SAMKEPPNISEFTIRLITID

Fostudagur, 14. jandar, 2011

Akvérdun nr. 1/2011

Kaup Framtakssj6ds Islands slhf. & Eignarhaldsfélaginu Vestia ehf.

1.
Malavextir og malsmedferd

Med bréfi dags. 21. september 2010 var Samkeppniseftirlitinu tilkynnt um yfirtéku
Framtakssjods Islands slhf. (hér eftir FSI) & Eignarhaldsfélaginu Vestia ehf. (hér eftir
Vestia) sem er dotturfélag NBI hf. (hér eftir NBI). Var samrunaskra i samraemi vid
akvaedi samkeppnislaga nr. 44/2005 med sidari breytingum og reglur nr. 684/2008 um
tilkynningu og malsmedferd i samrunamdlum. Asamt samrunaskrd fylgdi bréf
samrunaadila par sem peir lystu peirri skodun ad pau skilyrdi sem Samkeppniseftirlitid
hefdi lagt & Vestia og dotturfélog pess settu ad falla nidur par sem hin breyttu yfirrdd yfir
félogunum yllu pvi ad forsendur fyrir skilyrdunum veeru ekki lengur fyrir hendi.

P4 var 6skad eftir undanpagu fra banni vid pvi ad samruni komi til framkveemda med
visan til 4. mgr. 17. samkeppnislaga nr. 44/2005. Samkeppniseftirlitid taldi ekki astaedu
til pess ad verda vid peirri beidni. Samrunaadilar breyttu kaupsamningi sinum 19.
névember sl. Samkvaemt hinum nyja kaupsamningi skyldi FSI kaupa 81% hlut i Icelandic
Group hf. (hér eftir Icelandic Group) dotturfélagi Vestia en NBI hf. (hér eftir NBI) halda
eftir 19% hlut. Myndi FSI eftir sem adur kaupa allt hlutafé Vestia. Samhlida pvi sem
samrunaadilar tilkynntu Samkeppniseftirlitinu um pessa breytingu & kaupsamningi
oskudu peir eftir undanpagu fra banni vid framkveemd samruna ad hluta, pannig ad
undanpagan skyldi adeins na til Icelandic Group. Vard Samkeppniseftirlitid vid peirri
beidni med bréfi dags. 3. desember 2010.

Samkeppniseftirlitid oskadi, med bréfum dags. 7. oktdber sl., eftir ymsum gégnum fra
eigendum FSI, NBI sem er seljandi Vestia og FSI. Barust svér vid fyrirspurnum
Samkeppniseftirlitsins i lok oktéber og byrjun névember. Med bréfi dags. 22. oktéber sl.
tilkynnti Samkeppniseftirlitid ad stofnunin teldi d&staedu til frekari rannséknar a
samrunanum.

Starfsmenn FSI komu & fund Samkeppniseftirlitsins pann 29. oktéber 2010 og lystu
sjénarmidum sinum vegna samrunans. Kom par medal annars fram ad FSI hefsi hug a
selja eignir Vestia eins fljott og nokkur kostur vaeri ad pvi ad gefnu ad aseettanleg
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avoxtun fengist af fjarfestingunni. Samkeppniseftirlitid hefur sidan vid rannsékn malsins
att frekari vidtol og aflad sjonarmida peirra sem tengjast samrunanum og annarra adila.

Vidraedur Samkeppniseftirlitsins vid samrunaadila hafa leitt til pess ad peir hafa gengist
undir satt i malinu & grundvelli 17. gr. f samkeppnislaga og 22. gr. reglna um
malsmedferd Samkeppniseftirlitsins nr. 880/2005. Sattin felur i sér ad samruna pessa
mals eru sett skilyrdi en nanar er vikid ad peim i nidurstodukafla dkvérdunar pessarar.

II.

Nidurstada
Eins og nanar verdur rokstutt hér & eftir felur yfirtaka FSI & Vestia i sér samruna i
skilningi samkeppnislaga. Samkvaemt V. kafla samkeppnislaga er pad hlutverk
Samkeppniseftirlitsins ad gripa til ihlutunar i samruna sem raskar samkeppni. Verdur i
akvordun pessari gerd grein fyrir forsendum pess ad talid er rétt ad gripa til thlutunar
vegna samrunans og peim skilyrdum lyst sem samrunaadilar hafa fallist & ad hlita og
eftirlitid telur naudsynlegt ad gildi um samrunann.

1. Samruninn

Samkveemt 17. gr. samkeppnislaga telst samruni hafa att sér stad pegar breyting verdur
a yfirrddum til frambudar. Samruni getur pannig m.a. falist i pvi ad fyrirtaeki taki annad
fyrirtaeki yfir eda pad nai yfirrddum i heild eda hluta yfir 68ru fyrirtaeki, t.d. med pvi ad
kaupa hluta af eighum pess eda paer allar, sbr. 1. mgr. 17. gr. laganna.

NBI starfar sem vidskiptabanki & Islandi med starfsleyfi sem slikur fré Fjarmalaeftirlitinu i
samraemi vid akvaedi laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki. I kjolfar efnahagshrunsins
haustid 2008 13 fyrir ad fjolmorg skuldsett fyrirtaeki myndu verda tekin yfir af bonkum og
0drum fjarmalafyrirtaeekjum til fullnustu skulda eigenda peirra eda félaganna sjalfra.
Stofnadi NBI eignarhaldsfélagid Vestia i pvi skyni ad halda utan um eignarhald i slikum
félogum. Er Vestia alfarid i eigu NBI. Vestia & m.a. allt hlutafé i Husasmidjunni og
Plastprenti, meirihluta hlutafjar i Teymi. Nanari grein verdur gerd fyrir dotturfélogum
Vestia og andlagi peirra kaupa sem samruni pessi fjallar um hér a eftir. Eins og gerd
verdur grein fyrir hefur Samkeppniseftirlitid sett skilyrdi i eldri samrunamalum vegna
yfirtoku NBI & Vestia og atvinnufyrirtaekjum i eigu pess.

Eins og nanar verdur lyst er FSI eignarhaldsfélag i eigu tiltekinna lifeyrisjéda. Samkvaemt
samrunaskra & FSI fyrir 30% eignarhlut i Icelandair Group hf.

Kaup FSi fela i sér ad FSi eignast allt hlutafé i Vestia og par med alla eignarhluti Vestia i
détturfélogum pess dsamt pvi sem FSI eignast 81% hlutafjar Icelandic Group. Telst FSi
bar med hafa yfirrad yfir dotturfélogum Vestia og Icelandic Group med peim haetti ad um
er ad raeda samruna i skilningi 17. gr. samkeppnislaga. Pa er ljost ad veltuskilyrdi 17. gr.
a samkeppnislaga eru uppfyllt og kemur samruni bpessi pvi til skodunar skv.
samrunaakveedum samkeppnislaga.

2. Nanar um FSI
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FSI, Framtakssjédur Islands, er eignarhaldsfélag i eigu sextan lifeyrisjoda sem stofnudu

félagid FSI dsamt FSI GP ehf. (hér eftir FSI GP). Samkvaemt heimasidu FSI er um ad
reeda eftirfarandi lifeyrissjodi:

Lifeyrissjodur Eignarhlutur
Almenni lifeyrissjédurinn 2%
Eftirlaunasjédur FIA 1%
Festa lifeyrissjodur 3%
Gildi lifeyrissjodur 19%
Islenski lifeyrissjédurinn 0,2%
Lifeyrissjédur verslunarmanna 20%
Lifeyrissjédur bankamanna 2%
Lifeyrissjédur Rangaeinga 1%
Lifeyrissjodur starfsmanna sveitarfélaga 5%
Lifeyrissjodur verkfreedinga 1%
Lifeyrissjodur Vestfirdinga 2%
Lifeyrissjédur Vestmannaeyja 3%
Lifeyrissjodur starfsmanna rikisins 13%
Sameinadi lifeyrissjodurinn 10%
Soéfnunarsjodur lifeyrisréttinda 8%
Stafir lifeyrissjodur 10%

2.1  Skipulag FSI

FSI er svokallad samlagshlutafélag (slhf.) en um pau er fjallad i XX. kafla laga um
hlutafélog nr. 2/1995 (hér eftir HFL). I 2. mgr. 160. gr. laganna er samlagshlutafélag
skilgreint svo:

~Samlagshlutafélag er su tegund samlagsfélaga par sem einn eda fleiri
félagsmenn (abyrgdaradilar) bera beina og OJOtakmarkada abyrgd &
skuldbindingum félagsins en adrir félagsmenn (hluthafar), einn eda fleiri, bera
takmarkada abyrgd a grundvelli framlaga sem mynda hlutafé i félaginu"

Er FSI GP &byrgdaradili FSI pannig a8 FSI GP ber beina og dtakmarkada &byrgd &
skuldbindingum FSI. Hluthafar félagsins bera hins vegar adeins takmarkada abyrgd & FSi
i samraemi vid pad sem almennt gildir um hlutafélég. Eru sému eigendur ad FSI og FSI
GP enn sem komid er.

Samkvaemt HFL er heimilt ad vikja fra akvaedum hlutafélagalaga ef samlagshlutafélag
stundar fjarfestingarstarfsemi. bessi fravik geta verid eftirfarandi sbr. 2., 3. og 4. mgr.
161. gr. HFL:

,Abyrgdaradili, einn eda fleiri sameiginlega, getur gegnt hlutverki stjérnar sé
hun ekki kosin, svo og stérfum framkvaemdastjora eda falid 68rum pad, og
ritad firma félagsins. Sé abyrgdaradilinn 16gadili kemur tiltekinn einstaklingur
fram fyrir hénd hans. Abyrgdaradili skal dvallt eiga saeti i stjérn sé hun kosin.
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Framselja ma vald hluthafafundar til 4&abyrgdaradila. Breytingar a
félagssampykktum skulu pé bornar undir hluthafafund. Kveda ma par
sérstaklega a um form atkveaedagreidslu a hluthafafundi og hvada reglur gildi
um atkvaedagreidslur og atkveedahlutféll, m.a. gera askilnad um einréma
sampykki. ba skal unnt ad halda hluthafafundi ef talid er ad sampykktir séu
brotnar. Halda skal adalfund og m.a. sampykkja arsreikning.

[ félagssampykktum mé einnig kveda sérstaklega & um framsal og
vedsetningu hluta, innlausnarskyldu og ardgreidslur, m.a. tidni ardgreidsina,
svo og slit félaganna, t.d. um akvedinn liftima peirra."

Samkvaemt &kvaedi 3.1 i sampykktum FSI er aedsta vald i malefnum félagsins i hondum
4byrgdaradila pess, FSI GP. pa gegnir abyrgdaradili jafnframt hlutverki stjérnar skv.
4kvaedi 4.1. i sampykktum félagsins. Fer FSI GP pvi med stjérn félagsins ad meginstefnu
til. Hluthafar FSI geta ekki breytt sampykktum félagsins nema med studningi tveggja
bridju hluta atkvaeda enda fari peir med tvo pridju hluta hlutafjarins. sbr. 2. mgr.
akvaedis 3.4. i sampykktum félagsins.

I bréfi frd samrunaadilum dags. 21. oktéber 2010 segir ad hlutverk FSI GP sé ad sja um
daglegan rekstur FSI, leita og kanna areidanleika nyrra fjarfestinga og meta, hafa eftirlit
med og sja um upplausn eigna FSI. Hefur FSI GP ekki adra starfsemi skv. bréfinu.

Sérstakt rédgjafarrad starfar i tengslum vid FSI. Um rddgjafarrddid er fjallad i grein 4.4. i
sampykktum FSI. par segir:

~Radgjafarradid verdur umsagnaradili fjarfestingarstefnu samlagshlutafélags-
ins sem motud verdur af stjorn félagsins, innan pess ramma sem fram kemur
i sampykktum og hluthafasamkomulagi. Radgjafarradid fjallar ekki um
einstakar fjdrfestingar nema stjérn Framtakssjéds Islands GP ehf. og/eda
framkvaemdastjori/sjodstjori geri tillbgur um slikt."

Gert er rad fyrir pvi ad radgjafarradid muni hittast reglulega og fara yfir
fjarfestingarstefnu sjodsins en ekki taka akvardanir um einstakar fjarfestingar. Einstakar
fiarfestingar eru metnar af FSI skv. stjornskipulagi sjédsins og svo bornar undir stjorn
sjodsins til sampykktar eda synjunar. Radgjafarrddid tekur pannig ekki patt i
akvardanatoéku med beinum haetti nema tillaga komi fram um pad sbr. akvadid hér ad
ofan.

Stjérn FSI GP er skipud sjo moénnum skv. 16. gr. sampykkta FSI GP. Akveedi 4.4 i
sampykktum FSI leggur bann vid pvi ad i radgjafarradi FSI sitji sému adilar og mynda
stjorn FSI GP. I stjérn FSI sitja nG Agust Einarsson, professor (stjérnarformadur); Ragnar
Onundarson, varaformadur Lifeyrissjods verslunarmanna (varaformadur); Audur
Finnbogadéttir,  framkvaemdastjori;  Baldur  bor  Vilhjdlmsson,  forstédumadur
eignastyringar Lifeyrissjéds starfsmanna rikisins; Gudfinna S. Bjarnadottir, fyrrverandi
alpingismadur; Vilborg Lofts, rekstrarstjori heilbrigdisvisindasvids Haskdla Islands og
porkell Sigurlaugsson, framkvaemdastjori fjdrmala- og rekstrarsvids Haskdlans i
Reykjavik.
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2.2. Adkoma NBI ad FSI eftir samrunann
Samkvaemt fréttatilkynningu sem birtist m.a. & heimasidu FSI i tilefni af pvi ad
samkomulag var gert um kaup FSI & Vestia segir medal annars:

~Framtakssjédur Islands greidir Landsbankanum samkvaemt samkomulagi
19,5 milljarda kréna fyrir Vestia. Landsbankinn mun jafnframt kaupa 30% hlut
i sjédnum. Hlutafé Framtakssjodsins verdur veaentanlega tvéfaldad ur 30
milljorédum kréna i 60 milljarda. Samkomulagid er med fyrirvara um
nidurstédur areidanleikakannanna og sampykki Samkeppniseftirlitsins.™

Samkvamt askriftarskra sem fylgdi med tilkynningu samrunans til Samkeppniseftirlitsins
skuldbatt NBI sig til pess ad greida 18.000 milljonir krona ad nafnverdi i nytt hlutafé til
FSI med peim fyrirvara ad eignarhluturinn yrdi aldrei steerri en sem nemur 30% af
heildaraskriftarlofordum FSI. Samkvaemt kaupsamningi adila skuldbatt FSI sig sem
kaupandi til pess ad gefa Ut nytt hlutafé i FSI GP og eftir atvikum breyta sampykktum
félagsins til pess ad gera eignaradild NBI ad FSI GP mogulega. Jafnframt skuldbatt
kaupandi sig til pess ad skipa fulltria NBI i radgjafarrad FSI i samreemi vi® eignarhlut
bankans. Med bréfi dags. 30. ndvember var Samkeppniseftirlitinu tilkynnt um breytingar i
forsendum samrunans. I frétt & heimasidu FSI segir svo um breytinguna:

,Kaupverd FSI & Vestia laekkar ur 19,5 milljéréum kréna i 15,5 milljarda kréna.
Astaedur pessa eru tvennskonar. Annars vegar hefur verdmat eigna lackkad
vegna breyttra forsendna og hins vegar hefur ordid adé samkomulagi ad
akvednar eignir munu ekki fylgja med i kaupunum. Helsta breytingin fra fyrri
samningi er ad Landsbankinn heldur eftir 19% hlut i Icelandic Group i stad
bess ad selja félagid ad fullu. FSI hefur kauprétt & peim 19% hlut i allt ad 12
manudi.

[ endanlegu samkomulagi felst jafnframt ad hlutafjdrloford Landsbankans i FSI
leekkar ar 18 milljéréum kréna i 15 milljarda kréna. Ef staerd sjédsins verdur
60 milljardar verdur eignarhlutur NBI 25%. Hlutafjérloford i FSI eru innkéllud
hlutfallslega pegar fjarfest er og skilad til eigenda um leid og vidkomandi eign
er seld."

Af framangreindu leidir ad NBI mun i kjolfar hlutafjdraukningar i FSI GP 68last veruleg
stjérnunarréttindi yfir FSI i gegnum eignarhlut sinn i FSI GP og par med i reynd einnig
yfir Vestia. I pvi samhengi er rétt ad hafa i huga ad NBI yrdi steersti einstaki hluthafi
félagsins gangi samkomulag um &skrift ad hlutafé i FSI eftir. Eignarhlutur NBI i FSi
verdur naegilega stor i kjolfar samrunans til pess ad bankinn muni geta komid tveimur
fulltrum sinum i stjérn ad pvi gefnu ad stjérn félagsins telji sjo menn likt og nu er.

Samkvaemt upplysingum sem fram komu & fundi med fulltrdum FSI pann 29. oktéber
2010 hefur ekki veri® akvedid hvort FSI kaupi frekari fullnustueignir af NBI i gegnum
Vestia. Mun su starfsemi félagsins pvi liklega leggjast af. FSI hefur p6 teki® fram ad
félagid sé sifellt i leit ad nyjum fjarfestingarkostum og er pvi ekki Utilokad ad FSI muni
kaupa fleiri fullnustueignir af NBI. Samkvemt upplysingum Samkeppniseftirlitsins hafa pé
engir samningar verid gerdir par ad lutandi.
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3. Markadir malsins og stada vidkomandi fyrirtaekja a peim
I kafla 7 i vidauka vi& reglur Samkeppniseftirlitsins nr. 684/2008 um tilkynningu samruna
segir m.a. svo:

~Med vidkomandi vérumarkadi er att vid markad fyrir vérur og/eda pjonustu
sem neytendur lita &8 sem stadgénguvérur eda stadgéngupjonustu vegna
eiginleika sinna, verds og aformadrar notkunar. Markadur er sélusvaedi véru og
stadgoénguvéru og/eda sélusvaedi pjonustu og stadgdngupjonustu, sbr. 4. gr.
samkeppnislaga. Stadgénguvara og stadgdéngupjonusta er vara eda pjonusta
sem ad fullu eda verulegu leyti geta komid i stad annarrar.

Medal patta, sem skipta mali vid mat a vidkomandi markadi, er greining a pvi
hvers vegna vidkomandi vara eda pjonusta tilheyrir bessum markadi og hvers
vegna 6nnur vara eda pjonusta tilheyrir honum ekki samkvaemt framangreindri
skilgreiningu og med hlidsjon af, medal annars, hvort varan eda pjénustan
nytist sem stadgénguvara eda stadgéngupjonusta, samkeppnisstédu, verdi,
verdsveiflum vegna eftirspurnar eda 6d8rum pattum sem mali skipta vid
skilgreiningu & markadinum."

Til landfraedilegs markadar telst pad svaedi par sem hlutadeigandi fyrirteeki eru vidridin
frambod og eftirspurn eftir viskomandi voru eda pjénustu, par sem samkeppnisskilyrdi
eru nagilega lik og unnt er ad greina fra neerliggjandi sveedum, einkum vegna pess ad
samkeppnisskilyrdi eru greinilega frabrugdin & peim svaedum. I d&ur tilvitnudum reglum
um tilkynningu samruna segir svo um landfraedilegan markad:

,Medal patta sem skipta mali vid mat a vidkomandi landfraedilegum markadi eru
edli og einkenni vidkomandi véru eda pjonustu, hugsanlegar adgangshindranir
eda neytendavenjur, greinilegur munur @ markadshlutdeild fyrirtaekja & pessu
sveedi og adliggjandi svaedum eda verulegur verdmunur.”

Ekki er porf a itarlegri skilgreiningu @ moérkudum i pessu mali en hér a eftir verdur fjallad
stuttlega um st6du vidkomandi fyrirtaekja @ peim heildarmoérkudum sem pau starfa a.

3.1 Vidskiptabankamarkadur

NBI er eins og fyrr sagdi fjarmalafyrirtaeki sem starfar samkveemt l6gum nr. 161/2002.
Starfreekir félagid vidskiptabanka. Er NBI heimilt ad stunda hverja pa starfsemi sem
fjiarmalafyrirteekjum er heimil samkvaemt logum & hverjum tima. Samkvaemt
samrunaskra eru hluthafar bankans tveir. Er meirihluti hlutafjar i eigu islenska rikisins og
fer Bankasysla rikisins med eignarhlutinn. Annad hlutafé er i eigu Landskila ehf. NBI &
fjolmorg dotturfélog sem starfa @ tengdum mérkudum.

Rekur NBI vidfedmt net utibla um land allt undir merkinu Landsbankinn og bydur upp a
margvislega bankapjonustu  vid  einstaklinga og  fyrirtaeki. I akvordun
Samkeppniseftirlitsins nr. 50/2008 Samruni Kauppings banka hf. og Sparisjods
Reykjavikur og nagrennis hf. var talid ad peir markadir sem mali skiptu veeru markadirnir
fyrir vidskiptabankapjénustu fyrir einstaklinga a hofudborgarsvaedinu og markadurinn
fyrir pjénustu vid smaerri fyrirstaeki & hoéfudborgarsveedinu. Um stdédu forvera NBI,
Landsbanka Islands hf., sagdi svo:
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~Samkeppniseftirlitid telur ad vidskiptabankarnir; Landsbanki fs/ands,
Kaupping og Glitnir séu i sameiginlegri markadsradandi stédu & markadnum
fyrir vidskiptabankapjonustu vid einstaklinga og fyrirtaekjapjonustu vié smeaerri
fyrirteeki. Telur Samkeppniseftirlitid ad par sé um svaedisbundna markadi ad
raeda par sem véruframbod er einsleitt, markadurinn gagnsaer og adstaedur
allar med peim heetti ad peaer yta undir samhaefda hegdun keppinauta. Hefur
hegdun vidskiptabankanna priggja sem hér voru taldir upp verid ad
meginstefnu til samheefd ad minnsta kosti fra aldamdétunum sidustu.”

Samkeppniseftirlitid hefur i sidari akvordunum sem NBI varda talid ad somu eda
sambeerileg sjénarmid eigi enn vid, samanber eftirffarandi ummeli i forsendum
akvordunar nr. 20/2010 Yfirtaka eignarhaldsfélagsins Vestia ehf. & Plastprenti hf.:

~Telja verdur ad stada nuverandi vidskiptabanka & mdérkudum fyrir
hefdbundna bankastarfsemi hér & landi sé i adalatridum svipud stédu forvera
beirra, sbr. einnig t.d. akvérdun Samkeppniseftirlitsins nr. 49/2009, Samruni
Kauppings banka hf. og Arion banka hf."

Nakveem greining & stodu NBI hefur ekki Urslitadhrif & nidurstédu pessa mals. Telur
Samkeppniseftirlitid |jost ad stada bankans & islenskum bankamarkadi sé tiltdlulega sterk
og markadshlutdeild bankans ha. P& eru jafnframt likur & ad hinn nyi banki sé i
sameiginlegri markadsradandi st6du med Islandsbanka og Arion banka likt og Landsbanki
Islands hf. var talinn vera i sameiginlegri markadsradandi st6du med Glitni banka hf. og
Kaupping banka hf.

3.2 Markadir fyrirtaekja Vestia og FSI

Eignarhaldsfélagi® Vestia er eignarhaldsfélag likt og FSI. A félagi® eignarhluti i félogum
sem stunda fjolbreytta atvinnustarfsemi. Samkveemt heimasidu félagsins a Vestia
eignarhluti i eftirfarandi féldgum?®:

Félag Eignarhlutur
Askja 36%
Atorka 44%
Husasmidjan 100%
Icelandic Group 100%
Plastprent 100%
Stodir 16%
Teymi 62%

Med breytingum & kaupsamningi adila sem adur hefur verid getid um verdur Icelandic
Group selt frd Vestia pannig ad hlutafé pess verdi ad mestu i beinni eigu FSI en a8 hluta i
eigu NBI.

! 5168in er http://vestia.is/Eignasafn/ [sétt 12. jantar 2011]


http://vestia.is/Eignasafn/
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Dotturfélog Vestia hafa ymiss konar atvinnustarfsemi med hondum. Samkvemt
samrunaskra er Husasmidjan smasoluverslun med byggingar- og gardyrkjuvorur
ogskyldan varning. Um starfsemi HlUsasmidjunnar segir i akvérdun Samkeppniseftirlitsins
nr. 10/2010:

~Rannsdkn Samkeppniseftirlitsins hefur leitt i [jés ad Husasmidjan hefur sterka
stédu & morkudum fyrir s6lu & byggingarvérum og gardyrkjuvérum. A
markadnum fyrir byggingarvérur er annar stér adili, BYKO, asamt nokkrum
smeerri fyrirtaekjum. Svipud stada er upp & teningnum & markadnum fyrir
gardyrkjuvérur. Starfa ekki allir keppinautar Husasmidjunnar um landid allt."

Samkveemt samrunaskra framleidir Plastprent plastumbudir og plastfilmur til félaga i
matveaelaidnadi. Um starfsemina var nanar fjallad i akvérdun Samkeppniseftirlitsins nr.
20/2010. par kemur fram ad Plastprent hafi 35-40% markadshlutdeild & heildarmarkadi
fyrir plast og sé med naest staerstu markadshlutdeildina en staerstu hlutdeildina hafi
fyrirteekid Samhentir ehf. Saman hafi pessi tvo fyrirteeki 85-90% markadshlutdeild en
hlutdeild annarra fyrirteekja sé mun minni. Kemur fram ad rannsdékn
Samkeppniseftirlitsins ,bendir m.é.0. til pess ad stada Plastprents a markadnum fyrir
framleidslu & plastvérum sé mjog sterk. Ma medal annars rada pad af harri
markadshlutdeild Plastprents. A einstékum undirmérkudum er stada Plastprents
hugsanlega enn sterkari."

Teymi tilheyrir einnig Vestia. Er pad mddurfélag nokkurra félaga sem starfa a svidum
fjarskipta og upplysingataekni. Er um ad rzeda félogin Og fjarskipti ehf. (Vodafone),
Hug/Ax ehf., EJS ehf. og Skyrr ehf. samkveemt samrunaskra. Hafa verid gerdar
breytingar & uppbyggingu samstaedunnar fra pvi ad samrunaskrdin barst.
Samkeppniseftirlitid fjalladi um starfsemi félagsins i akvordun sinni nr. 7/2010 og
akvordun nr. 34/2009. IP fjarskipti ehf., sem voru i eigu félagsins, hafa verid seld fra
félaginu, i samraemi vid akvordun Samkeppniseftirlitsins nr. 27/2009, Brot & akvérdun
Samkeppniseftirlitsins nr. 36/2008, Samruni Teymis hf. og IP-fjarskipta ehf. og 10. gr.
samkeppnislaga.? 1 tilvitnudum akvérdunum kemur fram ad stada Teymis sé sterk & peim
morkudum sem félagid starfar.

P4 var radgert ad Vestia yrédi eigandi alls hlutafjar Icelandic Group samkvaemt
samrunaskra. Félagid er eitt af tiu staerstu sjavarutvegsfyrirtaekjum heims samkvaemt
samrunaskra. Hefur félagid starfsemi vida um heim svo sem i Evrépu, Nordur-Ameriku og
Asiu. Samkeppniseftirlitid hefur enn ekki lokid umfjéllun um yfirtoku Vestia & Icelandic
Group. Telur Samkeppniseftirlitid ad forsendur yfirtoku Vestia & Icelandic Group hafi
breyst verulega en NBI tilkynnti Samkeppniseftirlitinu par um medé bréfi dags. 10.
desember sl.

I samrunaskra er jafnframt fjallad um Oskju ehf., Atorku hf., Cimbric Fiskekonserves A/S
og onnur félég sem Vestia og/eda NBI eiga hluti i. Samkeppniseftirlitid telur ekki asteedu
til pess ad greina nanar fra stddu pessara félaga eda starfsemi peirra.

2 samkvaemt upplysingum & heimasidu Audar Capital hf. keypti Audur I fagfjarfestastjédur Tal i juni 2010,
slédin er http://www.audurcapital.is/fjarfestingar/fjarfestingar/ [sott 12. jantdar 2011]
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Svo sem adur segir atti FSI 30% hlut i Icelandair Group &dur en félagid keypti Vestia.
Starfsemi pess félags er vidamikil og fer fram i gegnum fjolda doétturfélaga. Er um ad
reeda ferdapjénustu i oOllum tilvikum samkvaemt pvi sem fram kemur i samrunaskra.
Dotturfélogin sem um raedir eru Flugfélag Islands ehf., Iceland Travel ehf., Icelandair ehf.,
Flugleidahdtel ehf., Flugleidir-Frakt ehf., IGS ehf. og Loftleidir ehf. I &kvérdun
Samkeppniseftirlitsins nr. 33/2009, Samruni Islandsbanka hf. og Icelandair Group
hf.,segir:

" samrunaskré er gerd grein fyrir pvi ad ymis détturfélég séu i sterkri stédu &
bpeim mérkudum sem pau starfa, t.d. Icelandair og Flugfélag Islands. Lita ber
einnig til pess ad komist hefur verid ad sému nidurstédu i samkeppnismalum
sem varda pennan markad. I urskurdi fryjunarnefndar samkeppnismala nr.
4/2007 Icelandair ehf. gegn Samkeppniseftirlitinu var komist ad peirri
nidurstédu ad Icelandair vaeri i markadsrddandi stédu. I démi Haestaréttar fra
2. oktéber 2008 i mali nr. 640/2007 var visad til yfirburdarstédu
Flugpjoénustunnar & Keflavikurflugvelli,”

3.3 Starfsemi lifeyrissjéda

Eins og fyrr greinir er FSI { eigu sextan lifeyrissjéda. I mali pessu er rétt ad lita til pess ad
tildrog elstu lifeyrissjédanna ma rekja aftur til fyrstu dratuga 20. aldar. Lifeyrissjédur
starfsmanna rikisins var stofnadur med logum fra Alpingi arid 1943. Um midbik 20.
aldarinnar var patttaka i lifeyris- eda eftirlaunasjédum fyrst og fremst bundin vid
starfsmenn rikisins, nokkurra baejarfélaga, banka og steerri fyrirtaekja i samvinnu- og
einkarekstri. Upphaf lifeyrissjoda @ almennum vinnumarkadi ma hins vegar rekja til
kjarasamninga sem gerdir voru arid 1969, en i framhaldi af peim voru stofnadir ymsir
lifeyrissjodir fyrir verkafdlk og starfsstéttir innan ASI. Arid8 1974 voru sett 16g sem
skyldudu alla launpega til ad eiga adild ad lifeyrissjédi vidkomandi starfsstéttar eda
starfshops, sbr. 16g nr. 9/1974 um starfskjor launpega o.fl. Jafnframt var vinnuveitanda
gert skylt ad halda eftir af launum starfsfélks sins idgjaldahluta pess og standa
vidkomandi lifeyrissjédi skil & honum asamt moétframlagi sinu, samkvaemt reglum um
idgjaldagreidslur i reglugerd vidkomandi sjods, sem stadfest skyldi af
fiarmalardduneytinu. I reynd félst i pessu ad samanlagdur idgjaldahluti launpega og
vinnuveitanda skyldu nema a.m.k. 10% af idgjaldastofni. Arid 1980 voru sjalfstaett
starfandi einstaklingar og atvinnurekendur einnig skyldadir til ad eiga adild ad lifeyrissjodi
og skyldu peir greida i pa midad vid reiknud laun sin.

Lifeyrissjodir starfa nu eftir I6gum nr. 129/1997 um skyldutryggingu og starfsemi
lifeyrissjéda (hér eftir 16g um lifeyrissjodi) en pau l16g eru fyrstu heildarlégin um starfsemi
lifeyrissjéda. Hugtakid lifeyrissjédur er par skilgreint sem félag eda stofnun sem veitir
vidtoku idgjaldi til greidslu lifeyris vegna elli til aeviloka, 6rorku eda andlats samkvaemt
nanari akvaedum laga um lifeyrissjédi i 2. mgr. 1. gr. laganna. Samkvaemt 4. mgr. 1. gr.
laganna er 6llum launamdénnum og pbeim sem stunda atvinnurekstur eda sjalfsteeda
starfsemi rétt og skylt ad tryggja sér lifeyrisréttindi med adild ad lifeyrissjodi fra og med
16 ara aldri til 70 dara aldurs. Samkvaeemt 2. gr. laganna skal lagmarksidgjald til
lifeyrissjéda vera a.m.k. 10% af idgjaldsstofni eins og var samkvaemt eldri [6gum. par er
einnig stadfest ad adild ad lifeyrissjodi fari eftir peim kjarasamningi sem akvardar
lagmarkskjor i hlutadeigandi starfsgrein eda sérlogum ef vid a. Taki kjarasamningur ekki
til viskomandi starfssvids eda séu radningarbundin starfskjér ekki byggd a kjarasamningi
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velur vidkomandi einstaklingur sér lifeyrissjod eftir pvi sem reglur einstakra sjéda leyfa.
Pa er einnig i logunum ad finna akvaedi sem gera launpegum Kkleift ad avinna sér
vidbdtartryggingavernd i frjalsri séreign (séreignarlifeyrir).

I grundvallaratridum starfa lifeyrissjédirnir pannig ad peir taka & moéti fjarframlogum fra
launamonnum og fyrirtaekjum og avaxta pad. begar starfsaevi launafélks lykur eru eignir
vidkomandi lifeyrissjods notadar til pess ad greida pvi eftirlaun eda lifeyri.

Samhengisins vegna er rétt ad geta pess ad alitamal getur verid hvort akveedi
samkeppnislaga taka med beinum heetti til allra starfspatta lifeyrissjoda sokum tengsla
beirra vi® starfskjér launpega, sbr. 2. mgr. 2. gr. samkeppnislaga. I Grskurdi
afryjunarnefndar samkeppnismala nr. 1/2004, Hérdur Einarsson gegn samkeppnisradi,
var fjallad m.a. um starfsemi séreignalifeyrissjéda en par segir:

“Idgjald til éflunar lifeyrisréttinda skal akvedid i sérlbgum, kjarasamningi,
raddningarsamningi eda med 68rum sambeerilegum heaetti, sbr. 1. mgr. 2. gr.
laga 129/1997. Um adild ad lifeyrissjédi, greidslu lifeyrisidgjalds og skiptingu
gjaldsins milli launamanns og launagreidanda fer eftir pbeim kjarasamningi
sem akvardar lagmarkskjor i viskomandi starfsgrein, sbr. nanar 2. mgr. 2. gr.
laganna. Af pessum akvaedum leidir ad nain tengsl eru milli kjarasamninga og
réttinda i lifeyrisjédum.

Su hattsemi sem um er deilt i mali pessu vardar hins vegar hvorki adild ad
lifeyrissjodi né greidslu eda skiptingu lifeyrisidgjalds heldur samning
vidkomandi lifeyrissjéds vid pridja adila um ad annast daglegan rekstur hans
og adrar radstafanir i tengslum vid pad. Slikar athafnir falla étviraett undir 2.
gr. samkeppnislaga og engin vafi er & pvi ad peir adilar sem ad peim koma
teljast fyrirtaeki i skilningi samkeppnislaganna.”

Mal petta tengist hins vegar ekki einvordungis peirri starfsemi lifeyrissjéda sem varda
skyldutryggingu lifeyrisréttinda launpega nema med o6beinum heetti. Vardar mal petta
baer fjarfestingar sem lifeyrissjodir stunda i atvinnuskyni i gegnum sameiginlegt
eignarhaldsfélag sitt og leikur enginn vafi um gildissvid samkeppnislaga hvad pa
starfsemi &hreerir. P& er ljost ad FSI sjalft er fyrirtaeki sem fellur ad ollu leyti undir
akvaedi samkeppnislaga.

Loggjafinn hefur takmarkad fjarfestingarheimildir lifeyrissjoda med ymsum haetti. bpessar
takmarkanir lGta fyrst og fremst ad pvi a® draga Gr aheettu sjédanna. I 36. gr.
lifeyrissjédslaga eru taldar upp fjarfestingarheimildir peirra. Er peim heimilt ad fjarfesta:

,1. I rikisvixlum, rikisskuldabréfum og skuldabréfum sem tryggd eru med
abyrgd rikissjods.

2. I skuldabréfum og vixlum sveitarfélaga og Lanasjéds sveitarfélaga ohf. og
skuldabréfum og vixlum sem tryggd eru med 4&byrgd pessara adila.

3. [ skuldabréfum tryggdum med vedi i fasteign ad hdmarki 75% af metnu
markadsvirdi nema pegar um er ad raeda sérheeft atvinnuhusnaedi pa skal
hamark petta vera 35%.

4. Med innlanum i bénkum og sparisjédum.
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5. [ skuldabréfum og vixlum banka, sparisjéda og annarra ldnastofnana sem
luta eftirliti opinbers eftirlitsadila.

6. I hlutabréfum fyrirtaekja.

7. I hlutdeildarskirteinum eda hlutum verdbréfasjéda eda fidrfestingarsjéda
samkveemt I6gum nr. 30/2003, um verdbréfasjodi og fjarfestingarsjodi, eda
tilskipun 85/611/EBE um sameiginlega fjarfestingu [ framseljanlegum
verdbréfum (UCITS-tilskipuninni) en verdbréfasafni ad baki skirteinunum eda
hlutunum skal skipt & adra télulidi pessarar malsgreinar med tilliti til
takmarkana i 2.-6. mgr.

8. I hlutdeildarskirteinum eda hlutum annarra sjéda um sameiginlega
fjarfestingu.

9. I 68rum verdbréfum.

10. Med gerd afleidusamninga sem draga ur aheettu sjédsins."

Askilur 2. mgr. 36. gr. ad verdbréf sem lifeyrissjodir fjarfesti i skuli hafa skrad kaup- og
s6lugengi a skipulegum markadi. Fra pvi ma pé vikja hvad vardar allt ad 20% af hreinni
eign hvers sjods sbr. 3. mgr. 36. gr. Akvaedid setur pvi jafnframt viss takmérk hversu
hatt hlutfall eigna sjédsins getur verid bundid i hvern og einn pessara flokka.

Pad leidir af framangreindum akvadum laga um lifeyrissjédi ad peim eru settar ymsar
skordur um fjarfestingar sinar. Kann peim ad vera 0rdugt ad na fram verulegum
stjéornunarréttindum einum og sér sokum pessara skorda, sér i lagi ef vidkomandi
lifeyrissjodur er litill og markadsvirdi fyrirtaekjanna hatt. Fjarfesti lifeyrissjodir
sameiginlega i fyrirteekjum i gegnum eignarhaldsfélag & sinum vegum minnkar
eignarhlutdeild hvers og eins og par med dhaetta af fjarfestingunni. Er lifeyrissjodunum
bannig haegara um vik ad 68last yfirrdd yfir atvinnufyrirtaekjum med stofnun FSI.

peir lifeyrissjodir sem saman standa ad FSI eiga 64% af heildareignum lifeyrissjéda &
Islandi. Um er ad raeda verulegar fjarhaedir likt og taflan hér fyrir nedan gefur til kynnaZ:

Heildareignir

Lifeyrissjédur i ma.kr.

Almenni lifeyrissjédurinn 91
Eftirlaunasjédur F.I.A. 15
Festa 58
Gildi 227
Islenski lifeyrissjédurinn 26
Lifeyrissjédur bankamanna 44
Lifeyrissjédur Rangaeinga 5

Lifeyrissjédur starfsmanna sveitarfélaga 42
Lifeyrissjédur verkfraedinga 29
Lifeyrissjédur verslunarmanna 283
Lifeyrissjédur Vestfirdinga 25

3 Samkeppniseftirlitid déskadi sérstaklega eftir upplysingum um steerd sjédanna i lok arsins 2009. Svor peirra
eru i medfylgjandi téflu. Sameinadi lifeyrissjodurinn svaradi ekki fyrirspurn Samkeppniseftirlitsins og er midad
vid gogn af heimasidu sjédsins. Slédin  er  http://www.lifeyrir.is/upload/files/%C3%81rsfundur-
%202010%284%29.pdf [sétt 7. jantar 2011].
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Lifeyrissjodur Vestmannaeyja 27
Lifeyrissjodur starfsmanna rikisins 345
Sameinadi lifeyrissjodurinn 99
Stafir lifeyrissjodur 80
Sofnunarsjoédur lifeyrisréttinda 68
Samanlagt 1.464
Verg Landsframleidsla & arinu 2009 1.501
Eignir sem hlutfall af vergri landsframleidslu arsins 2009 98%
Lifeyrissjédirnir hafa iték vida i atvinnulifinu. Samkvaemt upplysingum fra

lifeyrissjédunum sjalfum eiga peir meira en 2% hlutafjar i fjélmoérgum félogum. beirra a
medal eru Ossur hf., Marel hf., Bakkavér hf. og Nyherji hf. ba eiga lifeyrissjédir jafnframt
téluvert af skuldabréfum fyrirteekja og opinberra adila. Er eignarhald beirra 2a
atvinnufyrirteekjum i einhverjum tilvikum tilkomid vegna eignar & skuldabréfum
fyrirtaekja sem hafa verid endurskipulogd pannig ad skuldum hefur verid breytt i hlutafé.

Almennt er pad svo ad lifeyrissjodir hafa ekki tekid mjég virkan patt i stjérnun fyrirtaekja.
pannig hefur mikill minnihluti peirra lifeyrissjéda sem ad FSI standa skipad fulltrda sina i
stjornir fyrirtaekja. PO er ljést ad pegar lifeyrissjodirnir eignast allt hlutafé i
eignarhaldsfélagi @ bord vid Vestia purfa lifeyrissjodirnir ad skipa félaginu stjérn. Er pvi
ljést ad lifeyrissjédirnir munu taka umtalsvert meiri patt i stefnumétun og dkvardanatéku
i vidskiptalifinu & naestu misserum.

4. Samkeppnisleg ahrif samrunans

I 17. gr. c samkeppnislaga er maelt fyrir um hid efnislega mat sem leggja ber & samruna
fyrirteekja. Vid talkun a pvi dkveedi samkeppnislaga verdur m.a. ad lita til pess ad eldri
samkeppnisldgum nr. 8/1993 var breytt med 16gum nr. 107/2000. I breytingunni fdlst ad
akvaedi samkeppnislaga sem eetlad var ad vinna gegn samkeppnishémlum voru styrkt til
muna, p.m.t. samrunadkvaedi laganna. Af logskyringargbggnum ma rada ad einn
megintilgangurinn med pessari lagabreytingu hafi verid ad sporna gegn peim
samkeppnishdmlum sem stafad geta af aukinni sampjéppun. Med I6gum nr. 94/2008 var
akvaedum samkeppnislaga um samruna aftur breytt og félst i peirri breytingu frekari
styrking a efnisreglum samrunadkveeda samkeppnislaga. Felur petta m.a. i sér aukid
svigram til efnislegs mats & samkeppnislegum &hrifum samruna. I 17. gr. c
samkeppnislaga segir m.a.:

~Telji Samkeppniseftirlitid ad samruni hindri virka samkeppni med pvi ad
markadsradandi stada eins eda fleiri fyrirteekja verdi til eda slik stada styrkist,
eda verdi til pess ad samkeppni & markadi raskist ad 06dru leyti med
umtalsverdum heetti, getur stofnunin 6gilt samruna.”

I bréfi, dags. 21. september 2010, fér FSI fér fram & a® pau umfangsmiklu skilyrdi sem
6gd voru & Vestia med akvordun nr. 7/2010, 10/2010 og 20/2010 & grundvelli 17. gr. c
samkeppnislaga yrdu felld nidur. Taldi FSi a8 pau skadlegu ahrif & samkeppni sem leiddu
af yfirrddum NBI vaeru ekki lengur fyrir hendi. Stafadi pad af pvi ad vidskiptabanki faeri
ekki lengur med yfirrdd yfir atvinnufyrirtaekjum i samkeppnisrekstri. Téldu samrunaadilar
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ad mogulegur 30% eignarhlutur NBI i FSI hafi engin ahrif i pessu sambandi.* b4 kemur
fram i samrunaskra ad atla megi ad samruninn verdi til hagsbéta fyrir neytendur par
sem rekstrargrundvéllur détturfélaga Vestia verdi tryggari vid ad FSI eignist félagid.
Jafnframt benda samrunaadilar & ad midad vid pad sjonarmid ad eignarhald banka a
atvinnufyrirtaekjum sé mogulega skadlegt hljoti ad vera jakveett ad eignarhaldid flytjist til
annarra adila. Taka samrunaadilar fram i pessu sambandi i samrunaskrd ad FSI sé ekki
lanardrottinn auk pess sem hluthafar félagsins séu pad ekki nema ad takmorkudu leyti.
Geti NBI jafnvel ekki haft ahrif & stefnu félaganna pd ad bankinn eignist allt ad 30%
hlutafjar enda hafi hann ekki meirihluta i stjérn med svo litid hlutfall af heildarhlutafé.
Eins og fyrr sagdi hafa hins vegar vidraedur Samkeppniseftirlitsins vid samrunaadila leitt
til sattar i malinu.

Samkeppniseftirlitid hefur fjallad toluvert um yfirtbku banka & atvinnufyrirtaekjum &
lidnum misserum og sett i akvérdunum skilyrdi sem gilda m.a. um starfsemi Vestia og
NBI. P4 hefur urskurdur afryjunarnefndar samkeppnismala i mali nr. 18/2009 hér mikla
bydingu. Er naudsynlegt ad fjalla um pessi efni i dkvordun pessari. Ad pvi bunu verdur
viki® nanar ad samkeppnislegum ahrifum samruna FSI og Vestia.

4.1. Fyrri umfjéllun og afskipti samkeppnisyfirvalda

I oktober 2009 ték Samkeppniseftirlitid akvordun i mali nr. 34/2009, Samruni
eignarhaldsfélagsins Vestia ehf, og Teymis hf. Komst eftirlitid ad peirri nidurstédu ad ekki
veeri heimild ad légum til pess ad gripa til ihlutunar i samrunann par sem engin
samkeppnisleg skérun veeri & milli annars vegar fyrirtaekja i eigu Teymis og NBI.
Akvordun Samkeppniseftirlitsins var skotid til afryjunarnefndar samkeppnismala sem
felldi pessa akvordun ar gildi med arskurdi nr. 18/2009 og skapadi med Urskurdinum
forsendur fyrir Samkeppniseftirlitid til ad framfylgja stefnumoérkun sinni sem birtist i
umraduskjali pess nr. 2/2009, sbr. nanar hér a eftir.

4.1.1 Umreeduskjal nr. 2/2009

bPann 8. desember 2009 birti Samkeppniseftirlitid umraeduskjal um banka og fjarhagslega
endurskipulagningu fyrirteekja. I pvi kemur fram pad mat ad pad sé neytendum og
atvinnulifinu til hagsbdéta ad bankar afskrifi eda minnki skuldir rekstrarhaefra fyrirtaekja
sem eiga i greidsluerfidleikum. Bankar verdi hins vegar ad gera skyra ardsemiskrofu til
endurskipulagdra fyrirtaekja og gaeta ad samkeppnissjénarmidum.

I umreeduskjalinu er fjallad um skuldavanda islenskra fyrirtaeekja og samkeppnisleg
alitaefni tengd honum. Er petta vidfangsefni talid afar mikilveegt og geta haft veruleg
ahrif & préoun og uppbyggingu islensks atvinnulifs. Samkeppniseftirlitid setur fram i
skjalinu sautjan kjarnasjénarmid sem pad telur ad hafa eigi ad leidarljési vid
endurskipulagningu atvinnufyrirteekja. Dreginn er leerddmur af reynslu annarra rikja af
apekkum alitaefnum og jafnframt er gefid yfirlit yfir pad hvernig framangreind patttaka
bankanna @ samkeppnismérkudum horfir vid samkeppnislégunum.

A medal peirra 17 kjarnasjénarmida sem fram koma i skjalinu méa nefna eftirfarandi:

4 bpegar tilkynnt var um samrunann var radgert ad hluturinn yrdi 30%. Samrunaadilar tilkynntu

Samkeppniseftirlitinu sidar og & heimasidu FSI a& hluturinn yrdi 25%
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e Einungis & ad koma peim fyrirtaekjum til adstodar, sem eiga sér edlilegar
rekstrarlegar forsendur en fordast ber ad endurreisa eda halda gangandi
6hagkvamum fyrirtaekjum.

e Pbad er neytendum og atvinnulifinu til hagsbéta aéd bankar afskrifi skuldir
eda a annan hatt dragi Gr skuldabyrdi rekstrarhaefra fyrirtaekja. Beiting
samkeppnislaga & ekki ad vinna gegn pessu.

e Bankar verda ad gera skyra ardsemiskrofu til endurskipulagéra fyrirtaekja
0og geeta verdur fyllsta adhalds um ardsemi.

e Bankar sem 06dlast yfirrad yfir fyrirteeki verda ad fast vid freistnivanda
beirra sem starfa i fyrirtaekinu. Vandinn felst i pvi ad starfsmenn og
stjérnendur hafa ekki sama hvata og adur til ad reka fyrirteeki
skynsamlega.

e Tryggja verdur ad eignarhald banka raski ekki samkeppni.

e Draga parf Ur haettunni & pvi ad of mikilli skuldabyréi fyrirtaekja sé velt Ut
i verd a voru og pjonustu.

e Bankar eiga ad selja endurskipulégd fyrirtaeki svo fljott sem audid er i
gagnseeju ferli, eftir pvi sem kostur er. Skraning i kaupholl er vaenlegur
kostur.

Umraeduskjalid var sent til  umsagnar hjad hagsmunaadilum og barust
Samkeppniseftirlitinu ymsar umsagnir fra m.a. Neytendasamtdkunum og ymsum
fyrirtaeekjum og samtokum peirra, auk umsagna fra vidskiptabonkunum premur.

4.1.2 Urskurdur afryjunarnefndar samkeppnismaéla nr. 18/2009

Likt og adur kemur fram birti afryjunarnefnd samkeppnismala uUrskurd nr. 18/2009
Siminn gegn Samkeppniseftirlitinu, dags. 21. jantar 2010, i mali sem vardadi samruna
Vestia, dotturfélags NBI, og Teymis. Samkeppniseftirlitid hafdi heimilad pennan samruna
NBI og Teymis an skilyrda i akvordun nr. 34/2009. Siminn, sem er keppinautur Teymis,
kaerdi nidurstédu Samkeppniseftirlitsins til afryjunarnefndar samkeppnismala. Komst
afryjunarnefndin ad peirri nidurstddu i Urskurdi sinum ad Samkeppniseftirlitinu heféi borid
ad setja samrunanum skilyrdi par sem samruninn raskadi samkeppni med umtalsverdum
haetti i skilningi 17. gr. ¢ samkeppnislaga. Taldi afryjunarnefndin ad ekki vaeru efni til
ogildingar samrunans. Er hins vegar sérstaklega & pad bent i Urskurdinum ad ef samruni
leidir til daeskilegra ahrifa & samkeppnismarkadi verdi ad gripa til Urreeda & bord vid
setningu skilyrda teljist pad malefnalegt og til pess fallid ad efla samkeppni til lengri tima
litid. Bendir afryjunarnefndin i pessu samhengi sérstaklega & ad engin veruleg
efnisbreyting hafi ordid vid yfirtoku Vestia/NBI & Teymi samanber eftirfarandi ummeeli i
Urskurdi afryjunarnefndar:

,Fyrsta kastid breytist pvi [ raun ekki neitt & samkeppnismarkadi vid
samsteypusamruna, peir sem keppa um hylli vidskiptavina eru jafnmargir og
jafnstorir og ddur. beir hafa ekki nad sérstéku sambandi eda tékum & birgjum
eda fengid sérstaka adstédu sem faerir beim samkeppnisforskot.™"

Afryjunarnefnd samkeppnismala vikur pvi naest ad veigamiklu hlutverki banka i

efnahagslifinu og peirri valegu stédu sem morg fyrirtaeki eru i. Miklar skuldir hvili sem
mara & morgum atvinnufyrirteekjum og sé liklegt ad vidskiptabankar eda adrir
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lanardrottnar hafi 6rlég peirra ad einhverju eda 6llu leyti i hendi sér. ba sé hlutverk banka
vid greidslumidlun, geymslu sparifjar og avoxtun afar mikilvaegt efnahagslifinu.

Efnahagslegur styrkleiki vidskiptabanka var eitt af peim atridum sem rédu nidurstodu
afryjunarnefndar i arskurdi nr. 18/2009. Um bpetta segir i urskurdi afryjunarnefndar:

~A8 mati afryjunarnefndarinnar skapast ymis konar haetta a roskun a
samkeppni ef ekki eru settar skordur vid langvarandi eignarhaldi lanardrottna
a bord vid banka ad fyrirtaekjum a8 samkeppnismarkadi. Su réskun getur stritt
gegn markmidum samkeppnislaga og bpar med hagsmunum neytenda ef
fyrirtaeki getur athafnad sig & markadi an edlilegs adhalds fra lanardrottnum
sinum og eiganda. Telja verdur ad fjarhagslegur styrkur eigandans skipti hér
mali og ,pol" hans til ad bida med ad fa fjarmagn sitt til baka par til ad énnur
fyrirtaeki & sama markadi hafa eftir atvikum veikst eda helst ur lestinni. ba er
ljost ad ymis vandamal skapast vid hagsmunatengs! banka, sem liggja vida,
og pbaer miklu upplysingar sem bankarnir bua yfir um samkeppnisadila og eftir
atvikum vidskiptamenn & markadi. ba verdur ekki horft fram hja pvi ad
bankarnir eru storir vidskiptavinir 8 pjonustumérkudum og i nuverandi astandi
eru morg félég peim tengd. Getur pvi skapast hatta a éedlilegum gerningum
0g misnotkun peirrar adstédu. bott pad sé til bota ad eignarhlutir i félégum
séu [ héndum sérstaks doétturfélags banka leysir bad ekki allan vanda."

Taldi afryjunarnefnd ad unnt veeri ad draga Ur eda koma i veg fyrir framangreind
O0askileg ahrif sem fylgja eignarhaldi banka med pvi ad setja samruna af pessum toga
skilyrai:

,Ad mati afryjunarnefndarinnar er naudsynlegt ad fyrirtaekjum | eigu
bankanna verdi gert skylt ad starfa eins sjalfstaett og unnt er a edlilegum
rekstrargrundvelli og ad peim verdi radstafad innan edlilegs tima.”

Eitt af peim atridum sem rédu pessari nidurstédu afryjunarnefndar er stada efnahagsmala
4 Islandi en um hana segir svo i Urskurdi afryjunarnefndar:

LAdila greinir ekki & um pad ad adsteedur i islensku efnahagslifi séu
Ovenjulegar um pessar mundir og ad ekki sé unnt ad utiloka ad
samsteypusamruni geti kallad a adgerdir og telur Samkeppniseftirlitid ad petta
geti att vid i tilvikum par sem hid yfirtekna fyrirtaeki var markadsradandi fyrir.
Afryjunarnefnd samkeppnismaéla tekur undir petta en telur engu ad sidur ad
eftirlitid beri ekki ad takmarka vid pessi tilvik eins og malum er nu hattad hér
a landi."

4.1.3 Adgerdir i kjdlfar urskurdar afryjunarnefndar samkeppnismala

Urskurdur afryjunarnefndar nr. 18/2009 var & pa leid ad akvordun Samkeppniseftirlitsins
var &gilt og var lagt fyrir stofnunina ad setja samruna Teymis og Vestia skilyréi til ad
koma i veg fyrir pau samkeppnislegu vandamal sem nefndin taldi stafa af samrunanum
vid peer sérstoku adstaedur sem uppi veeru i islensku atvinnulifi. Var pad gert med
akvoérdun Samkeppniseftirlitsins nr. 7/2010 sem birt var 31. mars 2010. Sama dag voru
einnig birtar dkvardanir vegna yfirtoku Islandsbanka hf. & bifreidaumbodunum Bifreidum
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& Landbunadarvélum ehf. og Ingvari Helgasyni ehf. (akvorédun nr. 8/2010) og yfirtoku
Arion banka hf. @ Hogum hf. (akvordun nr. 6/2010).

I pessum &kvordunum eru sett skilyrdi sem aetlad er ad vinna gegn beim miklu
samkeppnishomlum sem stafad geta af hinu fordeemalausa astandi i islensku atvinnulifi
og gerd er grein fyrir i framangreindu umraduskjali og urskurdi afryjunarnefndar. Virk
samkeppni gegnir lykilhlutverki vid uppbyggingu eftir efnahagshrun, sbr. m.a. skyrsla
Samkeppniseftirlitsins nr. 2/2008 Oflug uppbygging og opnun markada.> Eru umraedd
skilyrdi mikilvaeg i pessu sambandi. Skilyréin i framangreindum malum eru sambeerileg
og umraeddir bankar féllust & naudsyn pess ad pau veaeru sett. I kjolfarid hafa fleiri
yfirtbkum banka & atvinnufyrirtaekjum verid sett samskonar skilyréi og hafa pau mal
einnig Oll byggst & satt.

Helstu skilyrdi eru eftirfarandi:

- Selja skal vidkomandi atvinnufyrirtaeki innan tiltekins tima. Setja verdur
eignarhaldi banka a atvinnufyrirtaekjum proéngar timaskordur i pvi skyni
ad takmarka samkeppnisroskun, ad teknu tilliti til hagsmuna bankans af
bvi ad hafa edlilegt svigrum til pess ad auka eda vidhalda verdmeeti peirra
eigna sem um radir. Solufrestir eru mismunandi eftir adstaedum i hverju
mali. Um pa rikir trinadur, enda geetu slikir timafrestir, ef opinberir veeru,
haft 6edlileg ahrif & soluferli og séluvers.

- Tryggja skal ad yfirtekin fyrirtaeki starfi sem sjalfstaedir keppinautar a
markadi. betta skal m.a. gert med pvi ad fela sjalfstaedu eignarhaldsfélagi
hvers banka rekstur vidkomandi fyrirtaekja. Skal eignarhaldsfélag stadsett
utan vidkomandi banka og rekid sem sjalfstaett félag. Ennfremur eru sett
skilyrdi um  stjornarsetu i vidkomandi eignarhaldsfélogum og
atvinnufyrirteekjunum sjalfum. M.a. skal meirihluti stjérnarmanna i
eignarhaldsfélégum eda atvinnufyrirtaekjum vera éhadur bonkunum.

- Setja skal vidkomandi atvinnufyrirtaekjum edlilegar ardsemiskréfur. petta
er mikilveegt til pess ad vinna gegn pvi ad bankar sjai sér hag i pvi ad
auka virdi yfirtekinna fyrirtaekja med pvi ad fjarmagna undirbod eda auka
markadssokn og staekka par med markadshlutdeild viokomandi fyrirteekja.
Skyr eigendastefna, krofur til stjornenda atvinnufyrirtaekja og akvaedi um
opinbera upplysingagjof um rekstur fyrirtaekjanna eru pessu einnig til
studnings. Er skilyrdunum jafnframt zetlad ad takmarka pann
freistnivanda (e. moral hazard) sem getur stafad af eignarhaldi banka i
fyrirtaekjum. Vandinn felst i pvi ad hvati starfsmanna og stjérnenda til ad
reka fyrirtaeki skynsamlega getur minnkad ef vidkomandi telja ad
fjdrsterkur adili eins og banki muni koma til bjargar ef dhaettusamar
aaetlanir ganga ekki eftir.

5 Sj& hér einnig skyrslu norreenu samkeppnisyfirvaldanna, »~Competition Policy and Financial Crises - Lessons
Learned and the Way Forward" sem birt var i september 2009. I henni kemur m.a. fram aé af fjarmalakreppum
fyrri tidar megi leera ad adgerdir sem mida ad pvi ad vidhalda og efla virka samkeppni studli ad pvi ad pjosdir
vinni sig hradar en ella upp Ur efnahagsleegdum. Sagan syni einnig ad adgerdir sem feli i sér samkeppnishémlur
hindri efnahagslegan bata og dragi kreppur a langinn.
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- Tengsl banka og atvinnufyrirtaekja geta einnig leitt til pess aéd
atvinnufyrirtaekin sem tekin eru yfir eda 6nnur félég sem vega pungt i
utlanasafni bankanna beini vidskiptum sinum hvert til annars. Hagsmunir
banka af endurheimt skulda kunna ad vera best tryggdir med pessu mati
til skamms tima en ad sama skapi vari samkeppni veruleg heaetta buin ef
bankar ka&mu & pennan hatt i veg fyrir ad atvinnufyrirtaeki teekju
akvardanir sem eru vidskiptalega skynsamlegastar @ hverjum tima. Ef
vidkomandi fyrirtaeki eru 6flug a sinu svidi getur petta leitt til pess ad
keppinautar utilokist fra mikilvaegum vidskiptum. Bonkunum er pvi
oheimilt ad hlutast til um vidskipti milli hinna yfirteknu fyrirtaekja og
annarra fyrirteekja sem bankarnir eiga hluti i. Pannig er spornad gegn pvi
ad yfirtekid fyrirtaeki og o6nnur fyrirtaeki tengd vidkomandi banka beini
vidskiptum sinum hvert til annars, an pess ad edlilegar forsendur um
vidskiptakjor liggi til grundvallar.

- Bonkunum er oheimilt ad hlutast til um vidskipti milli hinna yfirteknu
fyrirtekja og vidskiptavina bankanna. Jafnframt skal tryggja ad sému
adilar innan hvers banka séu ekki vidskiptastjérar annars vegar
yfirtekinna fyrirtaekja og hins vegar vidskiptavina eda keppinauta hinna
yfirteknu fyrirtaekja. Pa skal tryggja ad vidkveemar upplysingar berist ekki
a milli pessara fyrirtaekja.

- Birta skal arsuppgjor og halfsarsuppgjor yfirtekinna fyrirtaekja opinberlega.
Jafnframt skal birta margvislegar upplysingar um  starfsemi
eignarhaldsfélaga og hinna yfirteknu fyrirtaekja, auk upplysinga um
framkveemd skilyrdanna. betta er gert til ad tryggja gagnseei i rekstri
fyrirtaekjanna.

- Tryggja skal itarlegt og vidvarandi eftirlit innan bankanna med
framkvamd skilyrdanna, asamt reglulegri skyrslugjof til
Samkeppniseftirlitsins. Ber bénkunum ad tryggja ad 6hadur adili innan
hvers banka geti med triverdugum heetti fylgst med pvi ad farid sé eftir
skilyrdunum. Skal t.d. tryggt ad eftirlitsadilinn geti aflad sér
utanadkomandi sérfreediadstodar telji hann porf 4. betta eftirlit er til
vidbotar vid almennt eftirlit sem Samkeppniseftirlitid hefur med pvi ad
fyrirtaeki fari eftir samkeppnislégum og settum skilyréum.

Auk yfirtoku Vestia & Teymi hefur Samkeppniseftirlitid sidar fjallad um yfirtéku Vestia a
Husasmidjunni ehf. sbr. akvérdun nr. 10/2010 og yfirtoku Vestia & Plastprenti hf. sbr.
akvordun nr. 20/2010. Lauk malunum 6llum med sama heetti pannig ad skilyrdi voru 16gd
a Vestia og NBI i satt vid adila. Skilyrdin voru i 6llum tilvikum ad meginstefnu til efnislega
samhljoda. ba var Samkeppniseftirlitinu tilkynnt um yfirtoku Vestia & Icelandic Group
med bréfi sem barst 28. mai. Adur en rannsékn malsins lauk var tilkynnt um kaup FSI &
Icelandic Group.

4.2 Nidurstada
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Hér a undan var fjallad um Urskurd afryjunarnefndar samkeppnismala i mali nr. 18/2009.
I honum var komist ad peirri nidurstédu ad samkeppnisleg égn stafi af ,langvarandi
eignarhaldi lanardrottna & bord vid banka ad fyrirteekjum a8 samkeppnismarkadi" vid paer
adsteedur sem nu rikja i islensku efnahagslifi. Var einnig visad til fjarhagslegs styrks sliks
eiganda og ,pol hans til pess ad bida" eftir pvi ad fa fjarmagn sitt til baka. Ljost er ad
verulegur hluti fyrirtaekja er laskadur eftir snégga gengisleekkun islensku kréonunnar og
hrun bankakerfisins. Jafnframt hafa eignir laekkad mjog i verdi. Vid slikar adstaedur eykst
til muna mikilveegi fjarmalafyrirtzaekija.

Ad mati Samkeppniseftirlitsins eiga pau sjéonarmiéd sem afryjunarnefndin rekur i arskurdi
sinum nr. 18/2009 ekki ad ollu leyti vid um lifeyrissjédi. Pad er hins vegar |jést ad
lifeyrissjédir taka vid sparnadi og avaxta hann. Vid pa starfsemi komast lifeyrissjodir
o6hjakvaemilega oft i pa stodu ad vera lanardrottnar eda jafnvel stérir hluthafar einstakra
atvinnufyrirtaekja. par sem hverjum launamanni er skylt ad 16gum ad greida i lifeyrissjod
er ljost ad mikid fjarmagn streymir i gegnum lifeyrissjodakerfid. Svo sem ad framan
greinir eru eignir lifeyrissjodanna afar miklar. Verdur ad telja ad vid nuverandi adsteedur
eigi engir innlendir adilar jafn mikid fé til fjarfestinga og lifeyrissjédirnir. Ekki hvad sist i
ljési pess ad enn eru vid lydi hoft & vidskiptum med islenskar kréonur sem getur dregid
mjog Ur dhuga erlendra fjarfesta & pvi ad fjarfesta & Islandi. bol lifeyrissjédanna til pess
ad bida eftir ad fa fjarmagn sitt til baka er umtalsvert auk pess sem bpeir eiga i krafti
stodu sinnar haegt um vik med ad leggja félogum til aukid eigid fé med peim fyrirvara ad
a bpeim hvila 3akvednar lagaskyldur um &voxtun. Pa er ljost ad samningsstada
lifeyrissjédanna batnar til muna pegar fjarfestum faekkar og eignaverd er almennt lagt.
Pa eru otalin ahrif peirrar samvinnu og hins sameiginlega slagkrafts sem felst i stofnun
FSI. Skapar petta allt eigendum FSI, og sjédnum sjalfum, mjoég sterka stodu i islensku
atvinnulifi vid naverandi adsteedur. Er ad mati Samkeppniseftirlitsins pvi ljost ad
akvardanir lifeyrissjoda i tengslum vid fjarfestingar sinar geti haft umtalsverda pydingu
um edli og uppbyggingu islensks atvinnulifs til frambudar.

Skapast jafnframt dkvedin haetta & pvi ad fjarfestingar FSI hafi ahrif & fjarfestingarstefnu
lifeyrissjddanna sjalfra pannig ad peir t.a.m. haldi ad sér hondum hvad vardar kaup a
skuldabréfum Utgefnum af keppinautum peirra fyrirtaekja sem FSI hefur yfirrdd yfir eda &
eignarhlut i. Starfsemi FSI getur pannig falid i sér hvata fyrir steerstu fjarfesta Islands til
bess ad haga fjarfestingastefnu sinni med peim heetti ad dregid sé Ur samkeppni.

b4 liggur fyrir a® NBI mun eiga stéran hlut i FSI. Mun NBI ekki fara med yfirrdd yfir
félaginu en bankinn verdur steersti einstaki hluthafi FSI og mun hafa stjérnunarahrif. Med
bvi skapast margvisleg samkeppnisleg vandkvaedi af sama toga og afryjunarnefnd
samkeppnismala fjalladi um i Urskurdi sinum nr. 18/2009. Jafnframt pvi skapast heetta a
ad NBI verdi i lykilstédu vardandi solu a fullnustueignum vegna eignaradildar sinnar. Ljost
er ad eignaradildinni fylgir adgangur ad ymsum upplysingum, patttaka i stefnumotun og
hlutdeild i fjarfestingarakvordunum. Skapar eignaradild NBI heettu & pvi ad 6drum
fidrmalafyrirtaekjum reynist erfitt ad selja félog til FSI eda ad 68rum fjarmalafyrirtaekjum
reynist erfitt ad fa vidskipti FSI en leida ma ad pvi likum ad vi®d solu eigna FSI versi
félaginu naudsynlegt ad kaupa toéluverda pjonustu af fjarmalafyrirtaekjum t.d. vid gerd
Utbodslysinga og umsjén med almennum Utbodum verdbréfa.
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pa geta vidfedm eignatengsl & milli fyrirtaekja i atvinnulifinu jafnframt haft skadleg ahrif &
samkeppni. Er pad a4 medal hlutverka Samkeppniseftirlitsins, sbr. d. lid 1. mgr. 8. gr.
samkeppnislaga, ad hafa eftirlit med stjérnunar- og eignatengslum og leita leida eftir
atvikum til pess ad draga ur ézeskilegum tengslum, valdasampjéppun eda 68ru sem getur
takmarkad samkeppni. Oflugur fjarfestingasjédur lifeyrissjédanna getur haeglega aukid
mjog Ozeskileg eignatengsl i islensku atvinnulifi og studlad ad oheppilegri blokkamyndun i
islensku atvinnulifi. Er mikilvaegt ad unnid sé gegn pvi ad hér a landi verdi til nyjar
samkeppnishamlandi vidskiptablokkir. Fyrirtaeki innan slikra blokka hafa m.a. pa
tilhneigingu ad stunda helst vidskipti vid dnnur fyrirtaeki innan sdmu blokkar og halda par
med nyjum eda hagkvaemari keppinautum frd markadi. Midad vid daetlanir eigenda FSI
getur sjoédur peirra ad hamarki ordid 60 milljardar kréna. Fjarfesting FSI i Vestia nemur
um fjérdungi pess fjar. pad er ekki Utilokad ad FSI geti ordid fjérum sinnum steerri sé
midad vid pessar forsendur. P4 parf ad hafa i huga a® eigendur FSI eru annars vegar
oflugir fjarfestar hver fyrir sig en hins vegar NBI sem hefur téluverda markadshlutdeild a
vidskiptabankamarkadi.

Med visan til framangreinds er mat Samkeppniseftirlitsins ad sa samruni sem hér um
reedir leidi ad Oobreyttu til roskunar @ samkeppni. Verdi ekkert ad gert telur
Samkeppniseftirliti® einnig haettu & myndun daeskilegrar valdasampjoppunar sem
takmarkad getur samkeppni til lengri tima litid. Pa er pad einnig nidurstada eftirlitsins ad
bau undirst6durék sem fram koma i Urskurdi afryjunarnefndar samkeppnismala nr.
18/2009 leidi til pess ad heimilt sé ad setja samrunanum skilyrdi til pess ad vinna gegn
framangreindum haettum.

5. Thlutun

Med hlidsjén af ollu framangreindu er pad mat Samkeppniseftirlitsins ad naudsynlegt sé
ad setja samrunanum skilyrdi sem tryggja m.a. samkeppnislegt sjalfsteedi
atvinnufyrirtaekja i eigu FSI og takmarka ahrif eignarhluta NBI i FSI og &hrif eignarhalds
FSI & atvinnufyrirtaekjunum & vidkomandi mérkudum.

Hin samkeppnislegu vandamal sem leida af samruna pessum helgast annars vegar af
nGverandi styrk FSI sem fjarfestis & islenska markadnum og staerd eigenda hans en ljést
er ad umsvif peirra geta haft afgerandi ahrif & proun samkeppnismarkada a naestu arum.
Hins vegar lei®da vandamalin af verulegum eignarhlut NBI i FSI. Hin samkeppnislegu
vandkvadi sem af samrunanum geta m.a. falist i pessu:

e Heettu & ad vidkvaemar rekstrarupplysingar berist & milli keppinauta.

e Haettu & ad hlutast sé til um ad fyrirtaeki undir yfirrddum FSI beini vidskiptum
sinum til annarra fyrirtaekja undir yfirrddum FSI eda eigenda FSI og utiloki par
med keppinauta fra mikilveegum vidskiptum.

e Heettu & ad lifeyrissjodir eda NBI fjarmagni vidvarandi taprekstur yfirtekins
fyrirtaekis og stjornendur pess hafi ekki somu hvata og adéur til pess ad reka
fyrirtaekid skynsamlega.

e Heettu & @ad NBI mismuni i vidskiptum sinum eda fjarfestingum pannig ad félog
undir yfirrddum FSI njéti betri eda verri vidskiptakjara en aetla maetti ad oskyldur
adili myndi njéta.

e Heettu & ad FSI beini vidskiptum sinum eda détturfélaga sjédsins til NBI &n pess
ad malefnalegar forsendur bui par ad baki.
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e Heettu & ad fjarfestingar lifeyrissjodanna og lanafyrirgreidslur NBI taki mid af
hagsmunum FSI af gengi tiltekinna atvinnufyrirtaekja umfram énnur.

Til pess ad draga ur peim samkeppnislegu vandamalum sem af samrunanum leida fela
skilyrdin medal annars i sér askilnad um sjalfstaedi stjérnar FSI pannig ad hémlur eru
lagdar & pad hverjir af starfsménnum lifeyrissjéda og banka geti seti® i stjorn FSI.
Jafnframt er askilinn tiltekinn fjoldi 6hadra stjornarmanna. Er pessum skilyrdum ztlad ad
draga Ur haettunni & pvi ad hagsmunir FSI eda einstakra félaga i eigu sjédsins hafi ahrif &
vidskiptastefnu NBI eda lifeyrissjddanna. Hér vegast a sjonarmid um haettuna a pvi ad
adrir hagsmunir eigenda FSI hafi 6zeskileg ahrif & starfsemi FSI og félaga undir yfirrddum
FSI og naudsyn pess ad eigendur FSI geti haft fullnaegjandi eftirlit og stjorn & sjédnum.
Til frekari styrkingar sjalfsteedi FSI og félaga i eigu sjodsins eru skilyrdi um
upplysingagjof til eigenda og stjérnarmanna og skilyrdi um sjalfstaedi félaga i eigu FSI. Er
sérstaklega askili® ad félog undir yfirrddum FSI séu 6had NBI. ba leggja skilyrdin bann
vid pvi ad fjarfestingarstefnu FSI og lifeyrissjéda sé beitt saman til pess ad hafa ahrif &
samkeppni. Ljost er ad steerd lifeyrissjédanna og FSI gerir peim kleift ad hafa urslitaahrif
a starfsemi ymissa fyrirtaekja. bPad hefdi t.d. i for med sér roskun a samkeppni ef
eigendur FSI myndu i fjarfestingarstarfsemi sinni vinna gegn adgangi keppinauta
détturfélaga FSI ad fiarmagni.

Luta skilyrdin ekki adeins ad peim stjérnarmdnnum sem lifeyrissjédirnir skipa i stjorn FSI
heldur jafnframt peim stjérnarmanni eda stjérnarménnum sem NBI skipar. NBI er i peirri
stodu ad sinna fjarmalapjonustu fyrir fyrirtaeki auk pess sem bankinn hefur jafnframt
mikla eigendahagsmuni & peim morkudum sem félég undir yfirrddum FSI starfa. Gera
skilyrdin pvi rad fyrir ad NBI sé heimilt ad skipa einn af starfsmonnum sinum i stjérn
FSI, séu i stjérninni sjo stjérnarmenn likt og nd er. Er jafnframt askilid ad vidkomandi
starfsmadur skuli ekki starfa a tilteknum svidum par sem zetla ma ad meiri haetta geti
verid & pvi ad midlad verdi vidkveemum upplysingum um keppinauta vidkomandi
atvinnufyrirtaekis eda upplysingum sem skapa NBI forskot i samkeppni sinni vid adra
vidskiptabanka.

Skilyrdin gera rad fyrir pvi ad FSI kaupi fjarmalapjonustu & vidskiptalegum forsendum
bannig ad NBI njoti ekki sérstaks forgangs & grundvelli eignarhlutar bankans. I pvi felst
ekki ad FSI beri ad beina 6llum vidskiptum sinum til keppinauta NBI heldur adeins ad i
tilvikum par sem kaupa bpurfi fjarmalapjonustu verdi han keypt ad undangenginni
malefnalegri skodun & pvi hvar hagfelldast sé ad kaupa slika pjonustu. Akveedid tekur
ekki til peirra samninga sem FSI hefur pegar gert um fjarmalapjénustu.

pa er jafnframt askilid ad stjornarmanni peim sem starfar fyrir NBI sé oheimilt ad midla
trinadarupplysingum til FSI og félaga undir yfirrd8um pess sem vidkomandi starfsmadur
byr yfir stddu sinnar vegna. Er ennfremur éheimilt a8 midla trinadarupplysingum um FSI
til NBI og vidskiptavina hans. Akvaesis taki til upplysinga sem stjornarmadurinn hafi
adgang ad i storfum sinum fyrir bankann og & vettvangi stjéornar FSI og ekki eru
opinberar. Svo sem vikid hefur verid ad er pessu akvaedi stefnt gegn heettunni a pvi ad
stjornarmadur NBI i FSI midli upplysingum um fyrirhugud kaup og solu fyrirtaekja eda
08rum upplysingum sem kunna ad styrkja NBI i samkeppni vid adra vidskiptabanka. Er
sU heetta jafnframt fyrir hendi ad starfsmadur NBI midli upplysingum um atvinnufyrirtaeki
NBI og vidskiptakjor peirra hja 68rum bénkum eda adra paetti sem ad gagni kunna ad
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koma. Er akvaedinu atlad ad banna alla slika midlun upplysinga. bpaer upplysingar sem

akvaedid fjallar um eru almennt pess edlis ad peer falla undir pagnarskylduakvaedi 58. gr.
laga um fjarmalafyriraeki.

Til pess ad koma i veg fyrir mégulega samhaefingu vidskiptastefnu félaga i eigu FSI eru
ymsar skyldur lagdar & FSI sem mida ad pvi ad auka sjalfstaedi félaga i eigu FSI og
tryggja ad pau starfi samkvamt skyrt skilgreindum ardsemisvidmidum. Er medal annars
gert rad fyrir pvi ad eigendur FSI komi ekki ad stjérnun félaga i eigu FSI 4n pess p6 ad
girt sé fyrir ad starfsmenn FSI sitji i stjornum félaga sem sjédurinn & eignarhlut i.

Er jafnframt kvedid 4 um pad ad FSI moéti hverju félagi sjélfsteeda eigendastefnu og setji
félogum i sinni eigu sjalfstaed rekstrarmarkmid. bar & medal skal gerd krafa um edlilega
ardsemi af fjarfestingunum. Med pvi er ekki gert rad fyrir ad rekstrarnidurstadan verdi
avallt jakvaed heldur er ardsemismarkmidinu eetlad ad stydja vid pa meginreglu
skilyrdanna ad félog i eigu FSI skuli rekin sem sjalfstaed fyrirtaeki. Er ardsemiskrofunni
jafnframt aetlad ad vinna gegn mogulegum freistnivanda stjérnenda fyrirtaekja i eigu FSI
en su heetta er fyrir hendi ad framkvamdastjérar fyrirtaekja sem komast i eigu banka og
lifeyrissjoda vid paer adstzedur sem nu rikja liti svo @ ad adgangur ad fjarmagni verdi
eftirleidis greidur 6hdd frammistddu félaganna.

FSI er markadur &kvedinn starfstimi af eigendum sjodsins og er radgert ad hafi eignir
hans ekki verid seldar fyrir lok pess tima muni eigendurnir eignast hlutabréf i eigu FSI i
samraemi vid eignarhlut sinn i sjédnum. Ma pvi aetla ad eignarhald lifeyrissjédanna verdi
ekki til langframa p6 ad pad kunni ad vara um nokkurn tima. Samkeppniseftirlitid hefur i
akvordunum sinum talid aeskilegt ad takmarka eignarhald banka & atvinnufyrirteekjum
mjog og hafa peim verid settir akvednir frestir til s6lu eigna en um pa hefur edli malsins
samkveemt rikt tranadur. Umraeddir timafrestir eru mikilvaegir til ad takmarka
samkeppnishindranir sem hlotist geta af hinu tvipaetta hlutverki banka vid nuverandi
adsteedur, p.e. ad veita fyrirtaekjum fjarmalapjénustu annars vegar og ad eiga
atvinnufyrirtaeki hins vegar. Sokum edli bankastarfsemi skapar eignarhald banka &
atvinnufyrireekjum sérsték vandamal, sbr. m.a. framangreindan Grskurd afryjunarnefndar
samkeppnismala.

FSI er ekki banki og med kaupum sjodsins & Vestia eru détturféldg Vestia ekki lengur
undir yfirrddum NBI. Samruni pessa mals hefur pvi ad pessu leyti jakvaed ahrif p6 honum
fylgi 6nnur samkeppnisleg vandamal, sbr. nanar hér ad framan. betta allt leidir til pess ad
Samkeppniseftirlitid telur ad ekki séu forsendur til pess ad setja akvedna solufresti i mali
bessu. Er eignarhaldi FSI & fyrirtaekjunum pvi ekki markadur &kvedinn timi og vid pad
midad ad onnur skilyrdi dugi til pess ad leysa hin samkeppnislegu vandamal. A hinn
béginn er i akvordun pessari maelt fyrir um ad gera skuli s6ludeetlun vegna félaga sem
eru undir yfirrddum FSI, sem uppfaera skuli &r hvert. I séludzetlun skal ad lagmarki greina
i hvada horfi rekstur félaga undir yfirrddum FSI er, hverjar adstedur er til sélu
vidkomandi félags og hvenzer og med hvada heetti FSI dzetlar ad selja vidkomandi félag.
Soludaetlunin er hiuti af reglulegri upplysingagjof FSI til Samkeppniseftirlitsins, dsamt pvi
ad sjodnum er gert ad birta opinberlega almenn markmid um so6lu félaga undir yfirradum
hans og mat & pvi hvernig fyrri markmid hafa gengid eftir.
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Til vidbdtar vid framangreint gera skilyrdin rad fyrir pvi ad eignir FSI séu almennt seldar i
opnu og gagnsaeju soluferli sé pess nokkur kostur. Telur Samkeppniseftirlitid ad med pvi
sé m.a. unnid gegn mogulegri haettu & pvi ad & Islandi myndist stérar vidskiptablokkir
med veruleg efnahagsleg véld. Er Samkeppniseftirlitinu medal annars falid ad vinna gegn
slikum eignatengslum sbr. d-1id 1. mgr. 8. gr. samkeppnislaga. Akvaedi sattarinnar
Utiloka po ekki annad fyrirkomulag vid sélu, t.d. ad selja félogin til erlendra adila sem
hafa reynslu af rekstri & vidkomandi markadi. Telur Samkeppniseftirlitid ad akvaedid
takmarki ekki moguleika FSI til pess a8 hamarka séluverdmaeti eigna félagsins. bar sem
akvaedid meelir fyrir um ad leitast skuli vid ad selja félog i opnu og gagnseeju ferli felst i
bvi ad FSI purfi ad taka afstédu til sélufyrirkomulags i hverju tilfelli og vera reidubti® ad®
gefa skyringar a solufyrirkomulaginu opinberlega eda gagnvart SE sé fra pvi vikid.

Jafnframt pessum efnislegu skilyrdum er gert rdd fyrir pvi ad FSI og NBI upplysi
opinberlega um tiltekna paetti i starfsemi FSI og détturfélaga sjddsins. Er jafnframt gert
r&d fyrir virku innra eftirliti af halfu FSI og NBI og reglulegri upplysingagjof til
Samkeppniseftirlitsins.

Akvordunarord akvordunar pessarar midast vid pekktar upplysingar um FSI og fyrirtaeki i
eigu sjodsins. Skal aréttad ad akvaedi um upplysingaskyldu, par med talid opinbera
birtingu arsreikninga, tekur til fyrirtackja sem nd eru undir yfirrddum sjédsins. I pvi felst
ekki skylda til pess ad birta arsreikninga allra félaga i skilningi félagaréttar sem til
sjodsins heyra. Skylda akvaedi um opinbera birtingu arsreikninga og arshlutauppgjora
sjédinn pannig adeins til pess ad birta uppgjor peirra fyrirtaekja sem voru i eigu Vestia
fyrir samrunann og gerd hefur verid nanari grein fyrir hér & undan. Samkeppniseftirlitid
hefur i fyrri akvordunum sett skilyrdi um upplysingagjof vegna yfirtoku Vestia &
Husasmidjunni, Teymi og Plastprent en umfjollun um yfirtéku NBI & Icelandic Group var
ekki loki®d pegar tilkynnt var um kaup FSI & Vestia. Opinber upplysingagjof kemur edli
mals samkvaemt ad nyju til skodunar 68list FSI yfirrdd yfir 68rum félogum en nu er.
Samkeppniseftirlitid telur ad i vissum tilvikum geti itarleg birting uppgjora og pa
sérstaklega arshlutauppgjora haft skadleg ahrif & fyrirtaeki i samkeppnisrekstri. Geti FSi
rokstutt ad likur standi til pess ad opinber birting uppgjéra geti haft neikvaed ahrif a
samkeppni mun Samkeppniseftirlitid endurskoda skyldu FSI til pess ad birta opinberlega
arsreikninga eda arshlutauppgjor.

Skilyrdi sem sett eru i pessu mali byggja & nlGverandi eignarhaldi FSI &
atvinnufyrirtaekjum. Taki FSI yfir fleiri atvinnufyrirtaeki getur pad leitt til pess ad skilyrdi
sem sett verda i hugsanlegum nyjum samrunamalum sem varda FSI verdi ad einhverju
leyti 6nnur en pau sem sett eru hér.

III.
Akvérdunarord:

~Kaup Framtakssjods Islands sIfh. & Eignarhaldsfélaginu Vestia ehf. og

meirihluta hlutafjar i Icelandic Group hf. felur i sér samruna i skilningi 17. gr.
samkeppnislaga nr. 44/2005. Med heimild i 17. gr. samkeppnislaga eru
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samrunanum sett skilyrdi. Med setningu a eftirfarandi skilyrdum er ekki porf a
ad ogilda samrunann:

1.
Adgerdir gegn skadlegum hagsmunatengsium og 66rum samkeppnishindrunum

1.1
Almennt
Markmid akvordunar pessarar er ad sporna gegn skadlegum hagsmunatengsium
eda 68rum samkeppnishindrunum sem stafad geta af eignarhaldi FSI og 6beinu
eignarhaldi eigenda hans a atvinnufyrirtaeekjum a samkeppnismorkudum.

1.2
Sjalfstadi stjorna FSI og fyrirtaekja sem hann a hlut i
Vid skipan stjérna FSI, félaga undir yfirradum sjodsins og fyrirtaekja sem hann a
hlut i skal studla ad samkeppnislegu sjalfstaedi félaganna med eftirfarandi heetti:

a) Meirihluti stjérnarmanna i FSI skal vera 6hadur lifeyrissjédum sem
eiga hlut i sjédnum. Stjornarmadur telst 6hadur ef hann er ekki
starfsmadur eda stjornarmadur hja lifeyrissjé6dum sem eiga hlut i
FSi eda fyrirtekjum sem peir eiga meira en 5% eignarhlut i, er
ekki maki stjérnarmanns eda stjornanda hja ofangreindum adilum,
skyldur peim i beinan legg eda fyrsta legg til hlidar. Einnig telst
stjéornarmadur o6hadur ef hann er ekki verulega hadur
framangreindum adilum i storfum sinum. beir sem t.d. sinna
reglubundid hagsmunageesilu og/eda radgjafarstofum fyrir
framangreinda adila uppfylla ekki petta skilyrai.

b) NBI er heimilt ad skipa einn fulltrGa i stjorn FSI, sem ekki er
6hadur bankanum midad vid pa skilgreiningu a 6h=di sem fram
kemur i a-1id. Skal hann poé ekki starfa a svidum fyrirteekjabanka,
markada og fjarstyringar né endurskipulagningar eigna.

c) Framkvaemdastjorar peirra lifeyrissjéda sem eiga hlut i FSI skulu
ekki sitja i adalstjorn sjodsins.

d) beir sem FSI skipar i stjornir félaga sem eru undir beinum eda
6beinum yfirradum sjédsins eda félogum sem sjoédurinn a
eignarhlut i med beinum eda oObeinum heetti skulu vera 6hadir
eigendum FSI i skilningi a-lidar.

e) Stjornarmenn sem sitja i stjornum félaga fyrir tilstudlan
eignarhlutar FSI i vidkomandi félagi skulu ekki vera tengdir

keppinautum vidkomandi félags i gegnum stjornarsetu eda beint
eignarhald.

1.3
Rekstur félaga undir yfirradum FSi
Rekstur félaga undir yfirradum FSI skal byggdur & vidskiptalegum
forsendum. bPad skal m.a. tryggt med eftirfarandi haetti:

a) FSi skal méta sjalfsteeda eigendastefnu og setja félogum undir
yfirradum FSI sjalfstaed rekstrarmarkmid. Hafa skal edlileg
ardsemissjonarmid ad leidarljoési i rekstri félaganna ad teknu
tilliti til fjarhagsstodu peirra og pess markadar sem hvert félag
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starfar a. FSI skal gera skyrar krofur til stjérnenda félaga sem
FSI hefur yfirrad yfir um ad peir fylgi eigendastefnunni og kréfu
um edlilega ardsemi.
b) Rekstur félaga undir yfirradum FSI og fjarfestingar peirra skulu
fjarmagnadar med formlegum samningum. Oll fjarmégnun FSI

og eigenda FSI & starfsemi félaga sem FSI hefur yfirrad yfir skal
vera likt og um 6skylda adila sé ad reeda.

14
Sjalfstaedi félaga undir yfirradum FSI og gagnvart eigendum
Tryggja skal sjalfstadi félaga sem eru undir yfirradum FSI og & peim moérkudum
sem félogin starfa a. Skal pad medal annars tryggt med pvi ad:

a) Stjorn og starfsmoénnum FSI er 6heimilt ad gripa til radstafana
sem dregid geta Gr vidskiptalegu sjalfstaedi félaga undir yfirradum
FSI eda takmarkad samkeppni & peim moérkudum sem félégin
starfa 4. bannig er stjorn og starfsmonnum FSi t.d. 6heimilt ad
beina fyrirmaelum, tilmalum eda abendingum til stjornarmanna
eda starfsmanna sem mida ad eda geta haft skadleg ahrif a
samkeppni.

b) Vidskipti & milli félaga sem eru undir yfirradum FSI skulu vera eins
og a milli 6skyldra adila. FSI skal ekki beina tilmalum eda reyna ad
hafa ahrif & hvar félég undir yfirradum FSI kaupa adfong og/eda
bjoénustu.

1.5
Sjalfstadi FSI og félaga undir yfirradum FSI gagnvart NBI
Eignaradild NBI ad FSI skal ekki hafa ahrif & vidskiptastefnu og samkeppnislegt
sjalfsteedi félaga undir yfirradum sjodsins eda skada samkeppni a
fjarmalamarkadi. Skal pad medal annars tryggt med eftirfarandi haetti:

a) Stjornir FSI og félaga undir yfirradum hans skulu vera sjalfstaedar
gagnvart NBI, sbr. gr. 1.2, b-lidur.

b) Stjérnarmanni NBI i FSI er 6heimilt ad midla upplysingum til FSI
og félaga undir yfirradum FSI sem hann byr fyrir vegna starfa
sinna fyrir bankann, um keppinauta og vidskiptavini peirra félaga
sem eru i beinni eda 6beinni eigu FST og NBI & i vidskiptum vid. Er
honum jafnframt 6heimilt ad midla upplysingum til vidskiptavina
NBI og svida bankans samkvamt c-lid greinar 1.2 sem hann byr
yfir vegna stjornarsetu sinnar, um starfsemi félaga sem eru i
beinni eda 6beinni eigu FSI til vidskiptavina NBI.

c) Starfsmenn NBI hf. undanskildum stjornarmanni NBI skulu ekki
hafa adgang ad tranadarupplysingum um starfsemi FSi.

d) NBI skal ekki hafa afskipti af vidskiptum félaga undir yfirradum
FSI i gegnum eignaradild sina ad sjédnum. Er bankanum t.d.
6heimilt ad beita sér fyrir pvi ad félog undir yfirradum FSI beini
vidskiptum sinum til tiltekinna adila.

e) NBI skal ekki hafa afskipti af vidskiptum milli félaga undir
yfirradum FSI og annarra vidskiptavina bankans. bannig er
bankanum t.d. 6heimilt ad beita sér fyrir pvi ad vidskiptavinir hans
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beini vidskiptum sinum til félaga undir yfirradum FSI eda ad félog
undir yfirradum FSI beini vidskiptum sinum til annarra
vidskiptavina bankans.

f) FSI er 6heimilt ad afhenda NBI upplysingar um bankavidskipti
félaga undir yfirrddum FSI; eda vidskiptakjor peirra hja 68rum
vidskiptabonkum.

g) Um fjarmognun félaga undir yfirradum FSI skal fara samkvamt b-
lid greinar 1.4.

h) Kaup FSI & fjarmalapjénustu fra gildistoku skilyrda pessara skulu
byggja a vidskiptalegum forsendum pannig ad keppinautar a
fjarmalamarkadi njoti jafnradis 6had eignarhaldi a FSi..

i) Akvardanir um fjarfestingar FSI skulu teknar & vidskiptalegum
forsendum pannig ad keppinautar a fjarmalamarkadi njoti
jafnreedis 6had eignarhaldi & FSI.

1.6
Fjarfestingarstefna lifeyrissjoda og FSi
Tryggja skal ad fjarfestingar FSI hafi ekki ahrif a fjarfestingastefnu eigenda FSI
og ad fjarfestingar lifeyrissjoda hafi ekki ahrif & stefnu FSI. Skulu
lifeyrissj6dirnir og FSI byggja fjarfestingar sinar a vidskiptalegum grunni.
Studlad skal ad pessu m.a. med eftirfarandi haetti:

a) Tryggja skal sjalfstedi stjorna FSI og félaga sem eru undir
yfirradum FSI gagnvart lifeyrissjodum sem eiga eignarhlut i FSi,
sbr. gr. 1.2,

b) Tryggja skal ad tranadarupplysingar um rekstur félaga i eigu FSI
berist ekki til eigenda FSI eda radgjafarads FSI, ad undanskildum
beim stjérnarménnum FSI sem jafnframt starfa hja eigendum FSi.

c) Radgjafarad FSI skal skra alla fundi sina og halda fundargerdir,
sem adgengilegar skulu Samkeppniseftirlitinu.

d) Radgjafaradid veitir umsogn um fjarfestingarstefnu FSIi en fjallar
ekki um einstakar fjarfestingar.

e) Radgjafaradid skal ekki raeda tengsl fjarfestinga FSI vid
fjarfestingar lifeyrissj6danna eda moguleg ahrif fjarfestingarstefnu
FSIi & fjarfestingar einstakra lifeyrissj6da.

f) Radgjafarad FSI skal akveda med hvada heetti framangreint verdi
tryggt og tilkynna Samkeppniseftirlitinu par um eigi sidar en 21.
febraar 2011.

1.7
Skuldbinding stjérnarmanna og starfsmanna
Stjérnarmenn og starfsmenn FSi, auk bankastjora og framkvamdastjéra NBI,
skulu undirrita yfirlysingu par sem pvi er lyst yfir ad vidkomandi hafi kynnt sér
bau fyrirmeali sem felast i akvordun pessari og hann heiti pvi ad virda pau ad
ollu leyti.

2.
Sala eigna FSi
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Leitast skal vid ad selja félég undir yfirradum FSI FSI i fyrirfram skilgreindu og
gagnszaeju ferli, t.d. i opnu soéluferli eda med skraningu i kaupholl ad
undangengnu utbodi i samraemi vid akveedi laga um verdbréfavidskipti nr.
108/2007.

S6luaaetlun vegna félaga sem eru undir yfirradum FSI skal liggja fyrir vid
gildistoku akvordunar pessarar og uppfaerd m.v. 15. mars ar hvert. I séluasetiun
skal ad lagmarki greina i hvada horfi rekstur félaga undir yfirradum FSI er,
hverjar adstaedur er til s6lu vidkomandi félags og hvenzer og med hvada heetti
FSI a=etlar ad selja vidkomandi félag. Séu eignir seldar skal grein gerd fyrir pvi
nast pegar séluazetiunin er uppfaerd.

Skal soéluaeetiunin jafnframt uppfzerd reglulega og vera hluti af reglulegri
upplysingagjof FSI skv. akveedi 4.1.

3.
Upplysingagjof

3.1
Opinber upplysingagjof um starfsemi FSI og framkvaeemd & skilyrdum
FSi skal birta & heimasidu sinni upplysingar um eftirfarandi ad lagmarki:

a) Skipan stjornar FSI og starfsmenn.

b) Lista yfir eignarhluti FSI i einstokum fyrirtaekjum og staerd peirra, 4samt
upplysingum um fulltraa FSI i stjérnum vidkomandi fyrirtakja.

c) Upplysingar um radgjafarrad FSI, par med talid hverjir skipi
radgjafarradid og hvada hlutverki pad pjonar.

d) Almenn markmid um so6lu félaga undir yfirradum FSI og eignarhluta i eigu
FSI og mat & pvi hvernig fyrri markmid hafa gengid eftir.

e) Almennar upplysingar um hvernig FSI hyggst tryggja ad akvérdun pessari
sé fyigt.

3.2
Opinber upplysingagjof um starfsemi félaga undir yfirradum FSi
Eftirfarandi upplysingar um starfsemi og rekstur félaga undir yfirradum FSi
skulu vera adgengilegar opinberlega, t.d. 8 heimasidu félagsins:

a) Upplysingar um skipan stjérnar félaganna asamt upplysingum um
forstjora félaganna. ba skal upplysa um allar breytingar a skipan
stjornar pegar peer eiga sér stad.

b) Upplysingar um steerd eignarhlutar FSI og breytingar & honum,
begar peer eiga sér stad.

c) Birta skal opinberlega arsreikninga og halfsarsuppgjor félaga undir
yfirradum FSI. Birtingin skal fara fram eigi sidar en premur
manudum eftir ad uppgjorstimabili lykur. Arsreikningar og
halfsarsuppgjor skulu ad lagmarki innihalda rekstrarreikninga,
efnahagsreikninga, sj6dsstreymisyfirlit og eiginfjaryfirlit
vidkomandi félaga fyrir vidkomandi timabil asamt uGtreikningi a

26



fz

hreinum hagnadi a hlut fyrir arid/timabilid. Skulu birtir reikningar
félaganna vera Gatbanir i samreemi vid akvaedi laga nr. 3/2006 um
arsreikninga og framsetning peirra vera naegilega itarleg til pess
ad gefa glogga mynd af rekstrinum. Jafnframt skal gera grein fyrir
aritun endurskodenda séu reikningar félaganna endurskodadir.

4.
Eftirlit

4.1
Eftirlitsadili FST og NBI

FSi skal fela starfsmanni sj6dsins, eda 6hadum adila sem stjorn FSI velur, pad
hlutverk ad hafa eftirlit med pvi ad skilyrdum akvordunar pessarar sé fylgt. Skal
t.d. tryggt ad eftirlitsadilinn geti aflad sér utanadkomandi sérfrediadstodar ef
hann telur porf a pvi. Jafnframt skal NBI fela 6hadum adila eda adilum eftirlit
med pvi ad skilyrdum akvordunar pessarar sé fylgt. Skal sa adili vera 6hadur ad
bvi leyti ad hann skal radinn af stjérn NBI og kemur ekki med neinum heaetti ad
framkveemd skilyrda akvordunar pessarar eda starfsemi bankans eda
eignarhaldsfélagsins sem tengist skilyrdum akvordunarinnar. Skal upplysa
Samkeppniseftirlitid fyrir 21. febrdar nk. um hvernig framangreint verdur tryggt
og med hvada haetti eftirlitsadilar NBI og FSI munu tryggja ad nedangreindar
upplysingar berist Samkeppniseftirlitinu.

Eftirlit samkvaemt 1. mgr. skal ad lagmarki fela i sér eftirfarandi:
a) Gagnvart eftirlitsadila FSI:

i. Ad gengid sé ar skugga um hvort farid hafi verid ad
akvordun pessari af halfu FSI og eigenda FSI. I pvi felst mat
a pvi hvort verkferlar FSI séu fullnegjandi og hvort farid
hafi verid eftir peim.

ii. Sérstaklega skal kannad hvort edlileg ardsemissjonarmid
séu hofd ad leidarljosi i rekstri félaga sem eru undir
yfirradum Fsi.

ili. Fylgjast skal med pvi ad stjiornarmenn FSI og annarra félaga
eftir pvi sem vid a uppfylli skilyrdi akvordunar pessarar.

iv. Fylgjast skal med pvi ad vidskipti FSI og félaga undir
yfirradum FSI vid NBI og félog i eigu bankans séu i samraemi
vid akvaedi akvordunar pessarar.

v. Fylgjast skal med pvi hvort verulegar breytingar verda i
rekstri peirra félaga sem FSI hefur yfirrad yfir, s.s. med solu
tiltekinna rekstrareininga, opnun eda lokun peirra.

vi. Fylgjst skal med framvindu soéluferla peirra félaga sem eru
undir yfiradum FSI.

b) Gagnvart eftirlitsadila NBI:
i. Fylgjast skal med pvi ad vidskipti NBI og félaga i eigu
bankans vid FSI og félog undir yfirradum FSI séu i samrami
vid akvaedi akvordunar pessarar.
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Eftirlitsadilar skv. 1. mgr. skulu senda Samkeppniseftirlitinu skyrslu um starf
sitt fyrir lok april og oktébermanada. Skyrslur eftirlitsadila skulu ad lagmarki
geyma peer upplysingar og mat sem kvedid er a um i 2. mgr. pessarar greinar.

5.
Brottfall skilyrdanna
NG missir FSI yfirrad yfir Vestia og peim félogum 6llum sem voru andlag
kaupsamnings FSI og NBI og skulu skilyrdi pessi pa falla i brott. Skilyrdin taka
ekki til einstakra félaga fra og med pvi timamarki er pau heetta ad vera undir
yfirradum FSI og Vestia. Skal FSI og NBI jafnframt heimilt & hverjum timapunkti
ad oOska eftir pvi ad skilyrdi pessi verdi felld ar gildi vegna breyttra forsendna
sbr. 24. gr. stjornsyslulaga ad hluta eda i heild.

6.
Vidurlog
Brot a peim fyrirmaelum sem fram koma i akvordun pessari varda vidurlogum
skv. IX. kafla samkeppnislaga.™

Samkeppniseftirlitid

Pall Gunnar Palsson
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