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Fostudagurinn 9. mai 2025

Samruni Stamina ehf. og
Helgi Einar Nonni ehf. (Golfskalinn)

Pann 11. april 2025 barst Samkeppniseftirlitinu fullneegjandi tilkynning um kaup Stamina ehf. &
Ollu hlutafé i Helgi Einar Nonni ehf. Med hlidsjon af 2. mgr. 8. gr. reglna Samkeppniseftirlitsins
um tilkynningu og malsmedferd i samrunamalum nr. 1390/2020 byrjudu frestir til ad rannsaka
samrunann ad lida pann 14. april sl. Med akvordun pessari lykur samrunamalinu én ihlutunar og
an frekari rannsoéknar likt og nanar greinir hér a eftir.

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 fyrirteeki
yfir eda pad néi yfirrddum i heild eda ad hluta yfir 68ru fyrirtaeki, t.d. med pvi ad kaupa hluta af
eignum pess eda paer allar sbr. 1. mgr. 17. gr. skl. Med umraeddum kaupum eignast Stamina ehf.
allt hlutafé i Helgi Einar Nonni ehf. eins og 48ur sagdi og er pvi um samruna ad raeda i skilningi
samkeppnislaga ad mati Samkeppniseftirlitsins.

i samrunaskréd kemur fram Stamina sé leitarsjédur (e. Search Fund) stofnadur i mai 2024.
Markmid sjédsins sé ad fjarfesta i litlu til medalstoru fyrirteeki og leida i gegnum umbreytingu
og voxt. Bakhjarl og staersti fjarfestir sjodsins sé Leitar Capital Partners. Stamina sé i 64,29%
eigu Leitar | slhf., fiarfestingarsjdds i rekstri Leitar Capital Partners ehf. Abyrgdaradili sjédsins
sé Leitar GP ehf., sem fari jafnframt med stjérn hans samkvaemt sampykktum sjédsins. ba sé
Stamina auk Leitar Capital Partners i eigu sjo annarra medfjarfesta sem Uutlistadir eru i
samrunaskra sem Bru Venture Capital ehf., Klettar ehf., Vogsar ehf., £56 ehf., H33 invest ehf.,
HERR ehf. og Birdcore ehf.

Leitar Capital Partners starfi sem 6hadur rekstraradili sérhaefdra sjoda med &herslu &
fjarfestingar i litlum til medalstérum fyrirteekjum med framtidarstjérnendum peirra. Leitar
Capital Partners starfi bannig samkvaemt l6gum um rekstraradila sérhaefdra sjéda nr. 45/2020.
Félagid rekii dag einn sérhaefdan framtakssjod, &8urnefndan Leitar | slhf. | samrunaskra er visad
til pess ad Samkeppniseftirlitid hafi i fyrri akvordunum sinum alla jafna talid sjodi i rekstri
rekstraradila sérhaefdra sjéda vera undir yfirrddum vidkomandi rekstraradila i skilningi
samkeppnislaga. Hluthafar Leitar Capital Partners ehf. séu islensk fjarfesting ehf., Landvist ehf.,
Kalan ehf., Arctica eignarhaldsfélag ehf., Arion banki hf. og Grimnir ehf. Auk Staminu fari Leitar
| slhf. med yfirrdd i 68rum leitarsjddum sem séu Hringur Capital ehf., Masbudir ehf., Hefja ehf.
og Seek ehf.

Helgi Einar Nonni ehf. reki ad sdgn samrunaadila golfverslunina Golfskalann, sem sé sérverslun
med golfvorur. | versluninni sé bodid upp & gott verslunarrymi og sefingabas auk mzelinga til ad
adstoda kylfinga vid ad finna réttu kylfurnar. Ad auki bjédi félagid upp a heildsélu 8 akvednum
vorum fyrir golfklubba landsins og sérmerktan varning fyrir golfklubba og fyrirtaeki. Samhlida
golfversluninni reki félagid ferdaskrifstofu sem sérhaefi sig i golfferdum til Spanar og fleiri
landa.
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Pannig starfi félagid & tveimur adskildum morkudum ad mati samrunaadila, annars vegar i
tengslum vid golfverslunina og hins vegar & markadi ferdaskrifstofa. Samrunaadilar telji p6é ad
freedilega megi skipta markadnum fyrir iprétta- og ativistarvorur i allnokkra undirmarkadi par
sem ekki sé moguleg stadganga. Ad sogn samrunaadila telji peir i 6llu falli ad skilgreina eigi
pbann markad sem Helgi Einar Nonni starfar, sem markad fyrir sélu & golfvorum, eda eftir atvikum
heildarmarkadinn fyrir smasolu iprétta- og utivistarvara. Um solu félagsins 4 golfferdum til
Spéanar og fleiri landa telja samrunaadilar ad horfa megi til dkvordunar Samkeppniseftirlitsins
nr. 10/2022, par sem nidurstadan var su ad markadur sa sem ferdaskrifstofur starfa & sé

afmarkadur vid sélu innlendra ferdaskrifstofa & pakkaferdum fra islandi. Hins vegar séu morkin
milli framangreinds markadar og markadar fyrir eigin bokanir neytenda ad verda éskyrari.

Félog undir yfirradum Leitar | slhf. starfi & margvislegum moérkudum sem tengist b6 ekki
ofangreindum morkudum sem Helgi Einar Nonni ehf. starfi 4 ad sogn samrunaadila, og er pvi
oparfi ad reifa pa itarlega i akvordun pessari. Kaupandi og samstaeda hans starfi pé adallega &
fjdrfestingarmarkadi og upplysingataeknimarkadi ad sogn samrunaadila.

Um markadsstodu samrunaadila og ahrif samrunans segir i samrunaskrad ad um sé ad reeda
samruna annars vegar Stamina, sem starfi 4 fjarfestingamarkadi en tengist félogum sem starfa
a upplysingataeknimarkadi, og hins vegar Helga Einars Nonna sem starfi einkum 8 morkudum
golfverslana og ferdaskrifstofa likt og d8ur greindi. Adilar starfi & alls 6tengdum moérkudum aéd
beirra sbgn, sem engin tengsl hafi sin & milli. Pannig telji samrunaadilar ad neikveed
samkeppnisleg ahrif samrunans séu ekki fyrir hendi. Samrunaadilar telja jafnframt ad litlar sem
engar adgangshindranir séu til stadar til ad komast inn 8 umraedda markadi og heildarkostnadur
vid ad hasla sér voll sé litill. Par sem um svokalladan samsteypusamruna sé ad raeda visa adila
til pess ad slikir samrunar valdi almennt ekki roskun & samkeppni. Pa tengist vorur eda starfsemi
samrunaadila ekki pannig ad moguleg hindrun eda réskun geti hlotist af samsteypusamruna.

Vid athugun & samrunanum leit Samkeppniseftirlitid til upplysinga i samrunaskré, fylgiskjala,
fyrirliggjandi gagna, auk almennt adgengilegra upplysinga, auk pess sem aflad var sjénarmida
hja markadsadilum. Umsagnaradilar hofdu engar athugasemdir vid samrunann.
Samkeppniseftirlitid gerir ekki athugasemdir vid markadsskilgreiningar samrunaadila p6 ekki
pburfi ad taka formlega afst6du til markada enda hefur ekki ahrif & nidurstodu samrunamalsins.
i fyrirliggjandi gdgnum og upplysingum eru ekki visbendingar um ad markadsradandi stada verdi
til eda styrkist vegna samrunans, eda hann raski samkeppni ad 6dru leyti med umtalsverdum
heetti. Ad 6llu framangreindu virtu er pad nidurstada Samkeppniseftirlitsins ekki sé astaeda til
pbess ad ihlutast vegna samrunans eda rannsaka hann frekar og lykur pvi medferd malsins &
fyrsta fasa.

Akvéréunaroré:

,,Kaup Stamina ehf. a 6llu hlutafé i Helgi Einar Nonni ehf. fela i sér samruna i skilningi
samkeppnislaga. Samkeppniseftirlitid telur ekki forsendur til pess ad adhafast frekar i mali
bessu.“

Samkeppniseftirlitid

Pall Gunnar Palsson



