SAMKEPPNISEFTIRLITID

Fimmtudagur, 27. oktdber 2016

Akvordun nr. 28/2016

Kaup Horns III slhf. a 6llum hlutum i Hagvognum hf., Hopbilum hf. og
Hvaleyri hf.

I.
Malavextir og malsmedferd

Samkeppniseftirlitinu barst bréf pann 9. september sl., par sem tilkynnt var um kaup
détturfélags Horns III slhf. (hér eftir Horn III) & 6llum hlutum i Hagvégnum hf., Hopbilum
hf. og Hvaleyrar hf. Hér eftir verdur visad til pessara adila sameiginlega sem Hopbila.?
Medfylgjandi tilkynningunni fylgdi sk. styttri samrunaskrd med upplysingum um
samrunann, sbr. 6. mgr. 17. gr. a samkeppnislaga nr. 44/2005 og reglur nr. 684/2008
um tilkynningu og malsmedferd i samrunamalum og vidauka II vid paer (styttri
tilkynning), sbr. sidari breytingar a peim reglum. Ad mati Samkeppniseftirlitsins felur
framangreindur gerningur i sér samruna sem er tilkynningarskyldur i skilningi 17. gr. a
laganna. Med bréfi dags. 13. september sl. tilkynnti Samkeppniseftirlitid samrunaadilum
ad samrunatilkynningin teldist fullneegjandi og frestir eftirlitsins til ad rannsaka
samrunann skv. 17. gr. d. samkeppnislaga hefdu byrjad ad lida pann 12. september sl.

A8ur en samruninn var tilkynntur leitudu samrunaadilar til Samkeppniseftirlitsins til ad fa
leidbeiningar um mogulega Urlausn og framvindu malsins. Med samrunaskra fylgdu drog
ad satt sem innihélt skilyrdi sem samrunaadilar voru reidubunir til pess ad hlita. A peim
grundvelli dkvadu samrunaadilar og Samkeppniseftirlitid ad ljuka malinu med satt, en
hdn var undirritud pann 14. oktéber sl.

II.
Samruninn
Samkvaemt 17. gr. samkeppnislaga telst samruni hafa att sér stad pegar breyting a
yfirrddum verdur til frambudar. Er nanar tilgreint i a. til d. lidum 1. mgr. 17. gr.
samkeppnislaga i hvers konar adgerdum samruni getur falist. Dotturfélag Horns III,
PAC1501 ehf., kaupir alla hluti i Hopbilum og fellur samruninn pvi undir b. lid 1. mgr. 17.
gr. samkeppnislaga.

Starfsemi Horns III felst i fjarfestingum i hlutabréfum og 68rum fjarmalagerningum,
lanastarfsemi tengdri fjarfestingum og tengdum rekstri. Félagid er framtakssjédur sem
stofnadur er af Landsbréfum hf. (hér eftir Landsbréf), doétturfélagi Landsbankans hf. (hér
eftir Landsbankinn). Hluthafar i sjéodnum eru rimlega 30 og samanstanda af

1 Af heimasidu samrunaadila ad daema er fyrst og fremst notast vid vorumerki Hopbila i markadsefni peirra, af
peim sékum verdur visad til samrunaadila sem Hdpbila.
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lifeyrissjédum, fjarmalafyrirteekjum og 6d8rum fagfjarfestum. Enginn hluthafanna a yfir
20% af hlutafé sjédsins og er Landsbankinn pb. @ m. med um 5% eignarhlut.

Landsbankinn starfraekir Gtibd eda bankaafgreidslur vida um land. Bankinn er einn af
bremur steerstu keppinautum & vidskiptabankamarkadi sem samtals hafa afar sterka
stodu @ peim markadi, p. @ m. i pjénustu vid einstaklinga og litil og medalstor fyrirtaeki.
Landsbréf eru eins og adur segir dotturfyrirteeki Landsbankans og eru eitt steersta
sjodastyringarfyrirtaeki landsins med um 100 ma. kréna i virkri styringu.? I samrunaskra
kemur fram ad Landsbréf séu sjalfsteett starfandi fjarmalafyrirteeki. Fyrirtaekid starfar skv.
[6gum nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki og hefur starfsleyfi fra Fjarmalaeftirlitinu sem
rekstrarfélag verdbréfasjoda, fjarfestingarsjéda og fagfjarfestasjoda, auk pess sem
starfsleyfid tekur til eignastyringar fyrir adra.

Landsbréf eru med rekstrarsamning vid Horn III og veitir samningurinn Landsbréfum
vidtaeka adkomu ad Horni III. Landsbréf hafa einnig rekstrarsamninga vid fleiri fyrirtaeki
en ekkert peirra starfar @ somu moérkudum og Hépbilar eda tengdum moérkudum en nanar
verdur verdur vikid ad bpessum félogum sidar i akvorduninni. Hépbilar sinna
félksflutningum og alhlida pjénustu hopbifreida. Tilgangur félagsins er rekstur
almenningsvagna, vorubifreida og vinnuvéla, lanastarfssemi og rekstur fasteigna.

III.
Nidurstada
Kaup Horns III & 6llum hlutum i Hépbilum felur i sér samruna i skilningi samkeppnislaga.
Samkeppniseftirlitinu ber ad gripa til ihlutunar vegna samruna sé hann talinn geta
hindrad virka samkeppni samkvaemt V. kafla samkeppnislaga. Akvérdun pessari er aetlad
ad gera grein fyrir forsendum fyrir ihlutun vegna samrunans. Einnig er gerd grein fyrir
pbeim skilyrdum sem eftirlitid telur naudsynlegt ad samrunaadilar IGti i starfsemi sinni i
beim tilgangi ad koma i veg fyrir samkeppnislegar hindranir sem samruninn myndi
annars geta leitt af sér.

1. Skilgreining markadarins og mat a stédu Hopbila

Vid mat @ samkeppnislegum ahrifum samruna samkveemt 17. gr. ¢ samkeppnislaga
verdur ad byrja & pvi ad skilgreina pann markad sem vid a. Samkveemt 4. gr. laganna er
markadur skilgreindur sem solusveedi voru og stadgbnguvoéru eda pjonustu og
stadgongupjonustu. Stadganga er pegar vara eda pjonusta getur ad fullu eda verulegu
leyti komid i stad annarrar voru eda pjonustu. Med hlidsjon af hagfraedilegum rokum parf
ad lita & vidkomandi markad ut fra a.m.k. tveimur sjénarmidum; annars vegar voru- eda
bjonustumarkadinn og hins vegar landfraedilega markadinn.

Samkeppniseftirlitid telur ad i mali pessu beri fyrst og fremst ad lita til pess markadar
sem Hoépbilar starfa adallega a.

1.1 Sjonarmid samrunaadila

I samrunaskrd segir a® Hopbilar starfi & fjorum mismunandi mérkudum tengdum
ferdamannaidnadinum. beir markadir sem bpeir telja sig starfa a eru eftirfarandi:
markadur fyrir ferdaskrifstofur, markadur fyrir alhlidapjonustu hdpbifreida, markadur fyrir

2 Samkvaemt heimasidu Landsbréfa, sott 23. september sl.
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Utleigu atvinnuhdsnaedis og markadur fyrir ferdapjénustu. Likt og adur greinir pa felst
starfsemi Horns III i fjarfestingum i hlutabréfum og 6drum fjarmalagerningum. Fleiri
fyrirtaeki eru med rekstrarsamninga vid Landsbréf, en ekkert peirra starfar péd & somu
morkudum og Hoépbilar.3 I samrunaskréd er pess jafnframt getid ad Landsbréf fara med
rekstur sjodsins Landsbréf — Iceland Tourism Fund I slhf. Segir ad hluthafahdpur pess sé
ad nokkru leyti sambeerilegur og hluthafahépur Horns III. Lita samrunaadilar pd svo & ad
eignir sjodsins hafi ekki nokkra pydingu fyrir pann samruna sem hér er til umfjéllunar.*
Samrunaadilar greina einnig sérstaklega fra pvi ad peir eiga ekki yfir 10% eignarhlut i
fyrirteekjum sem starfa @ morkudum par sem ahrifa geetir. Samkeppniseftirlitid getur
tekid undir ad eignasafn sjédsins hafi ekki sérstaka pydingu fyrir efnislegt mat a
samrunanum.

1.2 Mat Samkeppniseftirlitsins

Ad mati Samkeppniseftirlitsins er ljost af framangreindum sjénarmidum samrunaadila auk
upplysinga sem fram koma & heimasidu fyrirtaekisins ad meginstarfsemi pess felst
adallega i alhlida rekstri hopferdabifreida. Kemur par m.a. fram ad helstu verkefni
Hoépbila séu tengd ferdapjonustu. Einnig annist Hopbilar m.a. skélaakstur, akstur fyrir
fatlada, utanbaejarakstur og akstur fyrir Straetd bs. og Alver Alcan i Straumsvik.
Samkeppniseftirlitid visar til pess ad fjallad var itarlega um markadi fyrir rekstur
hopferdabifreida eda rutubila i akvordun Samkeppniseftirlitsins nr. 51/2007 Samruni
Reynimels ehf. og Kynnisferda ehf. I malinu var markadurinn skilgreindur sem markadur
fyrir alhlida pjonustu folksflutningabifreida hér & landi og var komist ad peirri nidurstédu
ad sameiginleg markadshlutdeild bpeirra adila sem ad samrunanum steedu, b.e.
Kynnisferda, Hagvagna/Hopbila og SBA-Nordurleidar, vaeri taeplega 60% a skilgreindum
markadi. Nidurstada malsins var ad samruninn myndi leida til markadsradandi stédu og
ad sameinad fyrirtaeki geeti i krafti stédu sinnar takmarkad samkeppni og hagad
verdlagningu, pjénustu og vidskiptaskilmalum ad verulegu leyti an tillits til keppinauta og
vidskiptavina. Var samruninn pvi Ogiltur. Nokkru sidar eda & arinu 2008 voru gerdar
tilteknar breytingar & eignarhaldi Reynimels ehf. sem folu i sér samruna i skilningi
samkeppnislaga. Fjallad var um pann samruna i akvoérdun Samkeppniseftirlitsins nr.
17/2008 Samruni Reynimels ehf. og Kynnisferda ehf. Komist var ad peirri nidurstéou ad
bratt fyrir breytingarnar hefdi samruninn eftir sem adur skadleg ahrif & samkeppni. Til ad
koma i veg fyrir roskun & samkeppni voru samrunanum sett skilyrdi sem m.a. tryggdu ad
Hagvagnar/Hoépbilar hefdu ekki yfirrdd yfir keppinauti sinum Kynnisferdum. Nanar er
fjallad um skilyrdin og forsendur peirra i akvorduninni.

I 4kvordun Samkeppniseftirlitsins nr. 51/2007 var sem fyrr segir markadurinn
skilgreindur sem heildarmarkadur fyrir félksflutninga med hopferdabifreidum. béttu vera
rok i malinu fyrir pvi ad skilgreina markadinn Ut fra frambodshlid. Var talid ad til
markadarins teldust rutubilafyrirtaeki sem geaetu bodid upp & hodpferdabila sem teekju
a.m.k. 12-15 farpega i seeti og bydu upp & margvislega ratubilapjonustu, s.s.
hépferdaakstur, daetlunarakstur, akstur & sérleidum, streetéakstur o.fl. I malinu var pd
tekid fram ad ekki vaeri um eftirspurnarstadgongu ad reeda a milli t.d. streetdaksturs

3 pau fyrirteeki sem hafa rekstrarsamninga vid Landsbréf eru: Hvatning slhf., Fafnir Offshore, Keahoétel, Basko
og Invent Farma. Ekkert pessara fyrirtaekja starfar 4 sama markadi og Hopbilar.

4 pau fyrirtaeki sem sjédurinn & yfir 40% eignarhlut i eru: Fakasel ehf., IWE ehf., Into the glacier ehf,,
Obyggdasetur ehf., Skutusiglingar ehf., LAVA - Eldfjalla og jardskjalftamidsttd Islands ehf., Perla nordursins
ehf., Welcome entertainment ehf. og prihnikar ehf.
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annars vegar og dagsferda med erlenda ferdamenn hins vegar. I malinu pétti hins vegar
ljost ad samrunaadilar voru keppinautar a flestum svidum ratubilapjénustu og potti pvi
ekki dastzeda til ad adgreina t.d. markad fyrir akstur félksflutningafyrirtaekja a
streetisvagnaleidum heldur teldist pessi starfsemi til umraedds heildarmarkadar sem
skilgreindur var i malinu. Svipud sjonarmid attu vid um landfraedilega markadinn, p.e.
ekki potti astaeda til ad skipta honum nidur eftir dkvednum leidum, t.d. daetlunarleidum
sem bundin voru sérleyfum. Auk pess budu samrunaadilar pjénustu sina a 6llu landinu.
Landfraedilegi markadurinn var pvi landid allt, Island.

Samkeppniseftirlitid telur ad heildarmarkadur fyrir folksflutninga med hoépferdabifreidum
hafi ekki breyst & lidanum arum pannig ad visbendingar séu um ad su skilgreining sem
16gd var til grundvallar i umreeddum samrunamalum fra drunum 2007 og 2008 eigi ekki
vid lengur. Adstaedur hafa pd breyst talsvert ad pvi leyti ad markadurinn hefur steekkas,
adallega vegna fjolgunar ferdamanna. ba hefur straetisvagnaakstur (sem sinnt er af
ratubilafyrirtaekjum) & milli hofudborgarsveedisins og péttbylli afangastada a
landsbyggdinni aukist og sérleyfi i daetlunarakstri verid aflogd. bpessi proun hefur pd ekki
breytt pvi ad flest steerri rdtubilafyrirtaeki sinna eftir sem adéur fjdlpaettum rutubilaakstri
sem gefur til kynna ad sama markadsskilgreining eigi ennpa vid.

Samkeppniseftirlitid telur pvi rétt i pessu mali ad byggja a8 somu markadsskilgreiningu og
gert var i tveimur umraddum eldri malum. I malinu frd 2007 var talid a® um tiu
keppinautar veeru starfandi @ markadnum samkveemt prengri skilgreiningu og eru flestir
af peim ennpa starfandi og eru Hoépbilar par @ medal. Hopbilar keppa vid pd nokkur
fyrirtaeki sem einnig sinna akstri hopferdabifreida og eru med umfangsmikla starfsemi a
bvi svidi. Er m.a. um ad raeda Sérleyfisbila Ak-Nordurleidar hf., Kynnisferdir ehf. og
Iceland Excursions Allrahanda ehf. Vid greiningu & arsreikningum pessa fyrirtaekja og
fleiri er 1jost ad pau eru med apekka eda heerri veltu en Hopbilar. Pa eru tvé pessara
fyrirtaekja, p.e. Kynnisferdir og Iceland Excursions Allrahanda i eigu lifeyrissjoda (sbr.
nanar hér 3 eftir).> Samkeppniseftirlitid telur pvi |jost ad samruni pessi muni ekki leida til
bess ad markadsradandi stada verdi til eda han styrkist & morkudum sem Hépbilar starfa
a.

2. Samkeppnisleg ahrif samrunans

Samruni pessi er sk. samsteypusamruni par sem Horn III, eda félog undir sému
yfirradum, hafa ekki starfsemi &4 sama markadi og Hopbilar starfa a. Ppeir
samkeppnisbrestir sem kunna ad skapast vegna pessa mals eru pvi ekki vegna aukinnar
sampjoppunnar & moérkudum. Mogulegir samkeppnisbrestir stafa af tengslum
vidskiptabanka vid fyrirtaeki i samkeppnisrekstri sem og eignarhaldi somu hluthafa i fleiri
en einu fyrirtaeeki @ sama samkeppnismarkadnum. Verdur nanar gerd grein fyrir pessu
sidar i akvorduninni.

Samrunaadilar lita svo & ad avinningur vegna samrunans sé umtalsverdur, jafnt fyrir
samkeppni & markadi sem og neytendur. Byggja peir & pvi ad nyir eigendur komi ad

5 Samkeppniseftirlitid hefur eftirfarandi arsreikninga undir hondum: Sérleyfisbilar Ak-Nordurleid hf., Iceland
Excursions Allrahanda ehf., Kynnisferdir ehf., Teitur Jénasson ehf., Snaland Grimsson ehf., Gudmundur
Jénasson ehf., Gudmundur Tyrfingsson ehf. og samstaedureikning Hopbilasamstaedunnar. Fjélmargir fleiri adilar
hafa med hondum rekstur & hépbifreida, lista yfir fjolda adila sem hafa leyfir til folksflutninga ma finna a
heimasidu Samgéngustofu, www.samgongustofa.is.
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fyrirtaekjunum sem geti lagt peim til nytt eigid fé. Ennfremur lita peir svo & ad adkoma
sjédastyringafyrirteekja ad eignarhaldi og endurskipulagningu fyrirtaekja sé almennt til
bess fallin ad vinda ofan af harri skuldsetningu og gera vidkomandi fyrirtaeki ad burdugri
keppinautum a markadi.

Samkeppniseftirlitid hefur fra hruni beitt sér gagnvart eignarhaldi banka og lifeyrissjoda a
atvinnufyrirtaekjum, en eignarhald pessara adila getur vid tilteknar adstaedur skapad
heettu a8 samkeppnishindrunum. Samruni pessi er pd olikur pvi pegar vidskiptabanki &
beinan eignarhlut i fyrirtaeki 8 samkeppnismarkadi. Eftirlitid litur pratt fyrir pad svo a ad i
eignarhaldi Landsbankans & Landsbréfum felist sterk tengsl sem geti undir vissum
kringumstaedum verid grundvéllur samkeppnisbresta. I pvi sambandi ma nefna ad hvati
er fyrir samstaedu Landsbankans ad halda vidskiptum innan hennar og beina fyrirtaekjum
i vidskipti vid fyrirtaeki innan samsteedunnar.t Af m.a. pessum sékum er naudsynlegt ad
setja skilyrdi sem meela fyrir um sjalfssteedi pessara félaga gagnvart hverju 6dru.

fhiutanir Samkeppniseftirlitsins gagnvart eignarhaldi banka & fyrirteekjum méa rekja til
Urskurdar afryjunarnefndar samkeppnismala i mali nr. 18/2009 Siminn gegn
Samkeppniseftirlitinu. I pvi mali komst nefndin ad peirri nidurstédu ad eftirlitinu baeri ad
taka malid aftur til efnislegrar medferdar i 1josi pess ad eignarhald Eignarhaldsfélagsins
Vestia kynni ad raska samkeppni. 7 Byggdi nefndin & pvi ad margskonar
samkeppnisbrestir kynnu ad skapast vid eignarhald vidskiptabanka & fyrirtaekjum. bad
eignarhald sem kemst & med peim samruna sem hér er til umfjoéllunar getur falid i sér
apekka samkeppnisbresti og sképudust i framangreindu mali. Landsbankinn, Landsbréf
og Basko hafa nlU gengist undir skilyrdi sem eiga ad tryggja ohezedi annars vegar
Landsbréfa og hins vegar Basko gagnvart Landsbankanum. Litur eftirlitid svo &8 ad med
beim hafi verid girt fyrir mdégulega samkeppnisbresti sem ella kynnu aé leida af adkomu
samstaedu Landsbankans ad samrunanum.

Eftir yfirtbku bankanna a atvinnufyrirtaekjum i kjolfar hrunsins hefur borid nokkud a pvi
ad sjodastyringarfyrirtaeki i fullri eigu stéru vidskiptabankanna priggja standi ad slikum
yfirtokum. Adkoma bankanna og sjodastyringarfyrirtaekja peirra ad pess hattar yfirtokum
lysir sér pannig aé fagfjarfestar hafa komid inn i hluthafahdp pessara fyrirtaekja i kjolfar
fjarhagslegrar endurskipulagningar. Framtakssjodir sjédastyringarfyrirtaekjanna hafa svo
haldid8 um stjérnartaumana pangad til fyrirteekin hafa verid skrad & markad. 8
Samkeppniseftirlitinu hefur verid tilkynnt um morg slik vidskipti og hefur verid fjallad
nokkud itarlega um samkeppnisleg ahrif pessa fyrirkomulags og eru akvardanir vardandi
bessi mal adgengilegar @ heimasidu eftirlitsins.®

Nénar um stjérnskipun Horns III
Horn III er framtakssjodur sem stofnadur var af détturfyrirtaeki Landsbankans,
Landsbréfum. Hluthafar sjédsins eru adallega fagfjarfestar og fer enginn fjarfestir med

6 Nanari umfjollun um starfsemi samstada bankanna & hinum ymsu svidum fjarmalapjonustu ma finna i skyrslu
Samkeppniseftirlitsins nr. 1/2013 Fjarmalapjonusta & krossgétum.

7 Vestia var eignarhaldsfélag ad fullu i eigu Landsbankans. .

8 Stéru vidskiptabankarnir prir eiga allir sjédastyringarfyrirtaeki. Stefnir er i eigu Arion Banka, Islandssjodir i
eigu Islandsbanka og Landsbréf i eigu Landsbankans.

° I pessu sambandi visast til akvardana nr. 2/2014 Kaup SF IV & Skeljungi hf., 21/2014 Kaup FAST-I & HTD ehf.,
22/2015 Kaup SF VII sihf. & hlut i Kynnisferdum hf. og 26/2015 Kaup Akurs fjarfestinga slhf. a hlutafé i Iceland
Excursions Allrahanda ehf./GRAY LINE ICELAND ehf.
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meira en 20% hlut i félaginu p.m.t. Landsbankinn sem & um 5% hlut i Horni III.
Hluthafafundur fer med zedsta vald i malefnum Horns III og er par kosin stjorn og
fjarfestingarrad félagins. Fjarfestingarradid sem er skipad fimm fulltrGum hluthafa fjallar
um fjarfestingar, adur en peer eru teknar til formlegrar afgreidslu af stjorn félagsins. ba
hefur fjarfestingarradid neitunarvald um fjarfestingarakvardanir og akvardanir um
meirihattar rekstraratgjold.

Horn III er med sk. rekstrarsamning vid Landsbréf og & grundvelli hans annast Landsbréf
rekstur og styringu & eignum félagsins og veitir pvi radgjof og pjénustu i samraemi vid
akvardarnir stjornar pess. Landsbréf leggja Horni III til tvo framkvamdastjora og er
stjorn  félagsins  alfari®  skipu® starfsménnum  Landsbréfa. A  grundvelli
rekstrarsamningsins vinna starfsmenn Landsbréfa ad virdisaukningu eignasafns félagsins,
sja til pess ad bokhald sé faert og ad stjérnarhaettir séu i samraemi vid 160g og sampykktir
félagsins.

Landsbankinn er eins og adur segir médurfélag Landsbréfa og a8 100% hlutafjar i félaginu.
I samrunaskréd kemur pé fram ad Landsbréf séu sjalfstaett starfandi fjarmalafyrirtaeki i
skilningi laga um fjarmalafyrirtaeki nr. 161/2002 og starfi 6had Landsbankanum. Med satt,
sem birt er i dkvérdunarordum, hefur Landsbankinn gengist undir skilyrdi gagnvart
Samkeppniseftirlitinu par sem sjalfsstaedid er tryggt enn frekar.

Minnihlutaeign i keppinautum & sama markadi

Med fjarfestingu Horns III i Hopbilum munu helstu eigendur félagsins verda lifeyrissjodir
og adrir fagfjarfestar. Hopbilar er einn steersti rekstraradili hopbifreida hér a landi og eru
helstu verkefni félagsins tengd ferdapjonustu, akstri fyrir fyrirtaeki, Streetd bs. og
skolaakstur. Tveir steerstu rekstraradilar hépbifreida hafa einnig fengid nyja eigendur ad
rekstrinum nyverid. bessir adilar eru Kynnisferdir og Allrahanda. Tilkynnt var um
vidskiptin til Samkeppniseftirlitsins sumarid 2015 og & heimasidu eftirlitsins ma sja
akvardanir er pessi vidskipti varda.!® Eftir ad fjarfesting Horn III i Hopbilum eru um gard
gengin hafa sjodastyringarfyrirtaeki i eigu stéoru bankanna priggja oll 6dlast yfirrdd yfir
bremur af staerstu fyrirtaekjunum i hépbifreidarekstri. Hluthafar peirra framtakssjoda sem
ad pessum fjarfestingum koma eru ad hluta til peir somu. Af peim orsékum telur
Samkeppniseftirlitid naudsynlegt ad maela fyrir um tiltekid fyrirkomulag & upplysingagjof
til pessara adila en atfaerslu fyrirkomulagsins ma sja i akvérdunarordum.

Samkeppniseftirlitid hefur fjallad talsvert um minnihlutaeignarhald fjarfesta i fleiri en einu
fyrirtaeki. Hefur eftirliti® bent & ad minnihlutaeign i fleiri keppinautum geti leitt einhlida til
minni hvata fyrir fyrirtaekin til ad keppa sin & milli (e. unilateral effect). I henni geti einnig
falist aukin haetta & samradi eda pegjandi samhaefingu & milli keppinauta (e. horizontal
coordinated effects). ba geti ordid 16drétt ahrif sem leida til Gtilokunar (e. vertical effects)
auk pess sem pessi stada kunni ad leida til adgangshindrana fyrir nyja keppinauta vid
vissar adstaedur.!!

10 5ja akvordun Samkeppniseftirlitsins nr. 22/2015 Kaup SF VII sihf. & hlut i Kynnisferdum og akvoérdun nr.
26/2015 Kaup Akurs fjarfestinga slhf. & hilutafé i Iceland Excursions Allrahanda ehf./GRAY LINE ICELAND EHF.

11 5ja m.a. umfjollun i dkvérdun Samkeppniseftirlitsins nr. 7/2014, Kaup Bekei hf. &8 ELKO, Kaupasi o.fl., kafli
4.2.1.
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Pad ad sami hluthafi eigi i mérgum fyrirtaekjum & sama samkeppnismarkadnum leidir m.a.
til pess ad medferd upplysinga innan fyrirtaekja gagnvart peim hluthafa er vandasamari
en ella. Samrunaadilar hafa gengist undir skilyrdi sem kveda & um hvernig haga skuli
medferd upplysinga vid pessar adsteedur med pad ad markmidi ad ldgmarka moguleg
skadleg ahrif & samkeppni @ markadnum.

Ahrif eignarhalds sama fjarfestis i fleiri en einu fyrirtaeki & sama markadi hafa veri®
ranns6kud talsvert. 2 Nidurstodur nylegra rannsokna fraedimanna i Bandarikjunum a
slikum eignatengslum benda til pess ad aukin eignatengsl a milli keppinauta a tilteknum
morkudum hafi leitt til haerra verds til vidskiptavina.l3 Full astaeda er til pess fyrir islensk
stjérnvold ad fylgjast med frekari rannséknum & pessu svidi.

Samkeppniseftirlitid vakti mals & framangreindu & fundi pann 23. mai sl., undir
yfirskriftinni ,Eignarhald & atvinnufyrirtaekjum, hlutverk lifeyrissjéda og ahrif &
samkeppni*. ** Med fundinum kalladi Samkeppniseftirlitid eftir umraedu um malid og
beindi pvi til lifeyrissjéda og stjérnvalda ad huga ad pessu i stefnumoérkun sinni.

Samkeppniseftirlitid telur ad ekki séu i pessu mali forsendur til ihlutunar i pad
minnihlutaeignarhald sem felst i peim samruna sem hér er til umfjéllunar, umfram pad
sem fram kemur i peim skilyréum sem adilar hafa ordid asattir um. Samkeppniseftirlitid
beinir pvi hins vegar til eigenda fyrirtaekja & markadnum ad sja til pess ad fyrirteekin
starfi ad ollu leyti sem sjalfstaedir keppinautar & markadi, 6had eignarhaldi. Kallar stada
sem pessi @ mikla abyrgd og fagmennsku i medferd eignahluta pessa fjarfesta og skyra
eigendastefnu. Pa er rétt ad geta pess ad akvaedi 10. gr. samkeppnislaga gildir fullum
fetum um hattsemi pessa fjarfesta & samkeppnismorkudum p. @ m. lifeyrissjéda. Ljost er
ad mikil abyrgd hvilir & pessum fjarfestum ad haga adkomu sinni ad pessum félégum
med peim heetti ad samkeppni sé ekki raskad med nokkru mati.

Eftirlitid er eins og adur segir medvitad um pa haettu sem kann ad stedja af pessari
adstédu og mun fylgjast med framvindu samkeppni & markadinum me3 tilliti til pessa. I
bvi efni mun eftirlitid taka afstodu til pess hvort forsendur skapist til ihlutunar vegna
pessa.

3. Samrunanum sett skilyrdi

Af 6llum goégnum malsins virtum er nidurstada Samkeppniseftirlitsins i pessu mali su ad
naudsynlegt sé ad setja samrunanum skilyrdi sem ztlad er ad girda fyrir pa hugsanlegu
samkeppnisbresti sem vikid var ad, og visad var til, hér ad framan. Samrunaadilar lystu
yfir vilja sinum til pess ad gangast undir satt i malinu & grundvelli 17. gr. f. laganna og
22. gr. malsmedferdarreglna Samkeppniseftirlitsins nr. 880/2005. Vidraedur vid
samrunaadila hafa i kjolfarid leitt til sattar, sem fela i sér pau skilyrdi sem fram koma i
akvordunarordum. Fela skilyrdin medal annars i sér askilnad um sjalfstaedi stjornar
samrunaadila og tiltekna medferd upplysinga gagnvart peim hluthéfum sem eiga hluti i
fleiri en einu fyrirtaeki & sama samkeppnismarkadnum. Olikt fyrri satt vid Horn III pykir

12 5j4 m.a. umfjollun hja Rotemberg (1984), Bresnahan & Salop (1986), Gordon (1990), Gilo (2000), O'Brien &
Salop (2000) og Gilo et al. (2006).

13 Azar, José and Schmalz, Anti-Competitive Effects of Common Ownership (2015), Azar, José and Raina,
Ultimate Ownership and Bank Competition (2016) og Elhauge, Horizontal Shareholding (2016).

14 Nénari upplysingar um fundinn, par & medal minnisblad, er adgengilegt & heimasidu eftirlitsins, sbr.
eftirfarandi hlekk: http://www.samkeppni.is/utgafa/frettir/nr/2799.
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ekki tilefni til pess ad meela fyrir um sjalfsstaedi Landsbréfa gagnvart Landsbankanum
enda gildir su satt fullum fetum.15

I a)-lisum &kvaeda 1.2-1.4 a) i eftirfarandi satt er kvedi®d & um o6hadi stjérnarmanna
umraeddra félaga gagnvart Landsbankanum. I ljési framangreindrar a8komu bankans ad
félogunum telur Samkeppniseftirlitid naudsynlegt ad tryggja ad stjérnarmenn verdi dhadir
bankanum. Eftirlitid hefur i reedu og riti gert itarlega grein fyrir peim samkeppnisbrestum
sem félgnir geta verid i adkomu vidskiptabanka ad fyrirteekjum i samkeppnisrekstri a
6tengdum morkudum. I b-1id umreeddra dkvaeda eru settar itarlegri kréfur um oéhaedi
félaganna gagnvart bankanum medé pvi ad Landsbréfum skuli vera Oheimilt ad rada
framkvaemdastjora eda lykilstarfsmenn sem hadir eru bankanum.

Med skilyrdum i akveedi 2 er atlad ad koma i veg fyrir ad peir hluthafar sem koma aé
fleiri en einu fyrirteeki & sama samkeppnismarkadnum fai i hendur vidkveemar
vidskiptaupplysingar. Veiting slikra upplysinga kynni ad raska samkeppnislegu sjalfsstzedi
Hoépbila og skapa ranga hvata i samkeppni & milli fyrirtaekja @ markadi. pannig er kvedid
a um ad stjérn og starfsmenn Horns III skuli haga samskiptum sinum vid hluthafa
Hopbila pannig ad geett sé ad samkeppni sé ekki raskad a vidkomandi markadi. pa skal
bess geaett ad i upplysingamidlun til hluthafa félagsins sem einnig eiga eignarhluti i
keppinautum pess berist ekki vidkveemar vidskiptaupplysingar sem skadad geta
samkeppni. Pa er i lok skilyrdanna fjallad um brottfall peirra og réttur samrunaadila til
endurupptoku aréttadur, sbr. 24. gr. stjérnsyslulaga nr. 37/1993.

15 f &kvordun Samkeppniseftirlitsins nr. 26/2016 Kaup Horns III sihf. & hlut i Basko ehf. var kvedid & um
sjalfsstaedi stjornar Landsbréfa gagnvart Landsbankanum.
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IV.
Akvordunarord:

Kaup Horns III slhf. & 6llum hlutum i Hagvognum hf., Hépbilum hf. og Hvaleyri
hf. felur i sér samruna i skilningi 17. Gr. samkeppnislaga nr. 44/2005. Med
heimild i 17. gr. ¢, sbr. 17. gr. f samkeppnislaga, hefur Samkeppniseftirlitid gert
satt vid Horn III og Landsbréf, sbr. 22 gr. reglna nr. 880/2005 um malsmedferd
Samkeppniseftirlitsins vegna samruna Horns III og fyrrnefndra félaga. I henni
felst ad Horn III og Landsbréf hafa sampykkt ad gangast undir skilyrdi sem
koma i veg fyrir pa roskun &8 samkeppni sem ella kynni ad leida af samruna
fyrirtaekjanna.

1.

Adgerdir gegn skadlegum samkeppnishindrunum

1.1
Almennt
Markmid sattar pessarar er ad sporna gegn skadlegum hagsmunatengslum eda
06drum samkeppnishindrunum sem stafad geta af eignarhaldi Horns III i
gegnum
eignarhald détturfélag sins, PAC1501 ehf., a 68rum samrunaadilum og beinu og
o6beinu eignarhaldi eigenda Horns III & atvinnufyrirteekjum. Skulu pessir adilar i
bvi skyni og eins og peim frekast er unnt tryggja sjalfsteedi Hagvagna, Hopbila
og
Hvaleyrar a peim moérkudum sem fyrirtaekin starfa.
1.2
Sjalfstedi Hagvagna
a) Stjornarmenn i Hagvognum skulu vera 6hadir Landsbankanum hf. beir
teljast 6hadir ef peir eru ekki starfsmenn eda stjornarmenn hja
bankanum, framkvamdastjorar eda stjornarmenn hja fyrirtaekjum par
sem bankinn eda détturfélog eiga meira en 20% eignarhlut, eru ekki
makar stjornarmanns eda framkvaemdastjora (forstjora) hja
ofangreindum adilum eda skyldir peim i beinan legg. Einnig telst
stjérnarmadur 6hadur ef hann er ekki verulega hadur Landsbankaum hf.
eda tengdum félogum i storfum sinum. beir sem t.d. sinna reglubundid
hagsmunagaeslu og/eda radgjafarstorfum fyrir framangreinda adila og
hafa meirihluta tekna sinna af vidskiptum vid pa uppfylla ekki petta
skilyrdi. PO er heimilt ad skipa starfsmenn Landsbréfa hf. sem uppfylla
onnur skilyrdi pessarar sattar, i stjorn Hagvagna.

b) beir sem Horn III skipar i stjorn Hagvagna, skulu ekki vera tengdir
keppinautum Hagvagna i gegnum atvinnu, stjornarsetu eda eignarhald.
Sama a vid um maka ofangreindra adila i gegnum atvinnu sem
lykilstarfsmenn, stjornarsetu eda eignarhald. Sama a einnig vid um
framkveaemdastjora (forstjora) og lykilstarfsmenn sem Horn kemur ad
radningu a. Framkvamdastjori sem Horn kemur ad radningu a skal
jafnframt vera 6hadur Landsbankanum hf. i skilningi a) lidar 1.2.

c) Framkvamdastjori Landsbréfa og peir adilar sem sitja i stjorn Hagvagna
fyrir hond Horns skulu undirrita yfirlysingu. I henni skal hlutadeigandi
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lysa pvi yfir ad hann hafi kynnt sér pau fyrirmzeli sem felast i akvordun
bessari og hann heiti pvi ad virda pau ad 6llu leyti ad vidlagdri abyrgd.

1.3
Sjalfstedi Hopbila

Stjornarmenn i HOpbilum skulu vera 6hadir Landsbankanum hf. beir
teljast 6hadir ef peir eru ekki starfsmenn eda stjornarmenn hja
bankanum, framkveaemdastjérar eda stjornarmenn hja fyrirtaekjum par
sem bankinn eda doétturfélog eiga meira en 20% eignarhlut, eru ekki
makar stjornarmanns eda framkveemdastjéra  (forstjora) hja
ofangreindum adilum eda skyldir peim i beinan legg. Einnig telst
stjornarmadur 6hadur ef hann er ekki verulega hadur Landsbankaum hf.
eda tengdum félogum i storfum sinum. beir sem t.d. sinna reglubundid
hagsmunageeslu og/eda radgjafarstorfum fyrir framangreinda adila og
hafa meirihluta tekna sinna af vidskiptum vid pa uppfylla ekki petta
skilyrdi. P6 er heimilt ad skipa starfsmenn Landsbréfa hf. sem uppfylla
onnur skilyrdi pessarar sattar, i stjorn Hépbila.

Peir sem Horn skipar i stjorn Hoépbila, skulu ekki vera tengdir
keppinautum Hépbila i geghum atvinnu, stjérnarsetu eda eignarhald.
Sama a vid um maka ofangreindra adila i gegnum atvinnu sem
lykilstarfsmenn, stjornarsetu eda eignarhald. Sama a einnig vid um
framkveaemdastjora (forstjora) og lykilstarfsmenn sem Horn kemur ad
radningu a. Framkvamdastjori sem Horn kemur ad radningu a skal

jafnframt vera 6hadur Landsbankanum hf. i skilningi a) lidar 1.3.

Framkvamdastjori Landsbréfa og peir adilar sem sitja i stjorn Hoépbila
fyrir hond Horns skulu undirrita yfirlysingu. I henni skal hlutadeigandi
lysa pvi yfir ad hann hafi kynnt sér pau fyrirmeaeli sem felast i akvordun
bessari og hann heiti pvi ad virda pau ad 6llu leyti ad vidlagdri abyrgd.

1.4
Sjalfstedi Hvaleyrar

Stjornarmenn i Hvaleyri skulu vera 6hadir Landsbankanum hf. beir teljast
6hadir ef peir eru ekki starfsmenn eda stjornarmenn hja bankanum,
framkveemdastjorar eda stjornarmenn hja fyrirteekjum par sem bankinn
eda dotturfélog eiga meira en 20% eignarhlut, eru ekki makar
stjornarmanns eda framkvaemdastjora (forstjora) hja ofangreindum
adilum eda skyldir peim i beinan legg. Einnig telst stjornarmadur 6hadur
ef hann er ekki verulega hadur Landsbankaum hf. eda tengdum félogum i
storfum sinum. beir sem t.d. sinna reglubundid hagsmunagaslu og/eda
radgjafarstorfum fyrir framangreinda adila og hafa meirihluta tekna sinna
af vidskiptum vid pa uppfylla ekki petta skilyrdi. b6 er heimilt ad skipa
starfsmenn Landsbréfa hf. sem uppfylla onnur skilyrdi pessarar sattar, i
stjorn Hvaleyrar.

beir sem Horn skipar i stjorn Hvaleyrar, skulu ekki vera tengdir
keppinautum Hvaleyrar i gegnum atvinnu, stjornarsetu eda eignarhald.
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Sama a vid um maka ofangreindra adila i gegnum atvinnu sem
lykilstarfsmenn, stjornarsetu eda eignarhald. Sama a einnig vid um
framkveemdastjéra (forstjora) og lykilstarfsmenn sem Horn kemur ad
radningu a. Framkveemdastjéori sem Horn kemur ad radningu a skal
jafnframt vera 6hadur Landsbankanum hf. i skilningi a) lidar 1.4.

c) Framkvamdastjori Landsbréfa og peir adilar sem sitja i stjorn Hvaleyrar
fyrir hénd Horns skulu undirrita yfirlysingu. I henni skal hlutadeigandi
lysa pvi yfir ad hann hafi kynnt sér pau fyrirmeaeli sem felast i akvordun
bessari og hann heiti pvi ad virda pau ad 6llu leyti ad vidlagdri abyrgd.

2.
Upplysingagjof til hluthafa Horns

Stjorn og starfsmenn Horns skulu haga samskiptum vid hluthafa Horns med
pbeim heetti ad jafnraedis sé geett og ad samkeppni a peim markadi eda
morkudum sem Hagvagnar, Hopbilar og Hvaleyri starfar & sé ekki raskad. I
upplysingamidlun til hluthafa Horns sem eiga eignarhluti i keppinautum
Hagvagna, Hopbila og Hvaleyrar skal pess geett 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 vidkveemar vidskiptaupplysingar sem
skada geta samkeppni berist ekki til peirra.

3.
Brottfall skilyrda
Skilyrdi sattarinnar falla ar gildi ef Horn missir yfirrad yfir Hagvognum, Hvaleyri
og Hopbilum. Adilum er heimilt, sameiginlega eda hver fyrir sig, & hverjum
timapunkti ad 6ska eftir pvi ad skilyrdi pessi verdi felld ar gildi, ad hluta eda i
heild, vegna breyttra forsendna, sbr. 24. gr. stjornsyslulaga nr. 37/1993.

4.
Vidurlog
Brot a peim fyrirmalum sem fram koma i akvordun pessari varda vidurlogum

skv. IX. kafla samkeppnislaga.

Samkeppniseftirlitio

Pall Gunnar Palsson
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