milli FAST-1 og Islandssj6da er sidarnefnda félaginu
b6 heimilt ad hafa akvedin afskipti af starfsemi FAST-1 sem naudsynleg eru til
ad tryggja skyldur félagsins skv. radgjafarsamningnum.
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Vidskipti & milli FAST-1 annars vegar og Islandsbanka og Islandssj6da hins
vegar skulu vera a vidskiptalegum forsendum eins og um vidskipti a milli
otengdra adila veeri ad reda. Med vidskiptum er m.a. att vid kaup og solu a

eignum og lanavidskiptum.

Islandsbanki, Islandssjédir og FAST-1 skulu tryggja ad vidkvaemum
vidskiptaupplysingum sem geta skadad samkeppni & markadnum, sé ekki
midlad a milli FAST-1 annars vegar og félaga sem tengd eru bankanum eda
Islandssjédum hins vegar.

1.5
Kaup félaganna a radgjof vegna skraningar a skipulegan fjarmalamarkad
Komi til pess ad FAST-1 verdi skrad a skipulagdan verdbréfamarkad skal stjorn
félagsins bjoda Gt pjonustu og radgjof vegna skraningarinnar eda leita tilboda
med 68rum hlutlaegum haetti. Adur en tilboda er leitad skulu hlutleegar kréfur til
bjédenda og verkefnisins liggja skyrt fyrir.

1.6
Vidskipti & milli Islandsbanka og Islandssj6da eda fyrirtaekja med
rekstrar- eda pjonustusamninga vid Islandssjo6di
Samningar sem gerdir eru um tiltekna pjonustu & milli Islandsbanka og
fyrirtaekja med rekstrar- eda pjonustusamning vid Islandssj6di, p.a.m. FAST-1,
skulu gerdir a vidskiptalegum forsendum eins og um vidskipti & milli 6tengdra
adila vaeri ad raeda.

Islandsbanka og Islandssjédum er 6heimilt ad askilja ad fyrirtaeki sem lata
yfirradum félaga med rekstrar- eda pjonustusamning vid Islandssj6di kaupi
bjénustu af Islandsbanka. Bankanum er 6heimilt ad veita félsgum med rekstrar-
eda pjonustusamning vid Islandssjo6di forgang ad fjarfestingum i félogum sem
bankinn hefur yfirrad yfir eda eru ad koma ur fjarhagslegri endurskipulagningu
hja bankanum.

bratt fyrir framangreint er Islandsbanka og Islandssjédum heimilt ad semja
beint um vidskipti sin & milli med eignir, pegar um er ad reda overulega
hagsmuni, enda sé vidkomandi eign/fyrirtaeki ekki med umtalsverda hlutdeild a
peim markadi sem pad starfar a.

1.7
Upplysingagjof til hluthafa FAST-1
Stjorn og starfsmenn FAST-1 skulu haga samskiptum vid hluthafa FAST-1 med
beim heetti ad jafnreedis sé gatt og ad samkeppni a peim markadi eda
morkudum sem FAST-1 starfar sé ekki raskad. I upplysingamidlun til hluthafa
FAST-1 sem einnig eiga eignarhluti i keppinautum skal pess geett ad vidkvaemar
vidskiptaupplysingar sem skadad geta samkeppni berist ekki til peirra.

11



Upplysingagjof og eftirlit

2.1
Opinber upplysingagjof um starfsemi FAST-1
FAST-1 skal sja til pess ad a heimasidu sinni sé sattin birt auk pess sem
eftirfarandi upplysingar ad lagmarki skulu par birtar:

a) Skipan stjornar FAST-1 og framkvamdastjora félagsins.

b) Yfirlit yfir hluthafa FAST-1.

c) Arsreikning FAST-1. Birting skal fara fram eigi sidar en fimm
manudum eftir ad uppgjorstimabili lykur.

d) Satt pessa.

2.2
Eftirlit FAST-1 og Islandsbanka

FAST-1 skal fela 6hadum adila eda adilum eftirlit med pvi ad skilyrdum
sattarinnar er varda FAST-1 og Islandssj6di sé fylgt. Jafnframt skal bankinn fela
6hadum adila eda adilum eftirlit med pvi ad skilyrdum sattarinnar sé fylgt er
varda bankann. Med 6hadum adila er hér att vid adila sem radinn er af stjorn
bankans, Islandssj6dum eda FAST-1 og kemur ekki med neinum hzetti ad
framkvaemd skilyrda sattarinnar eda starfsemi bankans eda Islandssj6da sem
tengist skilyrdum sattarinnar. Starfsmenn innri endurskodunar Islandsbanka
uppfylla t.a.m. skilyrdi pessi. Skal pad tryggt ad eftirlitsadilinn njéti naegilegra
heimilda og sjalfstadis til pess ad geta framkvamt petta eftirlit med
triaverdugum heetti. Skal t.d. tryggt ad eftirlitsadilinn geti aflad sér
utanadkomandi sérfraediadstodar ef hann telur porf a pvi.

Upplysa skal Samkeppniseftirlitid um hvernig framangreint verdur tryggt innan
tveggja manada fra undirritun sattar pessarar.

Eftirlit eftirlitsadila Islandssj6da og FAST-1 samkvamt 1. mgr. skal ad lagmarki
fela i sér eftirfarandi, eftir pvi sem vid a:

e Ad gengid sé aur skugga um hvort farid hafi verid ad satt pessari af
halfu FAST-1, Islandsbanka og iIslandssj6da. I pvi felst mat & pvi
hvort verkferlar séu fullnaegjandi og hvort farid hafi verid eftir peim.

e AJ fylgst sé med pvi ad stjornarmenn FAST-1 og Islandssj6da uppfylli
skilyrdi sattarinnar.

e Ad vidskipti & milli FAST-1, Islandssj6da og Islandsbanka séu i
samreemi vid akvaedi sattarinnar.

Eftirlitsadilar skv. 1. mgr. skulu senda Samkeppniseftirlitinu skyrslu um starf

sitt fyrir lok oktober ar hvert. Skyrslur skulu ad lagmarki geyma peer
upplysingar og mat sem kvedid er a um i 3. mgr. pessarar greinar.
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Skuldbinding stjornarmanna og starfsmanna
Stjérnarmenn og framkvaemdarstjori FAST-1, framkvamdastjori Islandssj6da
og bankastjori Islandsbanka eda abyrgdaradili samkeppnismala skulu undirrita
yfirlysingu par sem pvi er lyst yfir ad vidkomandi hafi kynnt sér pau fyrirmeeli
sem felast i satt pessari og varda peirra fyrirtaeki og ad peir heiti pvi ad virda
pbau ad ollu leyti og kynna fyrir vidkomandi starfsmonnum fyrirtaekjanna.

4,
Brottfall skilyrda
Skilyrdi sattarinnar falla Gr gildi ef samningum annars vegar a milli FAST-1 og
Islandsbanka um rekstur og vorslu eignasafns og hins vegar & milli
Islandsbanka og Islandssjoda um eignastyringu og rekstur eignasafns (Gtvistun)
er sagt upp eda peir falla ar gildi.

Skal FAST-1 gera Samkeppniseftirlitinu grein fyrir fyrrgreindum breytingum
med skriflegri tilkynningu. Adilum er heimilt, sameiginlega eda hver fyrir sig, a
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.

5.
Vidurlog
Brot a peim fyrirmaelum sem fram koma i satt pessari varda vidurlogum skv. IX.
kafla samkeppnislaga.™

Samkeppniseftirlitio

Pall Gunnar Palsson
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