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Akvéréun nr. 46/2023
Maénudagurinn, 18. desember 2023

Kaup IS Haf fjarfestinga slhf.,
a ad lagmarki 40% hlut i KAPP ehf.

Pann 26. september 2023 var Samkeppniseftirlitinu tilkynnt um kaup IS Haf fjarfestingar slhf.
(hér eftir IS Haf fjarfestingar®) & ad lagmarki 40% hlut i KAPP ehf. (hér eftir ,KAPP“). Med
tilkynningunni fylgdi styttri samrunaskra i samraemi vid 5. og 6. mgr. 17. gr. a samkeppnislaga
og reglur Samkeppniseftirlitsins nr. 1390/202, og upplysti eftirlitid ad samrunatilkynning teldist
fullneegjandi. Med hlidsjon af 2. mgr. 8. gr. reglna Samkeppniseftirlitsins um tilkynningu og
malsmedferd i samrunamalum nr. 1390/2020 byrjudu frestir til ad rannsaka samrunann ad lida
27. september 2023. Malid var til lykta leitt med undirritun sattar pann 12. desember sl.

Med bréfi dags 31. oktéber 2023, tilkynnti Samkeppniseftirlitid samrunaadilum ad astaeda veeri
til frekari rannséknar &8 samkeppnislegum ahrifum samrunans. Vid athugun d samrunanum leit
Samkeppniseftirlitid til upplysinga samrunaskra, fyrirliggjandi gagna og fyrri akvardana
eftirlitsins.

Samkveemt 17. gr. samkeppnislaga telst samruni hafa att sér stad pegar breyting verdur &
yfirrddum til frambudar. Med kaupunum eignast IS Haf fjarfestingar 40% hlut i KAPP og
samkveemt fyrirliggjandi gognum 6dlast félagid par med sameiginleg yfirrdd yfir hinu selda.
Med hlidsjon af framangreindu er ad mati Samkeppniseftirlitsins um ad raeeda samruna i skilningi
17. gr. samkeppnislaga.

i samrunaskrd kemur fram ad IS Haf fjarfestingar sé sérhaefdur sjédur i skilningi laga nr.
45/2020 um rekstraradila sérheefdra sjéda, sem stundi fjarfestingarstarfsemi, einkum kaup,
sblu og eignarhald hlutabréfa, annarra fjarmalagerninga og hluta i einkahlutafélogum,
fjarfestingu i fyrirteekjum og hlutum og 6drum fjarmalagerningum utgefnum af peim, rekstur
eignarhaldsfélaga, lanastarfsemi tengdum fjarfestingum og tengdan rekstur i samraemi vid
fiarfestingarstefnu félagsins. Um lokadan sj6d sé ad reeda og &4 medal helstu fjarfesta séu
islenskir lifeyrissjédir og Utgerdarfélag Reykjavikur hf.

Sjédurinn var stofnadur i upphafi ars 2023 og er styrt af [slandssjédum hf. (hér eftir
,Islandssjédir“) sem sé i eigu islandsbanka hf. (hér eftir ,Islandsbanki“). Islandssjédir séu med
starfsleyfi sem rekstrarfélag verdbréfasjéda samkvaemt logum nr. 116/2021 og sem rekstraradili
sérheefdra sj6da samkvaemt logum nr. 45/2020.

i samrunaskra segir jafnframt ad KAPP sé einkahlutafélag sem starfi vid framleidslu & isvélum
og fylgihlutum peirra, sélu og uppsetningu & keeli- og frystikerfum, auk framleidslulinu fyrir
sjavarutveg. Starfsemi félagsins sé nanar lyst sem véla-, kaeli, og renniverkstaedi fyrir hvers
kyns idnad. Félagid bjénusti keelibunad og annan véla og teekjabunad fyrir allan idnad. ba
framleidi félagid eigin vélar og teeki fyrir matveelaidnadinn og veiti faglega radgjof dsamt pvi ad
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bjéda upp & ymsar lausnir, honnun og sérsmidi. Einnig sé r félagid heildsali fyrir ymsan
keelibunad og varning fyrir flutningaidnadinn.

Freyssynir ehf. eru samkvaemt samrunaskré eignarhaldsfélag og fer med sameiginleg yfirrad
med kaupanda yfir félaginu. Félagid starfi ad sogn samrunaadila vid fjarfestingar, kaup og solu
fasteigna, umbodssolu, sma- og heildsolu, 4samt rekstri fasteigna, lanastarfsemi og fjarsyslu.
Onnur félog i eigu seljanda eru:

e FF Fasteignir ehf.
e  Gardavegur ehf.
e GEFA ehf.

e Kelifélagid ehf.

Par sem ekki sé skorun i starfsemi samrunaadila eda félaga i samstaedu peirra, né sé kaupandi
ad taka yfir starfsemi fyrirtaekis sem framleidir og/eda selur adfong fyrir starfsemi hins, er
hvorki um laréttan né lédréttan samruna ad raeda ad mati samrunaadila. Ljdést sé pvi ad
fijarfesting og kaup IS Haf fjarfestinga & KAPP teljist til samsteypusamruna i
samkeppnisréttarlegum skilningi. Nanar er fjallad um markadsskilgreiningar hér ad nedan og
bé naest ahrif samrunans.

Telji Samkeppniseftirlitid ad samruni hindri virka samkeppni getur stofnunin gripid til ihlutunar
med setningu skilyrda sem tryggja eiga virka samkeppni, sbr. 17. gr. ¢ samkeppnislaga. |
akvordun pessari er gerd grein fyrir forsendum fyrir ihlutun vegna pess samruna sem hér er til
umfjéllunar. Asamt pvi er gerd grein fyrir peim skilyrdum sem eftirlitid telur naudsynlegt ad
samrunaadilar luti i starfsemi sinni i peim tilgangi ad koma i veg fyrir samkeppnislegar hindranir
sem samruninn myndi annars geta leitt af sér.

Af halfu samrunaadila er & pvi byggt i samrunaskra ad markadur kaupanda afmarkist vid
fjarfestingar i sjadvarutvegi og annarri haftengdri starfsemi. Seljandi sé einkahlutafélag sem
starfi vid fjarfestingar, kaup og solu fasteigna, umbodssoélu, sma- og heildsolu, dsamt rekstri
fasteigna, lanastarfsemi og fjarsyslu. KAPP starfar vid framleidslu, s6lu og pjénustu a kaeli- og
frystikerfum. Samrunaadilar telja ad markadur malsins sé framleidsla, sala og pjonusta &
kaelikerfum fyrir verslun og idnad, p.m.t. Gtflutning & frystivorum. | samrunaskrad byggja
samrunaadilar & pvi ad landfraedilegur markadur sé island.

Ad mati Samkeppniseftirlitsins hefur ekkert komid fram vid rannsékn maélsins sem gefur tilefni
til ad skilgreina vorumarkadinn med 68rum haetti en samrunaadilar hafa talid, en ekki er p6 tekin
formleg afstada til vidkomandi markada par sem pess er ekki porf i ljési sattar og nidurstdodu
malsins.

Samkeppniseftirlitid telur ljost ad um sé ad raeda svokalladan samsteypusamruna par sem
samrunaadilar starfa ekki 8 sama markadi. Samkeppnisleg ahrif skapast pvi ekki vegna aukinnar
sambpjoppunar eda lédréttra ahrifa. Hins vegar liggur fyrir ad mogulegir samkeppnisbrestir
kunni ad skapast vegna tengsla vidskiptabanka, p.e. islandsbanka, vid fyrirtaeki i
samkeppnisrekstri.

Samkeppniseftirlitid hefur fra hruni beitt sér gagnvart samkeppnisbrestum sem stafad geta af
eignarhaldi banka og lifeyrissj6da & atvinnufyrirtaekjum, en eignarhald pessara adila getur vid
tilteknar adsteedur skapad haettu 4 samkeppnishindrunum. Samruni pessi er p6 6likur pvi begar
vidskiptabanki & beinan eignarhlut i fyrirteeki & samkeppnismarkadi. Hér er um ad raeda ad
détturfélag islandsbanka, islandssjédir, rekur fiarfestingarsjéd sem fjarfestir i fyrirtaeki.
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bratt fyrir pad litur Samkeppniseftirlitid svo & ad i eignarhaldi islandsbanka & islandssjédum
felist sterk tengsl sem geti undir vissum kringumstaedum verid grundvollur samkeppnisbresta.
i pvi sambandi m& nefna ad hvati getur verid fyrir viskomandi samstaedu ad halda vidskiptum
innan hennar og beina fyrirtaekjum i vidskipti vid fyrirteeki innan samstaedunnar. Medal annars
af pessum asteedum hefur Samkeppniseftirlitid talid naudsynlegt ad setja skilyrdi sem meela
fyrir um sjalfstaedi pessara félaga gagnvart hverju 6dru, p.e. islandsbanka og islandssjéda. Med
télvupdsti dags. 6. névember 2023, lystu [slandssjédir yfir vilja sinum til ad gangast undir satt i
malinu & grundvelli 17. gr. f samkeppnislaga med pad ad markmidi ad sporna gegn skadlegum
hagsmunatengslum eda 6drum samkeppnishindrunum sem stafad geetu af eignarhaldi IS Haf

fijarfestinga @ KAPP og beinu og dbeinu eignarhaldi eigenda IS Haf fjarfestinga &4 68rum
atvinnufyrirteekjum.

islandsbanki og [slandssjodir hafa a48ur gengist undir skilyrdi sem aetlar er ad tryggja 6haedi &
milli fyrirteekjanna, sbr. dkvardanir Samkeppniseftirlitsins nr. 21/2014, nr. 44/2017 og nr. 3/2019.
Eru umreeddar sattir atviksbundnar ad pvi leyti ad paer varda vidkomandi fjarfestingasjod,
islandssj6di og pau atvinnufyrirtaeki sem eiga hlut hverju sinni.

Med &kvordun pessari og beirri satt sem greinir i dkvordunarordi hafa Islandssjédir og
Samkeppniseftirlitid sammeaelst um skilyrdi sem eetlad er ad koma i veg fyrir neikveed
samkeppnisleg dhrif sem geta hlotist af yfirrddum [slandssjéda og sj6da pess a fyrirtaekjum &
samkeppnismarkadi, med heildstaedri satt sem ekki er atviksbundin og tekur & 48urnefndum
atridum og somu hagsmunadrekstrum sem fyrri sattir adilanna hafa vardad, an tillits til pess
hvada fyrirtaeki eda fjarfestingar eiga i hlut hverju sinni.

i méali pessu hafa [slandssjédir og IS Haf fjarfestingar pvi gengist undir skilyrdi sem tryggja eiga
medal annars sjalfstaedi KAPP og détturfélaga, gagnvart islandsbanka Samkeppniseftirlitid
litur svo & ad par med sé komid i veg fyrir mogulegar samkeppnisraskanir sem annars kynnu ad
leida af adkomu samstaedu Islandsbanka ad samrunanum. Einnig litur Samkeppniseftirlitid svo
4 ad sattin komiiveg fyrir mdégulega roskun 8 samkeppni sem kynni ad leida af almennri adkomu
islandssj6da og [slandsbanka ad fyrirtaekjum & samkeppnismarkadi og jafnvel keppinautum. |
sidari malum kunna pd tiltekin tengsl eda sampjoppun & morkudum ad koma til sjalfstaedrar
skodunar, t.a.m. ef sjédir i rekstri Islandssjéda fjarfesta i keppinautum. Adilarnir undirritudu
sattina 12. desember 2023 og eru skilyrdi hennar med peim haetti sem greinir i dkvordunarordi,
sbr. 17. gr. f samkeppnislaga. barfnast pau ekki frekari skyringa.

I. Akvérdunarord

Kaup IS Haf fjarfestinga slhf. 4 ad lagmarki 40% hlut i KAPP ehf. felaisér samrunai
skilningi samkeppnislaga. Med heimild i 17. gr. c samkeppnislaga setur Samkeppniseftirlitid
samrunanum skilyrdi, sbr. satt eftirlitsins og samrunaadila, dags. 11. desember 2023. Med
setningu eftirfarandi skilyrda er ekki pborf a 6gildingu samrunans.



SATT

Samkeppniseftirlitsins, islandssj6da hf. og islandsbanka hf. vardandi sjalfstaedi
atvinnufyrirtaekja

islandssj6dir hf. (hér eftir ,islandssj6dir“), islandsbanki hf. (hér eftir ,islandsbanki“) sem
médurfélag islandssj6da og Samkeppniseftirlitid hafa gert med sér satt i samraemi vid 17. gr.
f samkeppnislaga nr. 44/2005 og 15. gr. reglna nr. 1390/2020 um tilkynningu og
méalsmedferd i samrunamalum sem skal gilda pegar sérhafdir sj6dir i rekstri islandssj6da
fara med yfirrad a atvinnufyrirtaekjum skv. 17. gr. samkeppnislaga.

1.gr.
Almennt

Markmid sattar pessarar er ad sporna gegn skadlegum hagsmunatengslum eda 6drum
samkeppnishindrunum sem stafad geta af yfirraBum islandsbanka, islandssjéda eda
sérhaefdra sjoda (,,sjodirnir“), a atvinnufyrirteekjum, (,,atvinnufyrirtaeki“), sem og beinu og
6beinu eignarhaldi hluthafa sjédanna a keppinautum slikra atvinnufyrirtaekja. Skulu
islandssj6dir eins og peim frekast er unnt tryggja sjalfstaedi atvinnufyrirtaekja & peim
morkudum sem peir og détturfélog peirra starfa a.

2. gr.
Sjalfstaedi atvinnufyrirtaekja

a) Stjérnarmenn atvinnufyrirtaekja skulu vera 6hadir islandsbanka. beir teljast 6hadir ef
beir eru ekki starfsmenn eda stjornarmenn hja bankanum, framkvaemdastjorar eda
stjornarmenn hja fyrirteekjum par sem bankinn eda doétturfélog eiga meira en 20%
eignarhlut, eru ekki markar stjornarmanns eda framkvaemdastjora (forstjora) hja
ofangreindum adilum eda skyldir peim i beinan legg. Einnig telst stjérnarmadur 6hadur
ef hann er ekki verulega hadur islandsbanka hf. eda tengdum félégum i stérfum sinum.
beir sem t.d. sinna reglubundid hagsmunageeslu og/eda radgjafarstorfum fyrir
framangreinda adila og hafa meirihluta tekna sinna af vidskiptum vid pa uppfylla ekki
betta skilyrdi. b6 er heimilt ad skipa starfsmenn islandssjéda sem uppfylla 6nnur skilyrdi
bessarar sattar, i stjorn atvinnufyrirtaekja.

b) beir sem Islandssjédir skipa i stjérn atvinnufyrirtaekja skulu ekki vera tengdir
keppinautum vidkomandi atvinnufyrirteekis i gegnum atvinnu, stjérnarsetu eda
eignarhald. Sama & vid um maka ofangreindra adila i gegnum atvinnu sem
lykilstarfsmenn, stjérnarsetu eda eignarhald. Sama a vid um maka ofangreindra adila i
gegnum atvinnu sem lykilstarfsmenn, stjérnarsetu eda eignarhald. Sama a einnig viéd um
forstjéra, framkvaemdastjéra og lykilstarfsmenn sem islandssjédir koma ad radningu a.

c) Forstjérar og framkveemdastjérar atvinnufyrirtaekja sem islandssj6dir koma ad radningu
&, svo og stjérnarmenn sem sitja i stjérn atvinnufyrirtaekja fyrir hond islandssjéda, skulu
undirrita yfirlysingu. i henni felst ad hlutadeigandi lysir pvi yfir ad hann hafi kynnt sér pau
fyrirmaeli sem felast i satt pessari og hann heiti bvi ad virda bau ad o6llu leyti ad vidlagdri
abyrgd.

3. gr.
Upplysingagjof til hluthafa atvinnufyrirtaekja
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Stjorn og starfsmenn atvinnufyrirtaekja skulu haga samskiptum vid hluthafa vidkomandi
atvinnufyrirtaekis med peim haetti ad samkeppni 4 peim morkudum sem atvinnufyrirtaekid
starfar a sé ekki raskad. | upplysingamidlun til hluthafa atvinnufyrirtaekis, sem a eignarhlut i
keppinaut vidkomandi atvinnufyrirtaekis, skal pess gaett ad adeins séu veittar naudsynlegar
upplysingar sem hluthafar eiga rétt til i krafti eignarhalds sins, og edlilegt ma telja ad peir fai

i bvi ljési, en geeta pess ad vidkvaemar vidskiptaupplysingar sem skadad geta samkeppni
berist ekki til peirra.

4. gr.
Vidskipti a milli islandsbanka og islandssj6da eda fyrirtaeki med rekstrarsamning vid
islandssj6di

Samningar sem gerdir eru um tiltekna pjénustu a milli islandsbanka og atvinnufyrirtaskja med
rekstrarsamning vid islandssj6di eda fyrirtaekja i eigu sj6da sem islandssj6dir hafa umsjén
med, skulu gerdir a vidskiptalegum forsendum eins og um vidskipti 4 milli 6tengdra adila veeri
ad reda.
5.gr.
Kynning

islandssj6dir bera abyrgd a pvi ad kynna efni pessarar sattar fyrirstiornarmonnum og
starfsmonnum félagsins, stjérnarmonnum sem og lykilsstarfsménnum islandsbanka og
stjérnarménnum og lykilstarfsmonnum peirra atvinnufyrirtaekja sem islandssj6dir fara med
bein eda 6bein yfirrad yfir, sem og fulltriium hagsmunarada sj6da i rekstri islandssj6da.

6. gr.
Brottfall skilyrda

Skilyrdi sattar falla ur gildi begar islandssj6dir eda sj6dir i umsjon félagsins hafa ekki lengur
yfirrad yfir atvinnufyrirtaeki. Adilum er heimilt, sameiginlega eda hver fyrir sig, a hverjum
timapunkti ad 6ska eftir pvi ad skilyrdi pessi verdi felld ur gildi, ad hluta eda i heild, vegna
breyttra forsendna, sbr. 24. gr. stjornsyslulaga nr. 37/1993.

7.gr.
Vidurlog

Brot a peim fyrirmselum sem fram koma i akvordun pessari varda vidurlog skv. IX. kafla
samkeppnislaga.

Samkeppniseftirlitid

Pall Gunnar Palsson



