SAMKEPPNISEFTIRLITID

Fimmtudagur, 7. agust 2008
Akvérdun nr. 45/2008

Eignarhald Stoda Eignarhaldsfélags hf. (adur FL Group) i Landic
Property ehf. og Pyrpingu hf.

1.
Malavextir og malsmedferd

Pann 14. mai 2007 var Samkeppniseftirlitinu tilkynnt um samruna Stoda hf. og
Landsafls ehf. (nU Landic Property hf.). Med bréfi sem barst Samkeppniseftirlitinu
22. juni 2007 var jafnframt gerd grein fyrir samruna Eikarhalds ehf. (nu Eik
Properties ehf.) og Fasteignafélagsins Eikar ehf. (hér eftir Eik).
Samkeppniseftirlitid tilkynnti félogunum pa afstédu sina bréfleidis ad um
ofullnaegjandi samrunaskra veeri ad reeda i badum tilvikunum par sem ekki veeri
gerd grein fyrir eigna- og stjornunarlegum tengslum félaganna Eikar og Stoda en
a peim tima atti Baugur teepan 40% hlut i Stodum og teepan 23% hlut i Eik en FL
Group (nu Stodir Eignarhaldsfélag hf.) atti pa 49% hlut i Eik.

Pann 4. desember 2007 keypti FL Group tiltekna eignarhluti i Eikarhaldi, Landic
Property hf., Fasteignafélagi islands hf. og Pyrpingu hf. af Baugi Group hf. (hér
eftir Baugur). Med bréfi, dags. 22. jantar 2008, var Samkeppniseftirlitid upplyst
um vidskipti pessi og sjénarmid FL Group um hvort att hefédi sér stad
tilkynningarskyldur samruni 16gd fram. Segir ad med kaupunum hafi FL Group
aukid hlut sinn i Landic Property Ur 2,9% i 39,8% asamt pvi ad félagid hafi
eignast 33,69% hlut i Fasteignafélagi Islands, 49,33% hlut i byrpingu auk 22,7%
hlutar i Eikarhaldi. I bréfinu kemur fram ad 6vist sé ad kaup & hlutum i Eikarhaldi
muni ganga eftir og pvi séu kaupin ekki ,fullnud" i skilningi samkeppnislaga,
samningum ekki lokid og tilkynningarskylda hafi pvi ekki stofnast. Ad pvi er vardi
Landic Property og Fasteignafélag Islands segir ad FL Group muni ekki vid kaupin
0dlast virk yfirrdd yfir peim féldgum og pvi séu pau kaup ekki tilkynningarskyld.
Samrunatilkynning fylgdi hins vegar vegna kaupa a hlutnum i byrpingu.

Med bréfi, dags. 11. mars sl., var FL Group tilkynnt ad um ofullnaegjandi
samrunaskra vaeri ad reeda par sem pad var mat Samkeppniseftirlitsins ad FL
Group hefdi ekki eingdngu 6dlast yfirrad yfir byrpingu heldur einnig yfir Eikarhaldi,
Landic Property og Fasteignafélagi Islands. bpann sama dag barst
Samkeppniseftirlitinu samrunaskra par sem tilkynnt var um samruna FL Group og
Eikarhalds. I bréfi Samkeppniseftirlitsins segir ad frekari rannsdkn
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Samkeppniseftirlitsins hefdi leitt i 1jos ad veruleg eignatengsl veeru fyrir hendi a
milli Stoda og Eikar og visad til bréfs sem adilum var sent i oktéber 2007 par sem
meginnidurstadan hefdi verid su ad vegna tengsla Baugs og FL Group vaeri um
sameiginleg yfirrdd pessara tveggja félaga ad raeda yfir fasteignafélogunum
tveimur, Stodum og Eik. b4 var i bréfinu fra 11. mars sl. gerd grein fyrir pvi ad
baer breytingar & eignarhaldi & umreeddum fasteignafélogum sem gerdar heféu
verid i byrjun desember sl. og raktar eru hér ad ofan veeru til pess fallnar ad
renna sterkari stodum undir pad mat eftirlitsins ad FL Group, Baugur og tengdir
adilar faeru med sameiginleg yfirrdd yfir Landic Property og Eik og einnig yfir
byrpingu og Fasteignafélagi Islands. Eftir itarlega umfjéllun um eigna- og
stjérnunartengsl Baugs og FL Group sem og tengdra adila var pad nidurstada
Samkeppniseftirlitsins ad svo veeri, b.e. ad vid eignabreytingarnar hefdi FL Group
ekki adeins 0dlast yfirrad yfir bPyrpingu svo tilkynningarskylt vaeri samkvaemt
samkeppnisldgum heldur einnig yfir Eikarhaldi, Landic Property og Fasteignafélagi
Islands. Var pvi minnt & o6tvireeda lagaskyldu um ad tilkynna eftirlitinu med
fullneegjandi heetti um samruna, sbr. 17. gr. samkeppnislaga og akvaedi
samrunareglna. Med bréfi FL Group, dags. 19. mars 2008, barst svar félagsins vid
bréfi Samkeppniseftirlitsins fra 11. mars 2008. bar er pvi moétmalt ad
samrunatilkynning vegna kaupa & byrpingu hafi verid verulega afatt. pa telur FL
Group pad ,vafalaust" ad félagid fari ekki med yfirrdd yfir Fasteignafélagi Islands
par sem Saxbygg ehf. eigi meirihluta hlutafjar i pvi félagi. Fallist er @ hinn boginn
a ad FL Group hafi 6d8last yfirrad yfir Eikarhaldi, sbr. samrunatilkynningu par um,
dags. 11. mars 2008.

pPann 11. april sl. barst Samkeppniseftirlitinu ad lokum fullneegjandi samrunaskra
par sem tilkynnt var um kaup FL Group & eignarhlutum i fasteignafélogunum
fiorum. I samrunaskranni reifar FL Group hins vegar pa afstédu félagsins ad kaup
a hlutum i umreeddum fasteignafélogum feli ekki i sér samruna i skilningi
samkeppnislaga.

Med bréfi, dags. 9. mai 2008, tilkynnti Samkeppniseftirlitid ad stofnunin teldi
astaedu til frekari rannsdknar @ samkeppnislegum ahrifum samrunans, sbr. 4. mgr.
17. gr. samkeppnislaga. Upphaf priggja manada frests samkeppnisyfirvalda til ad
taka afstodu til samrunans midast pvi vid pann dag, sbr. sama lagaakvaedi.

Ad lokinni frumathugun & samkeppnislegum ahrifum samrunans sendi
Samkeppniseftirlitid pann 25. juni 2008 samrunaadilum andmeelaskjal vegna
samruna fasteignafélaganna fjogurra. Var Oskad eftir pvi ad skriflegar
athugasemdir baerust stofnuninni fyrir 12. juali 2008. Ad beidni logmanna
samrunaadila fengu peir afhent 6ll gogn tengd samrunanum ad undanskildum
gégnum sem samrunaadilarnir sjalfir héfdu afhent stofnuninni eda innihéldu
trunadarupplysingar. Ad framkominni beidni veitti Samkeppniseftirlitid [6gmanni
samrunaadila vidbotarfrest til 21. juli 2008.

Med bréfi logmanna samrunaadila, dags. 21. juli 2008, barust
Samkeppniseftirlitinu athugasemdir samrunaadila.
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Hér verdur einnig ad lita til pess ad pann 19. juni 2008 barst
Samkeppniseftirlitinu samrunaskra par sem tilkynnt var um samruna Saxbygg ehf.
og Eikarhalds. I tilkynningu segir m.a. ad eftir tiltekin vidskipti, sem nanar eru
tilgreind i samrunaskranni, hafi Saxbygg yfir ad rada 51,66% af utgefnu hlutafé i
Eikarhaldi, Glitnir banki hf. 46,35% hlut og SPV fjarfesting hf. eigi 1,75% hlut.
Eikarhald hafi jafnframt keypt allt hlutafé i Fasteignafélagi islands. b4 hafi nafni
Eikarhalds verid breytt i Eik Properties ehf. Eftir pessi vidskipti & FL Group ekki
lengur eignarhlut i Eik og Fasteignafélagi Islands.

2.
Samruni
Ljést er ad samruni Stoda og Landsafls & arinu 2007 fellur undir samrunaakvaedi
samkeppnislaga. Einnig er ljost ad malsadilar telja kaup Stoda Eignarhaldsfélags
(3dur FL Group ') & hlutum i byrpingu fela i sér samruna i skilningi
samkeppnislaga. Af halfu Stoda Eignarhaldsfélags er pvi hins vegar haldid fram ad
félagid hafi ekki 6élast yfirrdd yfir Landic Property og pvi sé ekki um samruna ad
reeda. Verdur pvi ad fjalla frekar um pad og tengd atridi.

Um samruna pessa mals gilda samkeppnislég eins og pau voru fyrir gildistoku
laga nr. 94/2008. Samruni var skilgreindur svo i 7. tl. 1. mgr. 4. gr.
samkeppnislaga nr. 44/2005:

~Samruni samkvamt I6gum pessum telst hafa att sér stad pegar:

a. tvo eda fleiri fyrirtaeki, sem adur stérfudu sjalfstaett, sameinast,

b. fyrirteeki tekur yfir annad fyrirtaeki,

c. eigendur med yfirrdd i einu eda fleiri fyrirtaekjum na beinum eda
Obeinum yfirradum i einu eda fleiri fyrirteekjum til vidbotar eda

d. fyrirteeki stofna fyrirtaeki um sameiginlegt verkefni sem varir til
frambudar sem sjalfstaed efnahagseining og veldur pvi ekki ad adilar
sem hlut eiga ad mali samraemi samkeppni sin @ milli eda milli sin og
hins sameiginlega verkefnis."

I greinargerd med frumvarpi pvi sem vard ad lgum nr. 107/2000 um breytingu &
samkeppnislogum nr. 8/1993 med sidari breytingum er ekki fjallad itarlega um
ofangreint skilgreiningarakvaedi. b6 er tekid fram ad skilgreiningar taki nokkud
mid af samrunareglugerd EB nr. 4064/89 med sidari breytingum sem er hluti af
EES-samningnum. Til nanari Gtlistunar dakvaedinu er naudsynlegt ad lita einnig til
11. tl. 1. mgr. 4. gr. hvar segir:

,Yfirrdd samkvaemt légum pessum eru yfirrdd sem gera adila kleift ad
hafa afgerandi ahrif & rekstur og stjérnun fyrirtakis, annadhvort sér i
lagi eda sameiginlega med 68rum, hvort sem pau ahrif eru til komin
vegna pess ad hann getur:
a. haft ahrif a8 skipun stjornar, atkvaedagreidsiu eda akvardanir
fyrirtaekisins eda

1 { eftirfarandi umfjéllun verdur i adaltridum notad hid nyja nafn FL Group, p.e. Stodir Eignarhaldsfélag.
Nafni FL Group var breytt 4. juli 2008.
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b. notad eda radstafad eignum eda hluta eigna fyrirtaekis."

I mali pessu reynir & akvaesdi c. lidar 7. tl. 1. mgr. 4. gr. samkeppnislaga. Vi&
tulkun pess skiptir hugtakid yfirrdad skopum. Hugtakid er ekki skyrt nanar i
greinargerd ad 0dru leyti en pvi ad tekid er fram ad skyra eigi hugtakid fra pvi
sem var i eldri lsgum.?

Framangreind skilgreining i 4. gr. samkeppnislaga er vidteek. Af henni leidir ad
um yfirrdd er ad raeda pegar vidkomandi adili 6dlast eda hefur moguleika til ad
hafa afgerandi bein eda dbein ahrif & mikilveegar vidskiptadkvardanir fyrirteekis.
Hér skiptir mali moguleikinn til pess ad hafa ahrif af pessum toga &
grundvallarakvardanir vidkomandi fyrirtaekis sem varda stefnu pess og aeetlanir.
Réttur til afskipta eda afskipti i raun af daglegri starfsemi vidkomandi fyrirtaekis
hafa pvi takmarkada pydingu. Moguleikinn einn til pess ad hafa umraedd ahrif
dugir. Ekki er pvi porf & ad syna fram a ad moguleikinn hafi verid nyttur.

Mikilveegt er ad hafa i huga ad hugtokin samruni og yfirrdd eru ad meginstefnu af
efnahagslegum toga. Adalatridid er ad meta hvort adili hefur i raun (de facto)
moguleika & pvi ad hafa umraedd ahrif og pad hvort ahrifin grundvallast a
formbundnum gerningi eda einhverju 68ru hefur ekki sérstaka pydingu. bannig
skiptir ekki mali i samkeppnisrétti & hvada grunni slik ahrif byggjast svo fremi
sem pau séu til lengri tima og veiti moguleika & ad hafa umraedd afgerandi ahrif &
fyrirteeki. S6kum pessa getur t.d. adili talist hafa yfirrad yfir fyrirtaeki jafnvel pott
annar adili sé formlega skradur fyrir eignarhlut i pvi fyrirtaeki.

Yfirrdd i skilningi 4. gr. samkeppnislaga geta verid hvort heldur sem er yfirrad
eins yfir félagi (e. sole control) eda sameiginleg yfirrdd (e. joint control). Adili
hefur einn yfirrdd yfir fyrirtaeki ef hann hefur an atbeina annarra moéguleika & pvi
ad hafa afgerandi ahrif & pad fyrirteeki. Um sameiginleg yfirrad er ad reeda pegar
fyrirtaeki hefur fleiri en einn hluthafa, sem ekki hafa yfirrad sér i lagi, og hluthafi i
bvi getur haft afgerandi ahrif & mikilveegar vidskiptadkvardanir fyrirtaekisins.
Sameiginleg yfirrdd geta i vissum tilvikum grundvallast & pvi aéd hluthafar i
fyrirteeki hafi adra sameiginlega vidskiptalega eda fjarhagslega hagsmuni (e.
common commercial or financial interest). Alitaefnid er hvort slikir sameiginlegir
hagsmunir séu med peim heetti ad liklegt sé ad vidkomandi hluthafar beiti sér
sameiginlega innan vidkomandi fyrirtaekis. Slikir sameiginlegir hagsmunir purfa
ekki ad byggjast @ samningum eda 68rum loggerningum. Skoda parf stadreyndir i
hverju mali fyrir sig og leggja & pad efnahagslegt mat hvort um sé ad rzeda
vidskiptalega hagsmuni sem hafi pessi ahrif. Visbending um slika sameiginlega
hagsmuni getur veri® sameiginlegt eignarhald i 68rum fyrirtaekjum eda
sameiginleg kaup eda yfirtaka a 68rum fyrirtaekjum.

2 ,Um hugtakid virk yfirrdd visast til ordskyringa. Hér skal pvi pé baett vid ad vid skilgreiningu a
pvi hvort fyrirtaeki hafi nad virkum yfirradum er pad hin raunverulega adstada sem pad hefur til
ad stjorna eda ad fara med eignir annars fyrirtaekis sem skiptir mali. Hvada eda hvers konar
adstaedur pad eru sem gera fyrirtaeki petta kleift skiptir hins vegar ekki mali." Athugasemdir i
frumvarpi til laga sem vard aé samkeppnislégum nr. 8/1993.
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Mal petta litur m.a. ad yfirradum a grundvelli sameiginlegra hagsmuna. bar er um
ad reeda sérstakt tilvik yfirrdda sem eaetla ma ad sé nokkud fatitt. Sterka
sameiginlega hagsmuni parf til ad binda hluthafa saman og auka likurnar a pvi ad
sOmu hluthafarnir starfi avallt saman vid stjorn fyrirtaekis. Sterkir sameiginlegir
hagsmunir geta i slikum tilvikum leitt til varanlegs meirihluta. Ljost er med
hlidsjéon af fordeemum framkvaemdastjéornar EB 3, ordalagi hins islenska
lagaakvaedis og logskyringargdbgnum ad til sameiginlegra yfirrdda geti stofnast &
grundvelli fjarfestarségu og sameiginlegra hagsmuna vegna fjarfestinga.

2.1 Tengsl| Stoda Eignarhaldsfélags vid Landic Property

I mali pessu er um pad ad reeda ad fyrirtaekin Stodir og Landsafl hafa runnid
saman og er hid sameinada fyrirtaeki nefnt Landic Property. Einnig hefur i mali
pessu verid tilkynnt um samruna félagsins sem nd er nefnt Stodir
Eignarhaldsfélag (ddur FL Group®) og byrpingar, sbr. ndnar hér & eftir. Jafnframt
hefur Samkeppniseftirlitinu verid gerd grein fyrir kaupum Stoda Eignarhaldsfélags
a hlutum i Landic Property. Eins og aéur sagdi er af halfu Stoda Eignarhaldsfélags
haldid fram ad félagid hafi ekki 6dlast yfirrdd yfir Landic Property og pvi sé ekki
um samruna ad raeda i skilningi 17. gr. samkeppnislaga.

Samkeppniseftirlitid telur ad mikil efnahagsleg tengsl séu & milli Landic Property
og byrpingar sem leidi til pess ad féldgin séu undir sameiginlegum yfirrddum. i
bessu felst ad samruni hefur att sér stad milli pessara félaga i skilningi
samkeppnislaga. Leidir petta af tengslum Stoda Eignarhaldsfélags vid Baug og
tengda adila. Verdur nu fjallad nanar um petta og fyrst vikid ad atridum sem
varda tengsl Stoda og Landic Property.

I fyrsta lagi hafa Baugur og Stodir Eignarhaldsfélag haft med sér umfangsmikid
samstarf auk pess sem Baugur og tengdir adilar (na Styrkur Invest) eiga stéran
hlut i Stodum og starfsmenn Baugs sitja i stjorn Stoda og i stjornum félaga sem
eru i eigu Stoda og Baugs sameiginlega. Ingibjorg S. Palmadéttir og tengd félég
hafa auk pess svo nain efnahagsleg tengsl vid baedi Baug og Stodir
Eignarhaldsfélag ad Samkeppniseftirlitid telur ad framangreind félog geti i
sameiningu haft afgerandi ahrif & rekstur fasteignafélaganna. I pvi sambandi ber
ad nefna ad 101 Capital ehf., sem var a lista yfir staerstu hluthafa i Stodum
Eignarhaldsfélagi og Landic Property hefur tengsl vi® Jon Asgeir Jéhannesson,
stjérnarformann Baugs.”> Samkvaemt tilkynningu sem birtist i Kauphdll fslands 21.
september 2007 er 101 Capital i eigu Ingibjargar S. Palmadoéttur. Samkvamt
sému tilkynningu er hun fjdrhagslega tengd Jéni Asgeiri J6hannessyni i skilningi
verdbréfamarkadsréttar. Auk pess er Ingibjérg Palmadottir nu stjornarformadur
Stoda Eignarhaldsfélags sem og stjérnarmadur i Baugi. Verdur na farid nanar yfir
pessi tengsl.

3 Sja mal nr. COMP/M.2066 (DANA/Gertrag malid) og mal nr. M.673 Hutchison/RCPM/ECT

41 eftirfarandi umfjoéllun verdur i adaltridum notad hid nyja nafn FL Group, p.e. Stodir Eignarhaldsfélag.
5 ,FL Group birti i dag lista yfir staerstu hluthafa sina en félagid jok hlutafé sitt 28. september til ad
fiarmagna kaupin i TM. Samkveemt lista, sem adlagadur er breytingum sem tilkynntar hafa verid, eru
prir steerstu hluthafar FL Group Oddaflug (21,3%), Gnupur (18,4%) og BG Capital (18,3%).
Samkveemt pessum lista rada félégin BG Capital, Stodir og 101 Capital, sem tengd eru Joni Asgeiri
Jéhannessyni, stjérnarformanni FL Group, samanlagt um 21,4% hlut i félaginu®. Halffimm fréttir
Kauppings, dags. 2. oktéber 2007.



Staerstu hluthafar i Stodum Eignarhaldsfélagi samkveemt hluthafalista, dags. 18.
mars sl., @ heimasidu félagsins voru eftirfarandi:

Félag Eignarhlutur
BG Capital ehf. 18,68%
Oddaflug B.V. 10,86%
Baugur Group hf. 9,54%
LI-Hedge 6,68%
Landsbanki Luxembourg S.A. 6,31%
Materia Invest ehf. 6,28%
Fons hf. 4,68%

Sidan hafa podénokkrar breytingar att sér stad a lista steerstu hluthafa.
Markverdasta breytingin felur i sér ad Baugur, Hagar hf., Eignarhaldsfélagid ISP
ehf. og 101 Capital sameinudust um ad haekka hlutafé BG Capital og breyttu nafni
bess i Styrkur Invest ehf. Greiddu félégin fyrir hlutafjdraukninguna med hlutum
sinum i Stodum Eignarhaldsfélagi. ® Eirikur S. Jéhannsson, fyrrverandi
framkvaemdastjori fjarfestingasvids Baugs Group, var radinn forstjori Styrks
Invest en Eirikur situr jafnframt i stjérn Stoda Eignarhaldsfélags. I kjolfar
breytinganna var adlagadur listi steerstu hluthafa svo skv. heimasidu Stoda
Eignarhaldsfélags:

Félag Eignarhlutur
Styrkur Invest ehf. 39,05%
Fons hf. 12,21%
Oddaflug B.V. 10,86%
Materia Invest ehf. 6,28%
Glitnir banki hf. 3,51%
Sund ehf. 3,24%

Bréf Stoda Eignarhaldsfélags voru tekin ar vidskiptum i Kaupholl 6. juni 2008 og
pann 4. juli 2008 var nuverandi nafn félagsins tekid upp. Félagid keypti pann
sama dag 39,05% hlut i Baugi. Seljandi hlutarins var Styrkur Invest og greiddi
Stodir fyrir hlutinn med hlutabréfum i sjalfum sér og fer félagid ni med taeplega
40% virkan eignarhlut i Baugi. Eftir breytingar pessar er Styrkur Invest staersti
hluthafi i Stodum Eignarhaldsfélagi med 39,05% hlut en eigandi ad meirihluta
hlutafjar i Styrk Invest er félagi®d Gaumur.’

® Kemur fram i tilkynningu til Kauphallar, dags. 8. april 2008. I henni segir m.a.: ,I dag hefur nddst
samkomulag milli m.a. Baugs Group hf., Haga hf., Eignarhaldsfélagsins ISP ehf. og 101 Capital ehf.
um hlutafjdrhaekkun i BG Capital ehf. (sem eftirleidis mun heita Styrkur Invest ehf.). Framangreindir
hafa nad samkomulagi um ad Hagar hf., Eignarhaldsfélagid ISP ehf. og 101 Capital ehf. greidi fyrir
framangreinda hlutafjarhaekkun m.a. med éllum hlutum sinum i FL Group hf. BG Capital ehf. hefur
verid i 100% eigu Baugs Group hf., eftir haekkun verdur félagid i eigu hluthafa Baugs Group hf., par &
medal Fjarfestingafélagsins Gaums ehf., (24%), Kaldbaks ehf. (33,6%), Haga hf. (11,6%),
Eignarhaldsfélagsins ISP ehf./101 Capital ehf. (11,5%). Jon Asgeir Johannesson, starfandi
stjérnarformadur Baugs Group, er formadur stjornar FL Group. Fjarhagslega tengdur adili er
Fjarfestingafélagid Gaumur ehf.”

71 bréfi FL Group til Samkeppniseftirlitsins, dags. 21. jali sl., sem sent var i tilefni af andmaelaskjali
eftirlitsins, dags. 25. juni sl., segir ad eftir afskraningu félagsins Ur kauphdllinni eru eigin hlutir FL
Group (nu Stodir) hins vegar 17,29%. Segir ad ahrif hluthafa séu pvi timabundi® meiri en eignarhlutur
peirra gefi til kynna. pannig hafi Styrkur Invest 47,51% vaegi atkvaeda a hluthafafundum.
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Samkvamt upplysingum i samrunatilkynningu sitja na i stjorn Stoda
Eignarhaldsfélags eftirfarandi adilar: Ingibjorg S. Palmadéttir formadur, Arni
Hauksson, Eirikur S. Jdhannsson, Katrin Pétursdottir og porsteinn M. Jonsson.
Varamenn eru peir Einar Por Sverrisson og Poérdur Bogason. Ingibjorg S.
Palmadéttir  er eiginkona Jéns Asgeirs Johannessonar sem lét af
stjérnarformennsku i Stodum Eignarhaldsfélagi pann 19. jani sl.® en Jén Asgeir er
i gegnum Gaum steersti einstaki hluthafinn i Baugi. Eirikur S. Jéhannsson hefur
verid starfsmadur Baugs og tengdra félaga um &rabil. Arni Hauksson var til
skamms tima framkveemdastjori Hisasmidjunnar og atti, fram til 25. jandar 2005,
55% hlut i pvi félagi & méti 45% hluta Baugs. Baugur keypti eignarhlut Arna af
honum og félaga hans. Arni hefur gegnt trinadarstorfum fyrir Baug og tengda
adila. Hann hefur m.a. setid i stjornum Hdsasmidjunnar og OgVodafone og var
m.a. kosinn i stjéorn Dagsbrinar arid 2006, pratt fyrir ad félag hans, Klapparas,
hafi adeins att 1,43% hlut i félaginu.® Baedi Pérdur Bogason og Einar bér
Sverrisson eru l6gmenn sem hafa um arabil sinnt trinadarstérfum fyrir Baug og
tengd félog.

Samkvamt upplysingum Samkeppniseftirlitsins voru staerstu eigendur Landic
Property i byrjun pessa ars eftirfarandi'®:

Félag Eignarhlutur
FL Group 38,9%
Fons 20,5%1!
Ingibjérg Palmadottir'? 14,4%
Landsbanki Islands 5,4%
Glitnir 5,0%

Samkvaemt upplysingum & heimasidu Landic Property voru eftirfarandi adilar
staerstu hluthafar pann 10. juli 2008:

Félag Eignarhlutur
Stoadir 39,8%
Ingibjérg Palmadottirt? 16,4%
Stapi 13,0%
Fons 7,5%
Landsbanki Islands 5,4%
Glitnir 5,0%

8 Sj& m.a. frétt & www.mbl.is, dags. 19. jini 2008, ,Jén Asgeir ur stjérn FL".

° Akvérdun Samkeppniseftirlitsins nr. 22/2006 Samruni Dagsbriinar og Senu.

10 shr. samrunaskra FL Group og byrpingar, dags. 22. jantGar 2008.

11 Riflega helmingur hlutarins hefur verid seldur til Stapa fjarfestingarfélags ehf., sem er félag i eigu
Gnups.

12 A3 medtéldum hlut 101 Capital og Eignarhaldsfélaginu ISP ehf.

13 A3 medtdldum hlut 101 Capital.



fz

I byrjun ars var formadur stjérnar Landic Property Kristin Jdhannesdéttir en auk
hennar satu i stjorn Eirikur Joéhannesson, Ingibjorg S. Palmadéttir, Elin
pérdardoéttir, Pétur Mar Halldorsson, Thomas Stig Plenborg og Gunnar Jénsson.
Stjorn Landic Property er dbreytt nina ad undanskildum Thomas Stig Plenborg en
Einar porsteinsson, framkveemdastjori hja Stodum Eignarhaldsfélagi, hefur komid
i hans stad. Kristin J6hannesdottir situr i stjorn Baugs og hun og fjolskylda hennar
eiga um 80% i pvi félagi.'* Kristin situr jafnframt i stjérn byrpingar og starfar sem
framkveemdastjéri hja Gaumi. !® Eirikur S. Joéhannsson er fyrrverandi
framkveemdastjori hja Baugi og nuUverandi framkvaemdastjori Styrks Invest.
Ingibjorg S. Palmadottir situr i stjorn Baugs og er eins og fyrr sagdi
stjérnarformadur Stoda Eignarhaldsfélags. Framkvaemdastjori Landic Property er
Skarphédinn Berg Steinarsson sem adur starfadi sem framkveemdastjori hja
Baugi og var lengi vel stjéornarmadur i Stodum Eignarhaldsfélagi. Rétt er i pessu
samhengi ad lita til eftirffarandi ummeela i frétt sem birtist & heimasidu Baugs 8.
juni 2007 par sem greint var fra skipulagsbreytingum hja Baugi:

,Skarphédinn  Berg  Steinarsson sem  hefur starfad sem
framkvamdastjori Property & Investments (eigna og fjarfestingasvids)
mun taka vid starfi sem forstjori nys félags, Stodir Group [nu Landic
Property] , sem er ad meirihluta i eigu Baugs. Fyrirhugad er ad innan
bess verdi staerstu eignir Baugs & svidi fasteignareksturs, s.s.
Fasteignafélagid Stodir og eignarhluti félagsins i Keops og Nordicom i
Danmérku. Samfara pessu hefur verid akvedid ad auka eigid fé Stoda
Group um 40 milljarda kréna fra pvi sem nu er og stefnt er ad
skraningu félagsins 8 OMX Nordic Stock Exchange & neestu tolf
manudum. Kristin Johannesddttir verdur stjérnarformadur Stoda Group.

Jén Asgeir J6hannesson mun i framhaldi af pessum breytingum taka
vid stjornarformennsku i FL Group af Skarphédni Berg Steinarssyni
sem mun sitja afram i stjéorn FL Group og Glitnis."

Styrkur Invest er steersti hluthafi Stoda Eignarhaldsfélags. Styrkur Invest er i eigu
hluthafa Baugs, p.m.t. félaga i eigu Ingibjorgu S. Palmadoéttur en hdn er eins og
adur sagdi tengd 6drum hluth6fum Baugs. Ingibjérg er formadur stjérnar Stoda,
situr i stjérn Landic Property og félog henni tengd eiga riumlega 16% hlut i Landic
Property en Stodir eiga teeplega 40% hlut i Landic Property. Fjorir af sjo
stjérnarmoénnum Landic Property hafa bein tengsl vid Stodir Eignarhaldsfélag
og/eda helsta eiganda pess. begar petta og énnur framangreind atridi eru virt
verdur ad telja ad Stodir Eignarhaldsfélag hafi yfirrad yfir Landic Property.

4 Sja t.d. frétt frd 8. juni 2007 sem birt var & heimasidu Baugs.
5 sbr. upplysingar & heimasidu Landic Property, www.landicproperty.com pann 6. agust 2008.




2.2 Tengsl Stoda vid byrpingu

Samkvaemt samrunatilkynningu, dags. 22. janudar sl., par sem tilkynnt var um
samruna FL Group og byrpingar, kemur fram ad steerstu eigendur byrpingar eru
eftirfarandi'®:

Félag Eignarhlutur
Stodir 49,33%
Landic Property 48,37%
Gudmundur O. Vidisson 2,3%

I stjérn byrpingar sitja nd Kristin Jéhannesdéttir formadur, Helgi Jéhannesson,
Ingibjorg S. Palmadéttir, J6hannes Jénsson og Skarphédinn Berg Steinarsson en
varamenn eru Gudrun Tinna Olafsdéttir og Jonas Pér borvaldsson.!” par sem
Stodir Eignarhaldsfélag er eigandi ad taeplega 40% hlut i Landic Property og
Stodir og Landic Property eiga svo sinn hvorn 49% hlutinn i Pyrpingu, pykir ljost,
ad mati Samkeppniseftirlitsins, ad féloégin Stodir og Landic Property muni ekki
greida atkveedi hvort gegn 6dru i stjorn byrpingar og hafi sameiginleg yfirrad yfir
félaginu. bar ad auki situr Kristin Jéhannesdottir, stjérnarformadur byrpingar, i
stjorn Baugs og hun og fjélskylda hennar eiga um 80% i pvi félagi.'® Ingibjérg
Palmadéttir, J6hannes Jéonsson og Skarphédinn Berg Steinarsson hafa jafnframt
sterk tengsl vid Stodir og Baug, likt og adur hefur komid fram.

2.3 Nidurstada vardandi Landic Property og byrpingu

Hér ad framan hefur verid fjallad um pau eigna- og hagsmunatengsl sem eru a
milli Stoda Eignarhaldsfélags, Styrks og tengdra adila. Taka ma saman eignarhluti
helstu hluthafa i Landic Property og pyrpingu med eftirfarandi heetti:

Samrunaadilar

Eigendur Landic Property Pyrping
Stodir 39,8% 49,33%
Ingibjorg S. Palmadottir 16,4%
Glitnir 5,0%
Fons 7,5%
Landic Property 48,37%
Samtals 68,7% 97,7%

Ljést er ad samanlagdur eignarhlutur peirra adila sem ad framan hefur verid
fjallad um i samrunafyrirtaekjunum er verulegur. I tilviki Landic Property er
samanlagdur hlutur Stoda Eignarhaldsfélags, Ingibjargar S. Palmadéttur og félaga
tengd henni rumlega 56% og ad bvi er vardar byrpingu er pad félag naer allt i
eigu Stoda Eignarhaldsfélags og Landic Property. Segja ma ad pessi yfirrad
endurspeglist i stjornum fasteignafélaganna en svo sem rada ma af eftirfarandi
toflu eru stjornarmenn félaganna tveggja hér um bil peir sému:

16 Shr, samrunaskra vegna kaupa FL Group & tilteknum eignarhlutum i Eikarhaldi, Landic Property,
Fasteignafélagi Islands og pyrpingu, dags. 11. april sl.

17 Sbr. samrunaskrd vegna kaupa FL Group & tilteknum eignarhlutum i Eikarhaldi, Landic Property,
Fasteignafélagi Islands og pyrpingu, dags. 11. april sl.

18 534 t.d. frétt frd 8. juni 2007 sem birt var & heimasidu Baugs.
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Adalmenn i stjorn Landic Property

Adalmenn i stjéorn byrpingar

Kristin
Jéhannesdottir

Eirikur
J6éhannesson

Ingibjorg S.
Palmadottir

Elin Pérdardottir

Pétur Mar
Halldorsson

Einar borsteinsson

I stjorn Baugs og
pPyrpingar

I stjérn Stoda og
bpyrpingar og
framkvaemdastjori
Styrks

Stjérnarform. Stoda

og stjornarm. Baugs
og byrpingar

Starfsmadur Fons

Framkvamdastjori

Kristin
Jéhannesdottir

Eirikur
J6éhannesson

Ingibjorg S.
Palmadottir

Jéhannes Jdnsson

Skarphédinn Berg
Steinarsson

I stjérn Baugs og
Landic Property
I stjérn FL Group
og Landic Property
og
framkvaemdastjori
Styrks
Stjérnarform.
Stoda og i stjérn
Baugs og Landic
Property

I stjérn Baugs

Framkvaemdastjori
Landic Property

hjé Stodum

Gunnar Jonsson

Med visan i framangreint er pad mat Samkeppniseftirlitsins ad Stodir
Eignarhaldsfélag fari med yfirrad yfir baedi Landic Property og Pyrpingu. Med
hlidsjon af 6llu framangreindu er pad pvi mat Samkeppniseftirlitsins ad kaup
Stoda Eignarhaldsfélags & hlutum i Landic Property og byrpingu feli i sér samruna
i skilningi 17. gr. samkeppnislaga. Fellur samruninn undir 17. gr. laganna, par
sem veltuskilyrdi dkveaedisins eru uppfyllt.

2.4  Eik og Fasteignafélag fslands

I upphafi pessa mals var liti®8 svo & ad til skodunar veeri samruni
fasteignafélaganna Eikar, Fasteignafélags fslands, Landic Property og byrpingar
vegna nainna tengsla Stoda Eignarhaldsfélags og tengdra adila vid oll fjogur
félogin. Hér verdur hins vegar ad lita til peirra breytinga sem attu sér stad med
samruna peim sem tilkynntur var til eftirlitsins pann 19. jini sl. I peim samruna
felst ad Glitnir keypti eignarhluti Stoda Eignarhaldsfélags i Eikarhaldi (nU Eik
Properties) og Fasteignafélagi Islands. I pessum vidskiptum félst einnig ad
Eikarhald keypti allt hlutafé i Fasteignafélagi Islands af Glitni, Saxbygg og Bygg
Invest. Eftir pessi vidskipti reedur Saxbygg yfir 51,66% af utgefnu hlutafé i
Eikarhaldi, Glitnir banki hf. yfir 46,35% hlut og SPV fjarfesting hf. yfir 1,75% hlut.
Af pessum vidskiptum leidir ad Stodir Eignarhaldsfélag a ekki lengur beinan
eignarhlut i Fasteignafélagi Islands og Eik.

Sokum pessara breytinga er ekki i pessu mali lengur unnt ad leggja til grundvallar
ad Stodir Eignarhaldsfélag hafi yfirrdd yfir Eik og Fasteignafélagi Islands heldur
verdur ad leggja nytt mat a pad atridgi i mali pvi sem héfst med
samrunatilkynningunni fra 19. jani sl. Fyrir liggur ad umtalsverd tengsl eru milli
Stoda Eignarhaldsfélags og Glitnis og Glitnir er eins og adur sagdi stor hluthafi i
Eik Properties og gerdir hafa verid samningar milli Saxbyggs og Glitnis sem skipt
geta mali. Verdur i hinu nyja mali metid hvort pessi atridi leidi i raun til yfirrada

10



fz

Stoda Eignarhaldsfélags yfir Eik Properties og par med til samkeppnislegra tengsla
milli allra ofangreindra fasteignafélaga. Jafnframt getur komid til alita ad meta
hvort pessi tengsl séu samrymanleg 10. gr. samkeppnislaga, sbr. uUrskurdur
afryjunarnefndar samkeppnismala nr. 7/2008 Orkuveita Reykjavikur og
Hafnarfjardarbaer gegn Samkeppniseftirlitinu. Af pessu leidir ad i mali pessu er
adeins til skodunar samkeppnisleg ahrif samruna Landic Property (adur Landsafls
og Stodir) og byrpingar.

3.
Markadurinn

Vid mat & samruna samkveemt 17. gr. samkeppnislaga verdur ad byrja & pvi ad
skilgreina pann markad sem vid a. Samkvaeemt 4. gr. laganna er markadur
sOlusvaedi vbéru og stadgengdarvéru og/eda s6lusveedi pjonustu  og
stadgengdarpjonustu. Hagfraedileg rok leida til pess ad lita verdur a vidkomandi
markad fra tveimur sjénarhornum, annars vegar véru- eda pjénustumarkadinn og
hins vegar landfreedilega markadinn. Med vidkomandi vorumarkadi er att vid
markad fyrir allar vorur og pjonustu sem neytendur lita & sem stadgénguvorur
eda stadgongupjonustu vegna eiginleika sinna, verds og aformadrar notkunar, sbr.
4. gr. samkeppnislaga. Stadgdnguvara og stadgdngupjénusta er vara eda
pjénusta sem ad fullu eda verulegu leyti getur komid i stad annarrar voru eda
pjonustu. Til landfraedilegs markadar telst pad svaedi par sem hlutadeigandi
fyrirtaeki eru vidridin frambod og eftirspurn eftir vidskomandi voru eda pjonustu,
bar sem samkeppnisskilyrdi eru neegilega lik og sem unnt er ad greina fra
neerliggjandi svaeedum, einkum vegna bess ad samkeppnisskilyrdi eru greinilega
frabrugdin a peim svadum.

3.1 Mat samrunaadila

I tilkynningu samrunaadila kemur fram ad bpeir eignarhlutir sem Stodir
Eignarhaldsfélag hafi eignast séu i félogum sem ol stundi utleigu
atvinnuhlsnadis en ad Stodir sé fjolpjédlegt fjarfestingarfélag. Samrunaadilar
benda 3 ad framkvaemdastjorn EB hafi i nokkrum malum talid ad greina meetti
fasteignamarkad i tvennt, annars vegar i ibUdarhusnaedi og hins vegar i
atvinnuhlsnadi. Samkvamt beirri skilgreiningu starfi samrunaadilar a8 markadi
fyrir Utleigu atvinnuhlsneaedis. Ad mati samrunaadila keemi til alita ad skipta
heildarmarkadnum i undirmarkadi en telja pé ekki standa rok til pess i mali pessu.
I flestum tilvikum sé haegt ad adlaga hisnaedi ad porfum hvers og eins.

Ad mati Stoda Eignarhaldsfélags er markadsskilgreining st sem fram kemur i
frummati Samkeppniseftirlitsins ekki sett fram med hlidsjon af eftirspurnar- eda
frambodsstadgongu heldur & fordeemalausan hatt med hlidsjon af pvi hverjir séu
helstu vidskiptavinir peirra fyrirtaekja sem stundi Utleigu atvinnuhlsnaedis eda yfir
hversu miklum fjolda fasteigna pau hafi ad rada. Sliti petta starfsemi félaganna ur
tengslum vid raunveruleikann og missi marks vid ad greina mork bpeirrar
samkeppni sem pau standi frammi fyrir.

Stodir benda a ad fjoldi fasteignafélaga sem leigi fasteignir innan akvedinnar

fyrirteekjasamsteypu leigi paer einnig éskyldum adilum og starfi pvi & sama
markadi og pau félég sem til umfjollunar eru i mali pessu. Auk pess sé pad avallt
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moguleiki ad husnaedi i eigu fasteignafélags utan tiltekinnar fyrirtaekjasamstaedu
henti betur akvedinni starfsemi og valid standi pvi & milli pessa ad leigja af pvi
fasteignafélagi eda 6skyldum aéila.

Pad er jafnframt mat Stoda ad ekki skuli undanskilja smaerri fasteignafélég undan
markadsskilgreiningunni. Myndi slik skilgreining t.a.m. leida til pess ad utleiga
verslunarrymis vid Laugaveg i eigu smaerri fasteignafélags teljist ekki vera @ sama
markadi og utleiga verslunarrymis i Kringlunni eda Smaralind. Ad mati Stoda
tekur slik skilgreining hvorki mid af eftirspurnar- né frambodsstadgéngu. Stodir
Eignarhaldsfélag telur allt atvinnuhlUsnaedi sem i bodi sé tilheyra sama
heildarmarkadi.

Pa telja Stodir ekki teekt ad undanskilja pau fasteignafélog sem hafa ekki yfir
sams konar fjolda fasteigna ad rada og pau fasteignafélog sem hér er fjallad um.
Med pvi sé verid ad fella undan markadsskilgreiningunni stéran hluta pess
atvinnuhuUsnaedis sem til stadar sé. Breidd i frambodi atvinnuhlsnaedis hja einu og
sama fasteignafélaginu hafi pvi ekki sérstaka pydingu ad mati Stoda. Hver
vidskiptavinur leigi einungis eina tiltekna fasteign og skipti pvi ekki mali hvort
vidkomandi fasteignafélag hafi upp @ annars konar fasteignir ad bjéda.

I samrunatilkynningunni segir ad feera megi rok fyrir pvi ad (tleiga
atvinnuhlsnadis sé & sama markadi og sala atvinnuhlsnadis, enda standi
fyrirtaeki frammi fyrir pessum tveimur kostum vid val & hlisnaedi. Segir ad litil en
varanleg hakkun a leiguverdi myndi leida til pess ad eftirspurn eftir hdsnaeéi til
kaupa myndi aukast og oOfugt. Stodir métmeela pvi frummati
Samkeppniseftirlitsins ad Utleiga atvinnuhlsnaedis og sala atvinnuhlUsnzedis sé
ekki & sama markadi. Ad mati félagsins stenst roksemdafezersla
Samkeppniseftirlitsins ekki og segir ad margir peettir rddi pvi hvort fyrirtaeki
akvedi ad leigja eda kaupa husnaedi fyrir starfsemi sina og ljost sé ad allflest
fyrirtaeki standi frammi fyrir pessum tveimur kostum. Segir ad pad fari fyrst og
fremst eftir pvi hvada hlasnzedi sé best fallid til ad hysa pa starfsemi sem um
reedir. Fjarbinding hafi ekki Urslitadhrif par sem jafnframt sé um ardbeera
fjarfestingu ad reeda sem Oll fyrirtaeki sja sér hag i. ba er talid |jost ad peir adilar
sem selja atvinnuhlsnaedi séu i samkeppni vid pa sem leigja Ut atvinnuhlsnaedi.

Samrunaadilar benda & ad Landic Property og byrping eigi fasteignir vids vegar
um landid. Ad mati samrunaadila sé po ljost ad ekki sé i 6llum tilvikum stadganga
a milli atvinnuhusnaedis i t.d. Reykjavik annars vegar og a landsbyggdinni hins
vegar. Bent er & ad framkveemdastjéorn EB hafi i malum sem varda
fasteignamarkadinn midad vid ad landfraedilegur markadur skuli greindur nidur i
einstdk sveitarfélég og sé pa horft til eftirspurnarstadgongu. Ad mati Stoda geti
slik skilgreining a landfraedilegum markadi att vid i pessu mali.

3.2 Mat Samkeppniseftirlitsins

Tilgangur pess ad skilgreina vidkomandi markad i samrunamalum er ad greina a
kerfisbundinn hatt pad samkeppnislega adhald sem hid sameinada fyrirteeki byr
vid. Vid athugun a ahrifum samruna er pvi, vid skilgreiningu & peim markadi sem
um er ad reeda, verid ad meta hvada fyrirtaeki séu eda geti verid i samkeppni vid
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pbau fyrirteeki sem samruninn tekur til. betta er gert sékum pess ad pad eru
einungis onnur fyrirtaeki sem geta veitt samrunafyrirtaekjunum samkeppnislegt
adhald, og med pvi ad skilgreina hverjir pad eru sem keppa & vidkomandi
markadi er hzegt ad meta markadsstyrk samrunafyrirtaekjanna. Hafa ber pd i
huga ad markadsskilgreiningar i samkeppnisrétti geta ekki ordid nakvamar og
eru adeins notadar til vidmidunar, sbr. t.d. drskurd afryjunarnefndar

samkeppnismala i mali nr. 4/2007 Icelandair ehf. gegn samkeppnisradi.

3.2.1 Voru- og bjéonustumarkadurinn

SuU pjonusta sem samrunaadilar bjéda upp a felst adallega i pvi ad leigja Ut og
reka mismunandi gerdir af atvinnuhlsnaedi fyrir fyrirtaeki og stofnanir. Af peim
upplysingum sem t.a.m. koma fram & heimasidum samrunaadila er ljost ad peir
hafa yfir ad rdda margvislegum eignum, s.s. verslunarhisnadi (p.m.t.
rymum/einingum i verslunarmidst6dvum), skrifstofuhisnaedi og idnadarhisnzedi.
Telja verdur pvi ad samlegdarahrifa samrunans muni fyrst og fremst geeta i slikri
starfsemi, p.e. rekstri & fasteignafélogum sem hafa pann tilgang ad eiga og reka
fasteignir sem astladar eru til Utleigu fyrir hvers konar atvinnurekstur.

Samkeppniseftirlitid getur pvi fallist & pad sjénarmid samrunaadila ad ekki sé um
stadgongu ad raeda a milli leigu a ibudarhlsnaedi annars vegar og atvinnuhlsnaedi
hins vegar. Taka parf hins vegar til skodunar hvort su starfsemi fasteignafélaga
sem felst i leigu & atvinnuhlsnaedi annars vegar og sala & sliku husnadi hins
vegar tilheyri sama markadnum, sbr. pad sjonarmid samrunaadila ad um
stadgongu sé ad reeda par a milli. Ljost er ad frambod og sala a atvinnuhlsnaedi
felur i sér akvedid adhald gagnvart fasteignafélogum, adallega vardandi
verdlagningu en sem kunnugt er bydst peim sem leita sér ad atvinnuhlsnzedi i
morgum  tilvikum ad festa sér eign med kaupleigusamningi eda
langtimafjarmognun par sem greidslubyrdi er sambeaerileg eda litid eitt haerri
heldur en ef um leigu hja fasteignafélagi veaeri ad raeda. SU pjonusta sem
fasteignafélog veita annars vegar og seljendur atvinnuhlsnaedis (s.s.
byggingavertakar) hins vegar getur pvi i vissum tilvikum a.m.k. verid eélislik, p.e.
vidkomandi fyrirtaeki/stofnun feer hja badum adilum til afnota hulsneedi til
atvinnurekstrar. A hinn béginn er pd ljdst ad jafnvel pd greidslubyrdi pess sem
kaupir atvinnuhlsnaedi geti verid apekk og hja peim sem leigir er fjarbinding pess
fyrrnefnda allt énnur og mun meiri en pess sidarnefnda.!® Af peim sékum er
jafnframt ljést ad pau fyrirtaeki sem kaupa sér atvinnuhUsnaedi purfa ad bua yfir
talsvert meiri fjarhagslegum styrkleika en pau sem leigja. Ma pvi zetla ad hja
storum hoépi peirra sem leita sér ad atvinnuhlsnzedi sé sa moguleiki ekki fyrir
hendi ad kaupa husnazdi. Jafnframt ma basta pvi vid ad peir sem leigja
atvinnuhlUsnaedi taka sér a hendur adrar og olikar skyldur en peir sem kaupa
atvinnuhlsnaedi, t.a.m. vardandi vidhald og umbaetur.?® Med Utleigu annars vegar

1% Um petta segir & heimasidu Eikar fasteignafélags segir pann 6. dglst 2008: ,Kostir pess ad leigja
atvinnuhusneedi fram yfir ad eiga pad eru otvireedir. beir, sem pegar eiga pad husneedi sem peir eru
med rekstur i, geta losad um umtalsvert fjarmagn med pvi ad selja Eik fasteignina og leigja hana til
baka i lengri eda skemmri tima. bannig faest aukin ardsemi fyrir fyrirtaeekid og aukid fjarmagn rennur
til rekstrar sem haegt er ad nota til ad efla kjarnastarfsemina

20, Um petta segir & heimasidu Eikar fasteignafélags segir pann 6. agust 2008: Standi valid & milli pess
ad kaupa fasteign eda leigja hana eetti valid ad vera einfalt. Med leigusamningi vid Eik fasteignafélag
hf. losnar fyrirteekid vid pad umstang, kostnad og tima sem vidhald & husnaedi kallar a.
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og so6lu hins vegar & atvinnuhlsnaedi er pvi verid ad sinna mismunandi pérfum
vidskiptavina pegar tekid er mid af peirri pjonustu sem fasteignafélog veita. Hér
ber einnig ad hafa i huga ad skilgreining & vidkomandi markadi i samrunamali
snyst um ad finna pad svid vidskipta sem samruninn hefur ahrif a. Ekki parf ad
fijolyrda um pad ad su atvinnustarfsemi sem felst i pvi ad eiga og reka
atvinnuhlsnadi til Utleigu er alls 6skyld pvi ad bjéda slikt husnaedi til solu.
Samkeppniseftirlitid telur pvi samkvaeemt framansdgdu ad sala & atvinnuhulsnaedi
geti ekki ad fullu eda verulegu leyti komid i stad leigu fasteignafélaga a pvi.

Ljost er ad ekki eru oll fasteignafélog stofnud i peim tilgangi ad leigja fasteignir
sinar til annarra adila. Talsvert er um ad fyrirteeki stofni fasteignafélog um
huseignir sinar til ad losa um fjarmagn og efla par med kjarnastarfsemi sina.
Médurfélagid selur pa fasteignir félagsins til fasteignafélagsins sem & og rekur
allar fasteignir innan vidkomandi fyrirtaekjasamsteypu. Med pessu moti getur
madurfélagid einbeitt sér ad kjarnastarfseminni & medan fasteignafélagid sérheefir
sig i rekstri fasteignanna. Einnig er algengt ad stofnad sé fasteignafélag utan um
adeins eina eign pegar eigendur eignarinnar eru t.d. nokkrir adilar. I pessu
sambandi ma t.a.m. nefna stofnun fasteignafélags utan um fjolskyldueign,
bujardir eda verslunar- og skrifstofuhdsnaedi sem hysir tvo til prja fyrirtaeki. b6
rekstrarfélog af pessu tagi séu fasteignafélég i hefdbundnum skilningi pess ords
og ljost ad i einhverjum tilvikum bjédi pau 68rum dskyldum adilum upp a utleigu
a fasteignum pa eru pau ekki faer um ad bjéda vidskiptavinum sinum upp a sému
breidd i atvinnuhlUsnadi eins og samrunaadilar i mali pessu gera. Af pvi raedst
markadsskilgreiningin.

Pegar framangreint er virt er pad mat Samkeppniseftirlitsins ad samkeppnislegra
ahrifa samrunans muni gaeta & markadi fyrir Gtleigu & atvinnuhlisnaedi pegar slik
Utleiga er meginstarfsemi vidkomandi fasteignafélags. Undir pessa skilgreiningu
falla pvi ekki fasteignafélég sem einvordungu leigja Ut fasteignir til fyrirtaekja
innan somu fyrirtaekjasamstaedu eda fyrirtaekja undir yfirradum sdému adila og
sjalft fasteignafélagid. Rok geta stadid til pess ad skipta markadnum enn frekar i
undirmarkadi, s.s. eftir pvi hvort um vaeri ad raeda utleigu & atvinnuhlsnaedi fyrir
verslun, skrifstofur eda idnad. Ekki pykir po astaeda til ad gera pad i mali pessu.

3.2.2 Landfreedilequr markadur

Til landfraedilegs markadar telst pad svaedi par sem hlutadeigandi fyrirtaeki eru
vidridin frambod og eftirspurn eftir vidkomandi véru eda pjonustu, par sem
samkeppnisskilyrdi eru naegilega lik og sem unnt er ad greina fra neerliggjandi
svaedum, einkum vegna pess ad samkeppnisskilyrdi eru greinilega frabrugdin a
peim sveedum. Medal patta sem skipta mali vid mat a vidkomandi landfraedilegum
markadi eru edli og einkenni vidkomandi voru eda pjonustu, hugsanlegar
adgangshindranir eda neytendavenjur, greinilegur munur & markadshlutdeild
fyrirteekja & vidkomandi sveedi og adliggjandi sveedum eda verdmunur. Fraedilega
séd getur landfraedilegur markadur verid ymist stadbundinn, svaedisbundinn,
landsmarkadur eda alpjédamarkadur. Staerd landfreedilegs markadar veltur m.a. a
pbvi ad hvada marki porf er talin @ pvi ad kaupandinn (neytandinn) sé i nalaegd vid

Kostnadarsamar breytingar heyra ségunni til og forsvarsmenn fyrirtaekisins geta treyst pvi ad Eik
fasteignafélag geeti pess tryggilega ad adstada fyrirtaekisins og adkoma sé til fyrirmyndar.
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seljandann. betta mat raedst venjulega af pvi hvad einkennir pjonustuna og
vidskiptavinina, eftir hvada leidum pjonustan er veitt svo og af edli vidskiptanna.
Sérstaklega skiptir mali hversu mikil porf er & beinu sambandi milli kaupanda og
seljanda pjonustunnar og hver yrdi tima- og ferdakostnadur vid ad nalgast
seljanda i meiri fjarleegd. Markadir hafa pannig tilhneigingu til ad vera
stadbundnir pegar mikil porf er & beinum samskiptum vidskiptavina og seljenda
vorunnar eda pjénustu.

Eins og getid er um hér ad framan er pad mat samrunaadila ad mogulega sé
haegt ad greina hinn landfraedilega markad nidur i einsték sveitarfélog eda eitt
eda fleiri sveitarfélog sem mynda eitt atvinnu- og busetusvaedi. bvi til studnings
er visad til akvardana framkveemdastjornar EB i malum sem hafa vardad
fasteignamarkadi.

Samkeppniseftirlitid getur tekid undir petta sjénarmid samrunaadila og bendir &
ad til pess ad fyrirtaeki teljist tilheyra sama landfraedilega markadnum purfa
samkeppnisskilyrdin & hinu landfraedilega svaedi ad vera sambeerileg og
samkeppni innan pess gagnkveem. Med 6drum ordum pd purfa keppinautar a
svaedunum ad eiga i samkeppni sin & milli.

P& svo samrunaadilar eigi fasteignir og leigi paer Gt um allt land pa & pad sama
ekki vid um keppinauta peirra en peir sérheaefa sig ad mestu i rekstri og Utleigu a
fasteignum & hofudborgarsvaedinu. b6 faera megi fyrir pvi rok ad vissa starfsemi
megi jafnt reka i atvinnuhlsnaedi & landsbyggdinni sem og a héfudborgarsvasdinu
er liklegt ad pad heyri til undantekninga ad stadganga sé par a milli at fra
sjonarholi peirra sem hyggjast taka sér atvinnuhUsnaedi & leigu. Stadsetning
atvinnuhulsnadis skiptir pvi téluverdu mali vid val fasteignafélaga a pvi hisnadi
sem bpau fjarfesta i sem og vali vidskiptavina peirra & atvinnuhlsnaeéi. Vid mat a
fjarfestingum meta fasteignafélég svaedisbundna peetti likt og hvort svaedi sé i
vexti, hvort pad sé stodugt eda a nidurleid. Auk pess er litid til tekna ibla a
svaedinu og atvinnuastands, en gott atvinnuastand og vel menntad vinnuafl hefur
verid talid tryggja fyrirteekjum gott og stdédugt frambod vinnuafls og
vidskiptavini.??

Pad er pvi mat Samkeppniseftirlitsins ad sa landfraedilegi markadur par sem
samkeppnislegra ahrifa geetir hvad helst sé hofudborgarsvaedid. Eftirlitid vill pd
taka fram ad jafnvel pé markadurinn yréi skilgreindur sem landid allt myndi pad
ekki breyta mati Samkeppniseftirlitsins @ samkeppnislegum ahrifum samrunans
par sem lang staerstur hluti peirrar starfsemi sem fellur undir skilgreindan voru-
0g pjénustumarkad er & héfudborgarsvaedinu.??

21 Hvernig metum vid fjarfestingar & fasteignamarkadi? Haskdlinn & Bifrost. Adgengilegt &
http://www.bifrost.is/Files/Skra 0015778.pdf pann 27. mai 2008.

22 samkvamt upplysingum sem aflad hefur verid frd samrunaadilum og keppinautum beirra ma atla
ad petta hlutfall sé yfir 90%.
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Samkeppnisleg ahrif

Vardandi mat a8 samkeppnislegum ahrifum verdur arétta ad i mali pessu var i
upphafi litid svo & ad til skodunar veeri samruni fasteignafélaganna Eikar,
Fasteignafélags Islands, Landic Property og byrpingar vegna yfirrdda og tengsla
Stoda Eignarhaldsfélags vid pessi félég. Med samrunatilkynningu, dags. 19. juni
sl., var Samkeppniseftirlitinu hins vegar tilkynnt ad Stodir hafi selt eignarhluti
sina i Eik og Fasteignafélagi Islands. Af pessu leidir ad i mali pessu er adeins til
skodunar samkeppnisleg ahrif samruna Landic Property (Landsafl og Stodir) og
Pyrpingar.

Vid mat & samkeppnislegum ahrifum samruna ber aé lita til pess hvort samruninn
hindri virka samkeppni med pvi ad markadsradandi stada verdi til eda slik stada
styrkist, sbr. 17. gr. samkeppnislaga. I 4. gr. samkeppnislaga kemur fram ad
markadsradandi stada sé fyrir hendi pegar fyrirteeki hefur pann efnahagslega
styrk ad geta hindrad virka samkeppni a peim markadi sem mali skiptir og pad
geti ad verulegu leyti starfad an pess ad taka tillit til keppinauta, vidskiptavina og
neytenda. Samruni fasteignafélaganna flokkast undir laréttan samruna i skilningi
samkeppnisréttar par sem starfsemi beggja adila er & sama solustigi.

Stodir Eignarhaldsfélag heldur pvi fram ad par sem markadurinn sé ranglega
skilgreindur hja Samkeppniseftirlitinu pa ofmeti eftirlitid markadshlutdeild og
sampjoppun & markadnum. Ad mati félagsins ber aé lita til heildarfermetrafjolda
pess atvinnuhlsnaedis sem til er & markadnum vid mat & heildarstzerd hins
skilgreinda markadar. Sé litid til pess ad heildarfermetrafjoldi atvinnuhlisnaedis a
hofudborgarsvaedinu sé 5.590.119 fermetrar sé sameiginlegur fermetrafjoldi
samrunaadila overulegur. Pa segir ad ef Samkeppniseftirlitid zetli ad mida
heildarsteerd markadarins vid leigutekjur af (tleigu  fasteigna @
hofudborgarsveaedinu, beri pvi ad syna fram a hverjar séu heildartekjur af utleigu
alls atvinnuhusnaedis & hofudborgarsvaedinu. Auk pess benda Stodir & ad utleiga
atvinnuhlsnadis sé ekki meginstarfsemi byrpingar og starfi félagid pvi ekki a
hinum skilgreinda markadi. bar ad auki telja Stodir ad utan hins skilgreinda
markadar skuli falla 6ll Utleiga Landic Property & atvinnuhlUsnaedi til adila sem
Samkeppniseftirlitid telur vera undir somu yfirrddum og félagid.

Ad mati Samkeppniseftirlitsins mun samlegdarahrifa samrunans sem fjallad er um
i akvordun pessari fyrst og fremst geeta i starfsemi félaganna vid Utleigu &
atvinnuhulsnaedi. Vid mat & markadshlutdeild er ad jafnadi studst vid upplysingar
hlutadeigandi fyrirtaekja um tekjur peirra vegna sé6lu & véru og/eda pjonustu sem
um reaedir a sidasta heila almanaksari, sbr. t.d. arsreikninga eda arshlutauppgjor
eda nanari sundurlidun a tekjum eftir pvi sem vid & i hverju mali. Til ad leggja
mat a steerd pess markadar sem Samkeppniseftirlitid telur ad samruninn hafi ahrif
a var notast vid upplysingar samrunaadila sem fram komu i samrunatilkynningu
sem og frekari upplysingar sem aflad var fra peim og 68rum adilum sem atla
matti ad vaeru keppinautar a skilgreindum markadi. Nanar tiltekid var dskad eftir
upplysingum um heildartekjur vegna atleigu atvinnuhusnaedis fyrir arid 2007,
heildarfermetrafjolda, fasteignamat, brunaboétamat og markadsvirdi atvinnu-
hdsnaeda vidkomandi fasteignafélags.
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Athugun Samkeppniseftirlitsins @ markadshlutdeild, gerd markadarins og 68rum
pattum sem fram koma i gognum malsins leidir ekki til peirra nidurstédu ad
Landic Property og Pyrping komist i markadsradandi stodu. I 1jési pessa er pad
mat Samkeppniseftirlitsins ad ekki sé astaeda til ad hafast ad vegna umraedds
samruna a grundvelli 17. gr. samkeppnislaga. bPad ber hins vegar ad itreka ad
moguleg tengsl pessara félaga vid fasteignafélagid Eik Properties (adur Eik og
Fasteignafélag Islands) verda tekin til skodunar i 68ru mali.

Akvérdunarord:

~EkKi er asteeda til ad adhafast frekar i pessu mali."

Samkeppniseftirlitid

Pall Gunnar Palsson
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