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Manudagur 17. juli 2017
Akvérdun nr. 27/2007

Kaup Regins hf. a hlut i FM-hGisum ehf.

I.
Malavextir og malsmedferd

Med bréfi dags. 14. juni 2017 var Samkeppniseftirlitinu tilkynnt um kaup Regins hf. (hér
eftir Reginn) & 55% hlut i FM-hisum ehf. (hér eftir FM-hus). Medéfylgjandi erindinu var
samrunaskra i samraemi vid 5. mgr. 17. gr. a. samkeppnislaga nr. 44/2005, sbr. vidauka
I vid reglur nr. 684/2008 um tilkynningu samruna og malsmedferd i samrunamalum med
sidari breytingum, p.e. svokéllud lengri samrunatilkynning. Eftirlitid6 mat pa skra
fullnaegjandi og i samraemi vid akvaedi samkeppnislaga nr. 44/2005 og reglur eftirlitsins
um tilkynningu og malsmedéferd i samrunamalum og var samrunaadilum tilkynnt um pad
med bréfi dags. 21. juni sl. Frestur Samkeppniseftirlitsins til ad rannsaka samrunann skv.
1. mgr. 17. gr. d. samkeppnislaga byrjadi pvi aé lida frd og med 15. juni sl.

Samkeppniseftirlitid hefur aflad upplysinga um fasteignamarkadinn undanfarin misseri i
tengslum vid samrunamal sem hafa verid til umfjollunar hja eftirlitinu. Vid rannsokn
bessara mala hefur eftirlitid aflad gagna og sjonarmida fra ymsum adilum sem starfa a
markadnum sem og opinberum adilum. Ad pvi marki sem Samkeppniseftirlitid telur
framangreindar upplysingar skipta mali fyrir athugun pessa mals verdur peirra getid.

II.
Samruninn
Samruninn felur i sér kaup Regins & 55% hlutafjar i FM-htdsum. I kjoélfar vidskiptanna
verdur Reginn afram rekid sem hlutafélag skv. Il6gum nr. 2/1995 og verdur hlutafé félagsins
4fram skrad i Kaupholl Islands. FM-hus verdur reki® sem adskili® einkahlutafélag skv.
[6gum nr. 138/1994.

I samrunaskra segir ad Reginn sé fasteignafélag sem fjarfesti i, leigi Gt og annist rekstur
atvinnuhusnaedis. Ennfremur segir i samrunaskranni ad fyrir pessi vidskipti sé
fasteignasafn Regins 121 fasteign og sé heildarstaerd peirra um 314.000 fermetrar. ba sé
yfir 95% fasteignasafnsins er i Utleigu. Steerstu fasteignir pess séu verslunarmidstddin
Smaralind i Képavogi og Egilshdll i Grafarvogi. Félagid er hlutafélag i dreifdu eignarhaldi og
er skradd i Kaupholl Islands. Enginn hluthafi & yfir 15% hlut i félaginu og eru steerstu
hluthafar pess ymsir fagfjarfestar.

I samrunaskré segir ad FM-hus sé fasteignafélag sem fjarfestir i, leigir Ut og annast rekstur

a skola- og atvinnuhlsnaedi. bar segir ad fasteignasafn félagsins innihaldi fimm fasteignir

og sé heildarstaerd peirra um 10.000 fermetrar, par af sé hlutfall skdlabygginga um 84%.
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Um er ad raeda prjar fasteignir sem stadsettar eru a8 héfudborgarsvadinu.! pa & FM-hus
tvo doétturfélog | 100% eigu, p.e. Horduvellir sem sér um eignarhald og rekstur fasteignar
og Hafnarsldd sem sér um eignarhald og rekstur fasteignar.?

I samrunaskrd segir a8 markmi® kaupanna sé ad styrkja afkomu og fjarhagslega stodu
Regins. Tilgangur peirrar fjarfestingar sé ad kaupa gott og arébeert eignasafn sem mun ad
akvednum tima lidnum verda alfarid i eigu Regins. Fjarfestingin sé i samreemi vid
fjarfestingarstefnu félagsins og er einnig i samraemi vid ba syn ad fjolga
samstarfsverkefnum par sem einkaadilar og opinberir adilar vinna saman ad uppbyggingu
og rekstri verkefna. Med fjarfestingunni sja samrunaadilar auk pess teekifaeri til ad nyta
styrk og getu félagsins til frekari vaxtar.

III.
Nidurstada
Samkvamt 17. gr. samkeppnislaga telst samruni hafa att sér stad pegar breyting verdur
a yfirrddum til frambudar, p.m.t. pegar tiltekid fyrirtaeki naer yfirrddum ad hluta yfir 68ru
fyrirtaeki med pvi ad kaupa eignir pess, sbr. c-1id 1. mgr. akvaedisins. Samkeppniseftirlitid
telur ad i kaupum Regins & 55% hlut i FM-hdisum felist samruni i skilningi 17. gr.
samkeppnislaga.

1. Markadur malsins
Vid mat & samruna samkvaeemt samkeppnislégum verdur ad byrja & pvi ad skilgreina pann
markad eda pa markadi sem vid eiga. Samkvaemt 4. gr. laganna er markadur sélusvaedi
voru og stadgengdarvoru og/eda solusvadi pjonustu og stadgengdarpjonustu. Hagfraedileg
rok leida til pess ad lita verdur & vidkomandi markad fra tveimur sjénarhornum, annars
vegar voru- eda pjonustumarkadinn og hins vegar landfraedilega markadinn.

1.1 Véru- og pjonustumarkadur

Mat samrunaadila

Samrunaadilar lita svo & ad sa markadur sem rétt sé ad mida vid sé sala og leiga
atvinnuhUsnaedis. Byggja peir alit sitt a pvi ad stadganga milli pess ad leigja husnzdi eda
fjarfesta i pvi sé pad mikil ad um sama samkeppnismarkadinn sé ad reeda. bvi til studnings
er nefnt ad peir telji fullvist ad litil en varanleg haekkun a leiguverdi myndi leida til pess ad
eftirspurn eftir hisnaedi til kaupa myndi aukast og 6fugt. Jafnframt er pvi haldid fram ad
fjarmognun til kaupa a atvinnuhlsnaedi sé ordin mun adgengilegri nd en @ arunum eftir
hrun bankanna haustid 2008.

Ad mati samrunaadila stendur meginhluti fasteignasafns FM-hlsa utan vid hefébundinn
markad fyrir sélu og leigu & atvinnuhldsnzedi, enda sé um ad raeda mjog sérhaeft hlisnaedi
i langtimaleigu sem er hvorki almennt frambod & né eftirspurn eftir, nema einungis til
notkunar sem hlisnzedid er hannad og byggt fyrir, i pessu tilviki hverfisskélar og —leikskolar.

! paer fasteignir sem um reaedir eru: Kriuds 1, Kriuas 2 og Beaejarhraun 8.
2 Fasteignirnar eru ad Tjarnarbraut 30 og ad Vesturbru 7.
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Fallist Samkeppniseftirlitid ekki @ framangreinda markadsskilgreiningu telja samrunaadilar
markad malsins vera markad fyrir Gtleigu a atvinnuhulsnadi. Til pessa markadar myndi
teljast allt atvinnuhlsnaedi sem er til leigu, 6had pvi hvort leigan sé til tengdra adila eda
ekki.

Mat Samkeppniseftirlitsins

Vid skilgreiningu @ peim markadi eda moérkudum er framangreindan samruna vardar telur
Samkeppniseftirlitid rétt ad byggja a peirri skilgreiningu sem fram kemur i akvoérdun
Samkeppniseftirlitsins nr. 45/2008, Eignarhald Stoda Eignarhaldsfélags hf. (adur FL Group)
i Landic Property ehf. og Pyrpingu hf., sbr. einnig akvardanir nr. 22/2010, 32/2013 og
12/2014, 23/2014, 10/2015, 5/2016, 7/2016, 13/2016 og 9/2017. f peim akvordunum
hefur komid fram ad eftirlitid liti svo & ad (tleiga a atvinnuhlsnaedi til étengdra adila sé
sérstakur markadur i samkeppnisréttarlegum skilningi.

Med hlidsjon af gognum malsins er afstada Samkeppniseftirlitsins til markadsskilgreiningar
Obreytt og er markadurinn sem um raedir pvi markadurinn fyrir Gtleigu & atvinnuhlUsnaesi
til 6tengdra adila. Undir pessa skilgreiningu falla ekki fasteignafélog sem einvérdungu leigja
at fasteignir til fyrirtaekja innan sému fyrirteekjasamstzaedu eda fyrirtaekja undir yfirradum
sému adila og fasteignafélogin sjalf. Rétt er pé ad taka fram ad Samkeppniseftirlitid kann
i sidari malum ad taka pessa skilgreiningu pjonustumarkadar til endurskodunar. I pvi
sambandi ma nefna ad fasteignir med tiltekna eiginleika kunna ad tilkeyra sérstokum
samkeppnismorkudum. Ad svo stoddu er pd ekki tilefni til pess ad taka endanlega afstodu
til pessa.

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
neegilega lik og sem unnt er ad greina fra neerliggjandi svaedum, 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 voru eda
pbjonustu, hugsanlegar adgangshindranir eda neytendavenjur, greinilegur munur a
markadshlutdeild fyrirtaekja & vidkomandi svaedi og adliggjandi svaedum eda verdmunur.
Freedilega séd getur landfraedilegur markadur verid ymist stadbundinn, svaedisbundinn,
landsmarkadur eda alpjodamarkadur.

I dkvordun Samkeppniseftirlitsins nr. 32/2013, Samruni Eikar fasteignafélags hf. og SMI
hf. var hinn landfraedilegi markadur greindur nidur i einstok sveitarfélég og eftir atvikum,
eitt eda fleiri sveitarfélog sem mynda eitt atvinnu- og busetusvaedi. Hofudborgarsvaedid féll
undir eitt atvinnu- og blsetusvaedi og telst pad einn og éskiptur markadur. Eignasafn FM-
hlsa eru allt stadsett & hofudborgarsvaedinu. bvi er ljost ad mogulegra ahrifa samrunans a
samkeppni geetir einungis & héfudborgarsveaedinu.

f pessu mali er pad mat Samkeppniseftirlitsins ad naegjanlega nakveemt sé ad skilgreina
markadinn par sem ahrifa gaetir sem leiga & atvinnuhtsnaedi & héfudborgarsveedinu til
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Otengdra adila. Rok geta po stadid til pess ad skilgreina landfraedilega markadinn prengra,
en ekki er talin p6rf & pvi i pessu mali. Rétt er pvi ad arétta ad Samkeppniseftirlitid kann i
sidari malum ad taka pessa skilgreiningu landfraedilegs markadar til endurskodunar.

2. Mat a ahrifum samrunans

Pau vidskipti sem hér eiga sér stad fela i sér dverulega sampjoppun a skilgreindum markadi
bessa mals. Eignasafn FM-husa er tekur einungis til fimm fasteigna sem samanlagt eru
teepir 10.000 fermetrar ad steerd. Eftir fjarfestingar Regins verdur eignasafn hins
sameinada félags um 320.000 fermetrar ad steerd. Prju félog verda afram
langumsvifamestu adilarnir @ markadnum, b.e. Reitir fasteignafélag hf., Reginn
fasteignafélag hf. og Eik fasteignafélag hf. Samanlagt er eignasafn pessa félaga um milljén
fermetrar & skilgreindum markadi pessa mals og i fyrri Urlausnum hefur samanl6gd
markadshlutdeild peirra verid talin um 70%.

Ad 6llu framangreindu virtu telur Samkeppniseftirlitid ad samruni pessi hafi engin skadleg
ahrif & samkeppni. Samkeppni er pvi ekki ad raskast med umtalsverdum heaetti og hvorki
er markadsradandi stada ad myndast né slik stada ad styrkjast. bvi er pad mat
Samkeppniseftirlitsins ad ekki séu forsendur til ihlutunar i pessu mali & grundvelli 17. gr.
samkeppnislaga.

Iv.
Akvordunarord
~Kaup Regins hf. 4 55% hlut i FM-hisum ehf. 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.™
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