Féstudagur, 5. juli 2019
SAMKEPPNISEFTIRLITID

Akvoérdun nr. 21/2019

Kaup AU4 ehf. a hlutafé i Bal ehf. og Solvent ehf. — breytt yfirrad yfir Motus og
tengdum félogum

I.
Malavextir og malsmedferd
Pann 21. mai 2019 barst Samkeppniseftirlitinu bréf par sem tilkynnt var um kaup AU4
ehf. (hér eftir AU4) & 75% hlutafjar i Bal ehf. (hér eftir Bal) og 51% hlutafjar i Solvent
ehf. (hér eftir Solvent). Medfylgjandi tilkynningunni var samrunaskra i samraemi vid 1.
mgr. 17. gr. a. samkeppnislaga nr. 44/2005. Um svokallada styttri samrunaskra var ad
reeda skv. 5. mgr. 17. gr. a. samkeppnislaga, sbr. vidauka II vid reglur nr. 684/2008 um
tilkynningu samruna og malsmedferd i samrunamalum.

Med bréfi, dags. 6. juani 2019, tilkynnti Samkeppniseftirlitid samrunaadilum ad
samrunaskra teldist ekki fullnaegjandi og hofust frestir eftirlitsins til ad rannsaka
samrunann pvi ekki ad lida vid moéttoku samrunaskrarinnar. Med bréfi fra samrunaadilum,
dags. 11 juni 2019, barust frekari upplysingar og byrjudu pvi frestir samkvaeemt l6gum ad
lida daginn eftir, 12. jani.

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 pad nai yfirrddum i heild eda ad hluta yfir 6éru fyrirtaeki, t.d. med pvi ad
kaupa hluta af eignum bpess eda bpeer allar, sbr. 1. mgr. 17. gr. laganna.
Samkeppniseftirlitid telur ad i kaupum AU4 & 75% hlutafjar i Bali og 51% hlutafjar i
Solvent felist samruni i skilningi 17. gr. samkeppnislaga.

1. Samrunaadilar
Fram kemur i samrunaskrd ad Bal og Solvent fari saman med 52,08% hlut i
Greidslumidlun Islands ehf. (hér eftir GMI).

I samrunaskréd segir a8 AU4 sé dstofnad félag sem verdi i 100% eigu félagsins
Umbreytingar slhf. AU4 er stofnad til pess ad halda utan um kaupin & hlutafé i Bali og
Solvent. Félagid eigi ekki eignarhluti i 68rum félégum.

Umbreyting er 7 milljarda krona o&skuldsettur fjarfestingasjédur i eigu stofnana- og
einkafjarfesta. I eigu Umbreytingar er jafnfram 87,5% hlutafjar i félaginu AU2 ehf. (hér
eftir AU2). AU2 & 100% hlutafjar i Borgarplasti hf. (hér eftir Borgarplast). Borgarplast
sérheefir sig i framleidslu & plastvérum til ad nota i sjavarutvegi og byggingaridnadi.
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Alfa Framtak ehf. (hér eftir Alfa) er samkveemt samrunaskra abyrgdaradili
framtakssjédsins Umbreytingar. Alfa sérheefi sig i fjarfestingu og studningi vid
stjérnendur i peim félogum sem fjarfest sé i, auk pess ad vinna markvisst ad
verdmaetaaukningu.

P4 segir i samrunaskra ad Alfa sé jafnframt rekstaradili framtakssjédsins Umbreytingar.
Kemur fram ad eignarhaldid i Umbreytingu sé dreift og enginn adili fari med yfirrdd yfir
sjédnum a grundvelli eignarhlutdeildar eda 68rum samningum.

I akvordum Samkeppniseftirlitsins nr. 35/2016, Kaup Almenna leigufélagsins ehf. &
Leigufélagi Kletti ehf., sbr. einnig akvordun Samkeppniseftirlitsins nr. 12/2017, Kaup
almenna eigufélagsins & BK eignum ehf. og sbr. akvordun Samkeppniseftirlitsins nr.
17/2018, Kaup Almenna leigufélagsins ehf. & Reykjavik Apartments ehf., X459 ehf. og
L56 ehf., var fjallad um sambaerilega stjérnskipan hlutafélaga og i pessu mali. bar kom
fram ad sjodir i rekstri fjarmalafyrirtaekja veeru alla jafna taldir vera undir yfirrddum
vidkomandi fjarmalafyrirtaekis i skilningi samkeppnislaga. ! bvi ma ad mati
Samkeppniseftirlitsins telja ad Umbreyting sé undir yfirrddum Alfa i skilningi
samkeppnislaga.

Fram kemur i samrunaskra ad ekki séu adrir sjodir i rekstri Alfa sem fara med yfirrad yfir
fyrirtaekjum i atvinnurekstri.

P4 segir ad Bal og Solvent séu einfold eignarhaldsfélog og pau eigi ekki hluti i 66rum
félogum en GMI samstaedunni.

Samkvaemt samrunaskra er GMI eignarhaldsfélag sem heldur utan um 100% eignarhlut i
Motus ehf. (hér eftir Motus), Greidslumidlun ehf. (hér eftir Greidslumidlun), Slaedum ehf.
(hér eftir Slaedur) og Lausafé ehf. (hér eftir Lausafé). GMI sé i eigu Bals (39,78%),
Solvent (12,29%) og Landsbankans (47,92%). GMI og détturfélég pess starfi & markadi
fyrir alhlida krofupjénustu fyrir fyrirtaeki, stofnanir og félagasamtok.

e Motus sé innheimtufyrirtaeki sem hafi verid stofnad arid 1995. Félagid veiti
bjonustu & svidi fruminnheimtu, milliinnheimtu og krofuvakt, d&samt
millilandainnheimtu og innheimtu erlends virdisaukaskatt. Innheimtupjénusta
Motus sé adalstarfsemi GMI.

e Greidslumidlun sé systurfélag Motus og hafi verid stofnad arid 2012.
Greidslumidlun bjodi upp a greidslulausnir og lanaumsyslu fyrir fyrirtaeki,
félagasamtok, og opinbera adila. Lanaumsysla Greidslumidlunar bjédi upp a

1 visad var til mgr. 15 i tilkynningu framkvaemdastjérnar ESB fra 10. juli 2017 (COMMISSION CONSOLIDATED
JURISDICTIONALD NOTICE under Council Regulation (EC) No 139/2004 on the control of conerntations between
undertakings): ,Investment funds are often set up in the legal form of limited partnerships, in which the
investors participate as limited partners and normally do not exercise control, either individually or collectively.
The investment funds usually acquire the shares and voting rights which confer control over the portfolio
companies. Depending on the circumstances, control is normally exercised by the investment company which
has set up the fund itself is typically a mere investment vehicle; in more exceptional circumstances, control
may be exercised by the fund itself. The investment company usually exercises control by means of the
organisational structure, e.g. by controlling the general partner of fund partnership, or by contractual
arrangements, such as advisory agreements, of by a combination of both. This may be the case even if the
investment company itself does not own the company acting as a general partner, but their shares are held by
the investment company, in particular advisory agreements, will become even more important if the general
only constitutes a company structure whose acts are performed by persons linked to the investment company.
In these circumstances, the investment company normally acquires indirect control within the meaning of
Article 3(1)(b) and 3(3)(b) of the Merger Regulation, and has the power to exercise the rights which are directly
held by the investment fund.®
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vinnslu allra verkpatta sem tengist rekstri og vinnslu skuldavidurkenninga, par a
medal rekstri lanakerfis, pjénustuvers, skjalagerd, og almenna skrifstofu pjonustu.
Jafnframt stundi Greidslumidlun kaup & badi gjaldfélinu og ogjaldfélinum
vidskiptakréfum.

e Slaedur séu félagi sem haldi utan um fasteignir & Akranesi, Borgarnesi, Blondudsi
og Egilsstodum. Fasteignarnar séu nyttar undir starfsemi Motus, ad undanskilinni
fasteign i Borgarnesi sem leigd sé til 6tengdra adila.

e Lausafé sé eignarlaust félag med enga starfsemi.

AU4 muni pvi fara med yfirrdd yfir GMI & grundvelli yfirrdda pess yfir Bali og Solvent.

2. Markadir malsins

Vid mat & samruna samkvamt samkeppnislogum verdur ad byrja & pvi ad skilgreina
bann markad eda pa markadi sem vid eiga. Samkvaemt 4. gr. laganna er markadur
sOlusvaedi voru og stadgengdarvéru og/eda solusvaedi pjonustu og stadgengdarpjonustu.
Heegfraedileg rok leida til pess ad lita verdur & vidkomandi markadi fra tveimur
sjonarhornum, annars vegar voru- eda pjonustumarkadi og hins vegar landfraedilegum
markadi.

Samrunaadilar taka fram i samrunaskra ad peir starfi & 6tengdum mérkudum og pvi sé
um samsteypusamruna ad raeda.

Félogin Umbreyting, AU4 og AU2 starfa samkveemt samrunaskra & markadi fyrir
fjarfestingastarfsemi.

I samrunaskrd kemur fram ad Borgarplast sé einkahlutafélag sem hafi pa starfsemi ad
framleida plastvorur til nota i sjavaratvegi og byggingaridnadi. Med hlidsjon af starfsemi
Borgarplasts telja samrunaadilar ad félagid starfi & markadi fyrir framleidslu og sélu a
plastvérum fyrir sjavarutveg, matvaela- og byggingaridnad. bPann markad megi sidan
greina nidur i prengri undirmarkadi eftir atvikum hverju sinni. pPa telja samrunaadilar ad
landfreedilegur markadur sé landid allt, Island.

Samrunaadilar taka fram ad starfsemi GMI og détturfélaganna Motus, Greidslumidlunar,
og Lausafjar, felist i alhlida krofupjonustu fyrir fyrirtaeki, stofnanir og félagasamtok, p.m.t
innheimtu, fjarmdgnun og kaupum vidskiptakrafna. Doétturfélagid Sleedur starfi pé ekki a
framangreindum markadi par sem eini tilgangur félagsins sé ad halda utan um fasteignir i
eigu GMI. Samrunaadilar telja ad GMI samstaedan starfi & markadi fyrir alhlida kréfu- og
innheimtupjonustu  fyrir fyrirtaeki, stofnanir og félagasamtok. Pa telja bpeir ad
landfreedilegur markadur sé landid allt, fsland. Jafnframt kemur fram ad talsverd
samkeppni riki & peim markadi sem GMI starfi & og keppinautar séu margir.

f 1j6si nidurstodu malsins er ekki porf & ad fjalla frekar um skilgreiningu markada malsins.

III1.
Nidurstada
Vid mat & samkeppnislegum ahrifum samruna ber ad lita til pess hvort samruninn leidi til
bess ad markadsradandi stada skapist eda styrkist eda hvort samruninn leidi til pess ad
samkeppni raskist ad 6dru leyti med umtalsverdum heaetti, sbr. 17. gr. c. samkeppnislaga.
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I 4. gr. samkeppnislaga kemur fram ad markadsradandi stada sé fyrir hendi pegar
fyrirtaeki hefur pann efnahagslega styrk ad geta hindrad samkeppni & peim markadi sem
mali skiptir og ad pad geti ad verulegu leyti starfad an pess ad taka tillit til keppinauta,
vidskiptavina og neytenda.

Samrunaadilar telja ad samruninn muni ekki hafa samkeppnisleg ahrif & pa markadi sem
beir starfa & par sem peir starfi & 6tengdum morkudum. Med samrunanum auki pvi
enginn samrunaadili vid markadshlutdeild sina eda styrki hana. ba segir ad engin breyting
verdi a fjolda keppinauta a@ hlutadeigandi mérkudum og sampjoppun sé engin. Tekid er
fram ad samrunaadilar hafi ekki pann efnahagslega styrk, hvorki fyrir né eftir samruna, til
ad hindra samkeppni. Nokkur fjoldi adila sé starfandi & hinum skilgreinda markadi og sé
bad mat samrunaadila ad adrir hafi par haerri markadshlutdeild.

Ad mati Samkeppniseftirlitsins verdur ekki séd, midad vid framkomnar upplysingar, ad
vidkomandi samruni leidi til pess ad markadsradandi stada verdi til eda styrkist eda ad
samruninn leidi til pess ad samkeppni raskist ad 6dru leyti med umtalsverédum heetti, sbr.
17. gr. c. samkeppnislaga. Hér er um ad reeda samsteypusamruna par sem félégin starfa
ekki @ s6mu morkudum. Er pad nidurstada Samkeppniseftirlitsins ad ekki sé astaeda til ad
adhafast vegna samrunans, s.s. med ihlutun i formi égildingar eda setningu skilyrda.

IV.
Akvérdunarord
~Kaup AU4 ehf. a hlutafé i Bal ehf. og Solvent ehf. — breytt yfirrad yfir Motus og
tengdum félogum fela i sér samruna i skilningi samkeppnislaga.
Samkeppniseftirlitid telur ekki forsendur til pess ad hafast frekar ad i mali
pessu.™
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