SAMKEPPNISEFTIRLITID

Midvikudagur, 13. desember 2017

Akvordun nr. 44/2017

Breyting a yfirradum i Arcanum ferdapjonustu ehf.

I.
Malavextir og malsmedferd

Hinn 18. agust sl. barst Samkeppniseftirlitinu bréf par sem tilkynnt var um breytingu a
yfirradum i Arcanum ferdapjonustu ehf. (hér eftir Arcanum) med kaupum Eldeyjar TLH hf.
(hér eftir Eldey) & radandi hlut i félaginu. Med bréfinu fylgdi svokéllud styttri samrunaskra
i samraemi vid 6. mgr. 17. gr. samkeppnislaga nr. 44/2005 og reglur eftirlitsins nr.
648/2008. Samkeppniseftirlitinu barst svo vidbodt vid samrunaskrana med bréfi dags. 24.
agust sl. Med bréfi dags. 11. september 2017 var samrunaadilum tilkynnt ad samrunaskra
teldist fullnaegjandi i skilningi samkeppnislaga og ad frestir samkveemt I6gunum hafi byrjad
ad lida hinn 25. agust sl. Hinn 28. september 2017 var samrunaadilum tilkynnt adé
samruninn pyrfti frekari skodunar vid, sbr. 1. mgr. 17. gr. d samkeppnislaga.

Hinn 10. oktéber 2017 h6fdu samrunaadilar samband vid Samkeppniseftirlitid og dskudu
eftir ad gera satt i malinu og barust drog ad slikri satt eftirlitinu hinn 20. oktéber 2017.
Eftir ad adilar hofdu akvedid ad ljuka malinu med satt urdu breytingar & samrunanum sem
Samkeppniseftirlitinu var tilkynnt um ad yrdi greint nanar fra skdmmu sidar. Var pvi mal
petta i bidstédu par til upplysingar og gégn barust um breytingarnar. Gognin barust svo
Samkeppniseftirlitinu hinn 29. ndévember 2017. bar voru tilgreindar breytingar a
kaupsamningi og hluthafasamkomulagi i malinu. Eftir yfirferd peirra gagna med tilliti til
fyrri gagna sem borist hof8u i malinu var satt undirritud hinn 12. desember 2017. I
akvordun pessari er gerd nanari grein fyrir forsendum pess ad gripa purfti til ihlutunar i
malinu en sattin er birt i akvordunarordum pessarar akvordunar.

Ad bvi marki sem Samkeppniseftirlitid telur upplysingar sem eftirlitid byr yfir hafa ahrif a
nidurstédu mals pessa er peirra getid i akvordun pessari.

II.
Samruninn
Samkvaemt 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 ad pad nai yfirrddum i heild eda ad hluta yfir 68ru fyrirtaeki, t.d. med pvi
ad kaupa hluta af eignum pess eda beer allar, sbr. 1. mgr. 17. gr. laganna. bau vidskipti
sem hér um reedir fela pad i sér ad Eldey kaupir radandi hlut i Arcanum og 6dlast pvi yfirrdd
yfir félaginu i skilningi samkeppnislaga.

Arcanum er ferdaskipuleggjandi og bydur upp & afpreyingu fyrir ferdamenn, s.s.

vélsledaferdir, fjorhjdlaferdir, joklagongur, isklifur o.fl. Tilgangur félagsins er rekstur
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fasteigna. Arcanum hof starfsemi arid 2003 med sélu & ferdum upp a Myrdalsjokul og nidur
eftir Solheimasandi & vélsledum, fjérhjolum og jeppum. Arid 2011 beetti félagid vid
joklagongu og isklifri & Solheimajokli. Ad auki hefur verid stundadur veitinga- og
gistihGsarekstur i smeerri stil, likt og fram kemur i samrunaskra, en enginn gistihisarekstur
hefur verid hja félaginu arid 2017 og ekki fyrirséd ad hann hefjist ad nyju. Arcanum mun,
eftir samruna pennan, eiga prju dotturfélég; Arcanum fjalla- og joklaleidsdgumenn ehf.,
Arcanum joklakaffi ehf. og L112 ehf. sem stunda ymiss konar starfsemi tengda
ferdapjonustu.?!

Arcanum er i dag i eigu Hornbrynju ehf. sem mun, eftir samruna pennan, fara med
minnihlutaeign i félaginu. TG Travel ehf. heldur jafnframt utan um minnihlutaeign i
Arcanum en eftir samruna pennan mun TG Travel enn halda & hlut i Arcanum, p6 minni en
adur. Pad er mat samrunaadila ad pessir hlutir veiti ekki adild ad yfirrddum. Ad gognum
malsins virtum gerir Samkeppniseftirlitid ekki athugasemdir vid pad mat samrunaadila.
Samkveemt samrunaskra er ekki um ad raeda tengsl milli Hornbrynju eda TG Travel vid
onnur fyrirtaeki sem starfa @ sama markadi og Arcanum starfar a og pvi ekki astzda til ad
fjalla ndnar um pau fyrirtaeki.

Eldey sinnir, samkveemt samrunaskra, fjarfestingum i afpreyingargeira ferdapjonustunnar.
Tilgangur félagsins er eignarhald og rekstur félaga i ferdapjonustu, eignaumsysla,
fjarfestingar og rekstur félaga med skylda starfsemi, lanastarfsemi, kaup og sala eigna sem
og annar skyldur rekstur. Eldey er i eigu fimm lifeyrissjéda, islandsbanka hf., Islenskrar
fiarfestingar ehf., auk fjarfesta & vegum einkabankapjonustu Islandsbanka. Hluthafar i
Eldey eru 26 talsins. Eldey hefur gert samninga um eignastyringu og vérslu vid Islandssjéai
hf. og samning um voérslu vid Islandsbanka. Fjarfestingastefna félagsins gerir rad fyrir sjo
til tiu fjarfestingum | mismunandi félégum sem starfa innan afpreyingargeira
ferdapjonustunnar. Lagt er upp med fjarfestingar i stébrum og medalstérum félogum sem
eiga sér pekkta rekstrarsogu og hafa & ad skipa reynslumiklum stjérnendum og gjarnan
frumkvodlum i ferdapjonustu. Einnig horfir Eldey til minni félaga sem eru likleg til ad njota
samlegdarahrifa af steerri fjarfestingum og hafa burdi til ad vaxa innan peirra eda i
samvinnu vid paer. Eldey leggur aherslu a ad pau félog sem fjarfest er i stundi heilbrigda
vidskiptaheetti, par sem 16gd er sérstok ahersla & samfélagslega abyrgd, 6ryggi, geedi og
ardsemi af rekstri. Markmid Eldeyjar, skv. samrunaskra, er ad koma inn i félég sem virkur
fjarfestir m.a. gegnum stjérnarsetu, hluthafasamkomulég og stefnumotun til lengri tima.
Eldey hefur pegar fjarfest i 6drum félégum i ferdapjénustu, p.e. Nordursiglingu hf., Gufu
ehf./Fontana Laugarvatni og Islenskum fjallalei®sdgumonnum.

I samrunaskréd kemur fram ad Eldey fari med yfirrdd yfir Nordursiglingu sem rekur
ferdapjénustu og sinnir rekstri fasteigna, lanastarfsemi og skyldum rekstri. Nordursigling
bydur upp & hvalaskodunarferdir fra Husavik asamt pvi ad standa ad veitingarekstri i
gegnum félagid Gamli baukur ehf.?

! Arcanum fjalla og joklaleidsogumenn ehf. rekur ferdapjonustu i fjalla- og joklaferdum, Arcanum joklakaffi heldur
utan um veitingarekstur samsteedunnar og L112 ehf. er eignarhaldsfélag utan um jord par sem ymis konar
starfsemi samstaedunnar er rekin s.s. verkstaedis- og skrifstofuadstada, starfsmannaadstada med gistirymi, véla-
og verkfaerageymsla og almenn gistiadstada.

% ba eru jafnframt énnur détturfélég innan félagsins, um raedir Hisavikurslipp ehf., Vor Hisavik ehf., Northa
sailing Norway AS, Bjarnabud ehf. og Agardsveg 12 ehf. Neer alla veltu hér & landi ma pd rekja til starfsemi
Nordursiglingar og Gamla bauks.
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pa a Eldey ennfremur hlut i Gufu ehf. en ad mati fyrirtaekisins fara peir pé ekki med yfirrdd
yfir félaginu. pPad skal pé nefnt hér ad framkvaemdastjori Eldeyjar situr i stjérn Gufu ehf.,
en félagid er i eigu nokkurra einstaklinga og fyrirteekja. Starfsemi félagsins felst i rekstri a
Fontana Spa & Laugarvatni.

Fyrir samrunann & Eldey jafnframt 32,5% hlut i Islenskum fjallaleiségumoénnum en i
samrunaskra kemur fram aé Eldey liti svo a ad fyrirtaekid farid med timabundin yfirrad yfir
félaginu a grundvelli hluthafasamkomulags.

III.
Nidurstada

Samrunaadilar meta pad svo ad starfsemi peirra muni einkum skarast & markadi fyrir heild-
0g smasolu a skipulogdum ferdum fyrir ferdamenn, einkum i dagsferdum og styttri ferdum.
Vegna pess hvernig samruninn fer fram muni ekkert fé streyma til Arcanum, hvorki i formi
hlutafjarhaekkunar eda lana. I pvi ljési telja samrunaadilar ad engra &hrifa muni gaeta a
nokkrum peirra markada sem mal petta vardi. Samrunaadilar telja par af leidandi ad
samruninn sé ekki til pess fallinn ad hafa ahrif & markadsgerd vidkomandi markada. Ekki
verdi til markadsradandi stada og engin slik stada styrkist. A viskomandi morkudum sé
gridarleg samkeppni og par starfi fjoldi adila. Markadshlutdeild samrunaadila muni ekki
taka neinum apreifanlegum breytingum og samruni pessi muni ekki veikja st6du annarra
markadsadila eda hafa i for med sér skadleg ahrif & samkeppni.

Ad mati samrunaadila starfar Eldey & markadi fyrir fjarfestingastarfsemi i
afpreyingartengdri ferdapjénustu. Arcanum starfi & markadi fyrir heild- og smasoélu
skipulagdra ferda og markadshlutdeild félagsins sé hverfandi @ peim markadi. Arcanum
joklakaffi starfar, ad mati samrunaadila, & markadi fyrir veitingapjonustu med hverfandi
markadshlutdeild. A sama markadi starfi Gamli Baukur, détturfélag Nordursiglingar.
Nordursigling starfi 8 sama markadi og Arcanum.

Samrunaadilar telja landfraedilegan markad malsins vera Island allt i tilviki
fjarfestingastarfsemi, landid allt eda stzerra svaedi i tilviki ferdapjonustu, en markad fyrir
veitingapjonustu vera skiptan eftir landsfjérdungum.

Af gbégnum malsins virtum telur Samkeppniseftirlitid 1jost ad larétt ahrif vegna pessa
samruna séu overuleg. bar af leidandi sé minna tilefni en ella til pess ad skilgreina pa
markadi sem um raedir med mjog nakvaeemum heetti. Vegna samruna pess sem hér er
fjallad um skapast pdé mogulega samkeppnisbrestir vegna adkomu eins steersta
vidskiptabanka landsins ad fyrirtaeki i samkeppnisrekstri en pad verdur nanar rakid hér ad
nedan. Samkeppniseftirlitid hefur i raedu og riti meelt fyrir um mikilveegi pess ad fyrirteeki
starfi 6had vidskiptabonkunum.3 pPa eru steerstu fagfjarfestar landsins & medal steerstu
hluthafa i Eldey og eiga pessir fjarfestar hluti i ymsum fyrirtaekjum sem m.a. keppa vid
fyrirtaeki undir yfirrddum samrunaadila. A medal ferdapjonustufyrirtaekja par sem pessir
fagfjarfestar eiga eignarhluti eru: Kynnisferdir, Allrahanda, Hopbilar, Reykjavik Sightseeing
Invest ehf. svo einhver fyrirtaeki séu nefnd.*

3 Sjd@ m.a. minnisblad um eignarhald & atvinnufyrirtaekjum, hlutverk lifeyrissjéda og ahrif hennar & samkeppni
sbr. eftirfarandi  sl6d:  http://www.samkeppni.is/media/raedur-2015/Samtal-um-samkeppni---eignarhald-
aatvinnufyrirtaekjum-230516.pdf

4 Sja nanar i hlutadeigandi akvordunum Samkeppniseftirlitsins sem eru adgengilegar & heimasidur stofnunarinnar.
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Hefur eftirliti®d m.a. bent 3@ ad minnihlutaeign i fleiri keppinautum geti leitt einhlida til minni
hvata fyrir fyrirtaekin til ad keppa sin & milli. I henni geti einnig falist aukin haetta 4 samraai
eda pegjandi samheefingu & milli keppinauta (e. horizontal coordinated effects). ba geti
ordid |6drétt ahrif sem leida til Gtilokunar (e. vertical effects). Ad sidustu kunni pessi stada
ad leida til adgangshindrana fyrir nyja keppinauta vid vissar adsteedur. Telur eftirlitid pvi
ad gjalda beri varhug vid eignatengslum af pvi tagi sem hér er ad eiga sér stad. Hvad
bennan patt malsins vardar telur eftirliti® pd naegjanlegt ad meela fyrir tiltekinni
framkveemd & upplysingagjof Eldeyjar til hluthafa sinna. Er peirri framkvaemd etlad ad
koma i veg fyrir pad ad pessir hluthafar fai trinadarupplysingar um keppinauta Eldeyjar.

Pa er rétt ad geta pess ad akvaedi 10. gr. samkeppnislaga gildir fullum fetum um hattsemi
fjarfesta @ samkeppnismorkudum, p. @ m. um lifeyrissjodi. Ljost er ad mikil abyrgd hvilir &
hlutadeigandi fjarfestum ad haga adkomu sinni ad fyrirteekjum med beim heetti ad
samkeppni sé ekki raskad med nokkru moti.

Tengsl Islandsbanka vid vidskiptin

fslandssjosir, dotturfélag Islandsbanka, eru rekstraradili Eldeyjar. Eldey hefur gert
samning um eignastyringu vid Islandssjédi og & peim grundvelli hefur fyrirtaeki® umsjon
med fjarfestingum Eldeyjar og sinnir ymsum verkefnum i tengslum vid fjarfestingarnar i
samradi vid stjorn Eldeyjar. Allar akvardanir um fjarfestingar eru bornar undir stjorn og
burfa m.a. allir stjérnarmenn ad sampykkja fjarfestinguna. Stjérnin er kosin & adalfundi og
skipud adilum sem skulu vera 6hadir Islandsbanka og Islandssjédum. Framkvaemdastjori
Eldeyjar er starfsmadur Islandssjéda. Ljost er pvi ad adkoma Islandssjéda ad malefnum
félagsins er vidtaek og hafa samningar sem bessir alla jafna falid i sér ad vidkomandi
sjodastyringarfyrirtaeki hefur yfirrdd vyfir vidkomandi rekstrarfyrirtaeki i skilningi
samkeppnislaga.

Framtakssjodir & vegum sjodastyringarfyrirteekja, @ bord vid Eldey, hafa verid
umsvifamiklir i fjarfestingum i mikilveegum fyrirtaeekjum & fjélda samkeppnismarkada
undanfarin ar. Hafa pessum fjarfestingum i vissum tilfellum fylgt raskanir &8 samkeppni. Ma
rekja umraeddar raskanir ad hluta til til tengsla stéru vidskiptabankanna vid pau
sjodastyringarfyrirtaeki sem reka sjodina sem fjarfest hafa | fyrirteekjunum.
Samkeppniseftirlitid hefur reglulega vakid athygli & mikilveegi pbess ad fyrirtaeki i
samkeppnisrekstri starfi 6had vidskiptabonkum.5 A grundvelli pess sem adur hefur verid
rakid telur eftirlitid naudsynlegt ad setja skilyrdi sem tryggir sjalfssteedi Eldeyjar gagnvart
fslandsbanka.

Samrunaadilar hafa gert satt vid Samkeppniseftirlitid sem aetlad er ad tryggja éhaedi
Arcanum gagnvart Islandsbanka. Med sattinni hafa veri® settar takmarkanir & adkomu
fslandsbanka ad Arcanum & pann veg ad beir stjornarmenn er skipadir verda i krafti
eignarhlutar Eldeyjar skuli verda 6hadir bankanum. Pa gilda enn fullum fetum fyrri
dkvardanir Samkeppniseftirlitsins sem kveda & um sjalfstaedi Islandssjéda gagnvart
fslandsbanka og bad hatterni sem fyrirtaekjunum er heimilt s.s. vardandi vidskipti milli

51 pessu efni visast t.d. til &kvardana Samkeppniseftirlitsins nr. 28/2016, Kaup Horns III slhf. & éllum hlutum |
Hagvégnum hf., Hopbilum hf. og Hvaleyri hf., nr. 22/2015 Kaup SF VII sihf. & hlut i Kynnisferdum hf.



tengdra adila og fleira, sbr. nanari atvikalysing i akvordun eftirlitsins nr. 21/2014 Kaup
FAST-1 slhf. & HTO ehf.

Samkeppniseftirlitid telur ad i mali pessu séu ekki forsendur til ihlutunar umfram pad sem
fram kemur i peim skilyrdum sem samrunaadilar og Samkeppniseftirlitid hafa ordid asatt
um. Stada sem bpessi kallar eftir sem adur & mikla dbyrgd og fagmennsku i medferd
eignarhluta fjarfestanna sem i hlut eiga og & skyra eigendastefnu. Orsakir pess eru, eins
og adur segir, paer ad tilteknir hluthafar i Eldey THL eiga hluti i fleiri fyrirtaekjum a markadi
fyrir ferdapjonustu og geta pau fyrirtaeki eftir atvikum verid keppinautar samrunaadila sbr.
umfjdllun hér ad ofan.

Samkeppniseftirlitid er medvitad um pa hattu sem kann ad stedja af pessari adstédu og
mun fylgjast med framvindu samkeppni @ markadi malsins me# tilliti til pess. Mun eftirlitid
taka afstodu til pess a hverjum tima hvort forsendur skapist til frekari ihlutunar vegna
pessa.

1. Samrunanum sett skilyroi

Af 6llum gégnum malsins virtum er pad nidurstada Samkeppniseftirlitsins i pessu mali ad
naudsynlegt sé ad setja samrunanum skilyrdi sem zetlad er ad girda fyrir pad hugsanlegu
samkeppnisbresti sem vikid hefur verid ad hér ad framan. Samrunaadilar lystu yfir vilja
sinum til pess ad gangast undir satt i malinu & grundvelli 17. gr. f samkeppnislaga og 22.
gr. malsmedferdarreglna Samkeppniseftirlitsins nr. 880/2005. Drog ad satt voru 16gd fram
af samrunaadilum hinn 20. oktdber sl. og leiddu vidraedur vid samrunaadila til pess ad
undirritud var satt sem felur i sér pau skilyrdi sem fram koma i akvoérdunarordum
akvordunar pessarar. Skilyrdin fela m.a. i sér askilnad um sjalfstaedi stjérnar samrunaadila
og tiltekna medferd upplysinga gagnvart peim hluth6fum sem eiga hluti i fleiri en einu
fyrirtaeki & sama samkeppnismarkadi.

I eftirfarandi satt er kvedid & um éhaedi stjérnarmanna Arcanum gagnvart Islandsbanka.
Pa eru settar itarlegar krofur um oOhadi félaganna gagnvart bankanum med pvi ad
fslandssjédum skuli vera 6heimilt ad réda framkvaemdastjora eda adra lykilstarfsmenn sem
eru hadir bankanum.

Pa er skilyrdum sattarinnar atlad ad koma i veg fyrir ad peir hluthafar sem komi ad fleiri
en einu fyrirtaeki 8 sama samkeppnismarkadi fai i hendur vidkveemar vidskiptaupplysingar,
en veiting slikra upplysinga kynni ad raska samkeppnislegu sjalfstaedi Reykjavik
Sightseeing eda keppinauta fyrirtaekisins.

Pa er i lok sattar fjallad um brottfall skilyrda og rétt samrunaadila til endurupptéku sbr. 24.
gr. stjornsyslulaga nr. 37/1993.



IV.
Akvérdunarord

1.
Adgerdir gegn skadlegum samkeppnishindrunum

1.1
Almennt
Markmid sattar pessarar er ad sporna gegn skadlegum hagsmunatengslum eda 6drum
samkeppnishindrunum sem stafad geta af eignarhaldi Eldeyjar @ Arcanum og beinu og
Obeinu eignarhaldi eigenda Eldeyjar a 68rum atvinnufyrirtaekjum. Skulu pessir adilar i pvi
skyni og eins og peim frekast er unnt tryggja sjalfsteedi Arcanum & peim morkudum sem
fyrirtaekid og dotturfélég pess starfa a.

1.2
Sjalfstedi Arcanum

a) Stjérnarmenn Arcanum verdi 6hadir islandsbanka hf. beir teljast 6hadir ef peir eru ekki
starfsmenn eda stjérnarmenn hja bankanum, framkvaemdastjérar eda stjornarmenn
hja fyrirtaekjum par sem bankinn eda détturfélég eiga meira en 20% eignarhlut, eru
ekki makar stjornarmanns eda framkvaemdastjora (forstjéra) hja ofangreindum adilum
eda skyldir peim i beinan legg. Einnig telst stjornarmadur 6hadur ef hann er ekki
verulega hadur Islandsbanka hf. eda tengdum félégum i stérfum sinum. beir sem t.d.
sinna reglubundid hagsmunagaeslu og/eda radgjafarstérfum fyrir framangreinda adila
og hafa meirihluta tekna sinna af vidskiptum vid pa uppfylla ekki petta skilyrdi. b6 er
heimilt a® skipa starfsmenn Islandssjéda sem uppfylla 6nnur skilyrdi pessarar sattar, i
stjorn Arcanum.

b) Peir sem Eldey skipar i stjérn Arcanum, skulu ekki vera tengdir keppinautum Arcanum
i gegnum atvinnu, stjornarsetu eda eignarhald. Sama a vid um maka ofangreindra adila
i gegnum atvinnu sem lykilstarfsmenn, stjérnarsetu eda eignarhald. Sama & einnig vid
um framkvamdastjora (forstjora) og lykilstarfsmenn sem Eldey kemur ad radningu a.
Framkveemdastjori sem Eldey kemur ad radningu a skal jafnframt vera &éhadur
Islandsbanka hf. i skilningi a) lidar 1.2. Framangreint takmarkar pd ekki rétt Eldeyjar
til pess ad skipa adila i stjorn Arcanum sem jafnframt sitja i stjornum annarra fyrirtaekja
undir yfirrddum Eldeyjar eda fyrirtaekja sem Eldey hefur fjarfest i, ad uppfylltum 68rum
skilyrdum sattar pessarar.

c) Framkvaemdastjori Islandssjéda og peir adilar sem sitja i stjéorn Arcanum fyrir hond
Eldeyjar skulu undirrita yfirlysingu. I henni skal hlutadeigandi lysa pvi yfir ad hann hafi
kynnt sér pau fyrirmeeli sem felast i akvordun pessari og hann heiti pvi ad virda pau ad
Ollu leyti ad vidlagdri abyrgd.

2.
Upplysingagjof til hluthafa Eldeyjar
Stjorn og starfsmenn Eldeyjar skulu haga samskiptum vid hluthafa Eldeyjar med peim
haetti ad jafnraedis sé geett og ad samkeppni & peim markadi eda morkudum sem Arcanum
starfar sé ekki raskad. I upplysingamidlun vid hluthafa Eldeyjar sem eiga eignarhluti i
keppninautum Arcanum skal pess geaett ad veita adeins naudsynlegar upplysingar sem
hluthafar eiga rétt til i krafti eignarhalds sins, og edlilegt ma telja ad peir fai i pvi ljési, en



geeta pess ad vidkvaemar vidskiptaupplysingar sem skada geta samkeppni berist ekki til
beirra.

3.
Brottfall skilyrda

Skilyréi sattarinnar falla ar gildi ef Eldey missir yfirrdd yfir Arcanum. Adilum er heimilt,
sameiginlega eda hver fyrir sig, & hverjum timapunkti ad 6ska eftir pvi ad skilyrdi pessi
verdi felld ur gildi, ad hluta eda i heild, vegna breyttra forsendna, sbr. 24. gr.
stjérnsyslulaga nr. 37/1993.

4,

Vidurlog

Brot & peim fyrirmaelum sem fram koma i akvoérdun pessari varda vidurlogum skv. IX. kafla
samkeppnislaga.

Samkeppniseftirlitid

Pall Gunnar Palsson



