SAMKEPPNISEFTIRLITID

pridjudagur, 13. april, 2010
Akvérsun nr. 10/2010

Yfirtaka Eignarhaldsfélagsins Vestia ehf. a Hisasmidjunni ehf.

1.
Malavextir og malsmedferd

Med bréfi motteknu 28. oktéber sl. tilkynnti Eignarhaldsfélagid Vestia ehf. (hér eftir
Vestia) um yfirtéku sina & Hasasmidjunni ehf. (hér eftir Hisasmidjan). Samrunaadilar litu
svo a sem samruninn félli undir akvaedi a-lidar 6. mgr. 17. gr. samkeppnislaga. pbess
vegna var um ad raeda styttri tilkynningu i samraemi vid akveedi 7. mgr. 17. gr. a
samkeppnislaga nr. 44/2005 og vidauka II vidé reglur nr. 684/2008 um tilkynningu
samruna og malsmedferd i samrunamalum. Hoféu adilar adur oskad eftir undanpagu fra
banni vid pvi ad samruni kami til framkvaemda & medan Samkeppniseftirlitid fjalladi um
hann skv. akvaedum 17. gr. a samkeppnislaga. Féllst Samkeppniseftirlitid & pa beidni
med bréfi dags. 7. oktober 2009.

Vegna rannsoknar & samrunanum 0skadi Samkeppniseftirlitid eftir ymsum upplysingum
um rekstur byggingarvoruverslana og verslana sem selja gardyrkju og grédurvorur.
Jafnframt hefur verid aflad gagna um vidskipti Hisasmidjunnar og keppinauta hennar vid
innlendar bankastofnanir. Pa hafa starfsmenn Samkeppniseftirlitsins att fundi med og
moéttekid ymis sjonarmid, m.a. fra keppinautum Husasmidjunnar, vardandi moguleg
samkeppnisleg vandkvaedi sem af samrunanum kunna ad hljotast. Hafa keppinautar
Husasmidjunnar fundid ad eftirgjof skulda Husasmidjunnar auk annarra atrida. Verdur
gerd nanari grein fyrir peim i dkvérdun pessari eftir atvikum. Vid vinnslu pessa mals
hefur Samkeppniseftirlitid ennfremur haft til hlidsjénar umraeduskjal nr. 2/2009, Bankar
og endurskipulagning fyrirteekja - Stefnumdérkun, sem birt var i desember sl., og
umsagnir sem eftirlitinu hafa borist vid umraeduskjalié.

Med bréfi dags. 1. desember 2009 tilkynnti Samkeppniseftirlitid samrunaadilum ad
stofnunin teldi astaedu til frekari rannséknar samrunans. bann 21. januar 2010 féll
arskurdur afryjunarnefndar samkeppnismala i mali nr. 18/2009, Siminn hf. gegn
Samkeppniseftirlitinu, par sem afryjunarnefndin komst ad bpeirri nidurstédu ad ymis
samkeppnisleg vandkvadi leiddi af yfirtokum banka & atvinnufyrirtaekjum. bar sem um
var ad raeda breytingu i tulkun a samkeppnislogum purfti Samkeppniseftirlitid ad meta
samruna Vestia og Husasmidjunnar frekar med hlidsjon af pessum nyju sjénarmidum.
Var malsadilum pvi tilkynnt ad Samkeppniseftirlitid hygdist nyta sér heimild 1. mgr. 17.
gr. d samkeppnislaga og framlengja frest pann sem stofnunin hafdi til pess ad taka
akvordun i malinu um allt ad tuttugu daga.
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Vidraedur Samkeppniseftirlitsins vid fulltria Vestia og médurfélags pess NBI hf. (hér eftir
Landsbankinn) hafa leitt til pess ad félégin 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 samrunanum eru sett skilyrdi en nanar er vikid ad peim i
nidurstodukafla dkvordunar pessarar.

II.
Nidurstada

Samkvamt 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 fyrirteeki nai
yfirrddum i heild eda ad hluta yfir 68ru fyrirtaeki. Akvordun pessi litur ad yfirtoku Vestia &
Husasmidjunni. Samkvaemt samrunaskra er tilgangur Vestia ad fara med eignarhluti i
fyrirtaeekjum sem Landsbankinn kann ad fa i hendur, t.d. i kjolfar fullnustuadgerda
bankans. Fram kemur i samrunaskranni ad Vestia hafi tekid vid stjérn og eignarhaldi
Husasmidjunnar i kjolfar fullnustuadgerda af halfu bankans. Er pad ztlun bankans aé
vidhalda starfsemi HlUsasmidjunnar i pvi skyni ad hamarka endurheimtur sinar med solu
fyrirtaekisins eins fljott og adstaedur leyfa.

1. Nanar um samrunaadila og markadi

Svo sem fram hefur komid er Vestia doétturfyrirtaeki Landsbankans. Landsbankinn er
fjarmalafyrirtaeki sem starfar samkvamt logum nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki.
Hlutverk Vestia er ad fara med eignarhlut i fyrirtaekjum sem Landsbankinn hefur yfirtekid.
Landsbankinn rekur umsvifamikla vidskiptabankastarfsemi & islandi.

Samkeppniseftirlitid hefur fjallad um vidskiptabankamarkad i ymsum &kvérdunum. f
akvoérdun 50/2008, Samruni SPRON og Kauppings, er ad finna itarlega greiningu a
vidskiptabankamarkadi. I peirri akvordun komst Samkeppniseftirlitid ad peirri nidurstédu
ad prir vidskiptabankar hefdu sameiginlega markadsradandi stédu a markadnum fyrir
vidskiptabankapjonustu vid einstaklinga og smeerri fyrirtaeki. NU er sama starfsemi rekin
4 Islandi undir merkjum NBI hf., Arion banka hf. og Islandsbanka hf. Telja verdur ad
stada nuverandi vidskiptabanka & morkudum fyrir hefdbundna bankastarfsemi hér a landi
sé | adalatridum svipud stédu forvera peirra, sbr. einnig t.d. akvoérdun
Samkeppniseftirlitsins nr. 49/2009, Samruni Kauppings banka hf. og Arion banka hf.

Fram kemur i samrunaskra ad Husasmidjan stundi smasoéluverslun med byggingar- og
gardyrkjuvérur asamt ymsum skyldum vérum. Verslanir Hasasmidjunnar med gard- og
gardyrkjuvérur eru reknar undir merkjum Bloémavals. Samkveemt samrunaskra rekur
Hasasmidjan 27 verslanir um land allt. Husasmidjan hefur jafnframt med héndum
innflutning & raflagnaefni og fleiru.

Samkvaeemt 4. gr. samkeppnislaga er markadur sdlusvaedi voéru og stadgengdarvoru
og/eda sOlusvaedi pjonustu og stadgengdarpjonustu. Hagfraedileg rok leida til pess ad
skoda verdur vidkomandi markadi Ut fra ad minnsta kosti tveimur sjonarhornum. Annars
vegar voru- eda pjonustumarkadnum og hins vegar landfreedilega markadnum. Hafa ber
bé i huga ad markadsskilgreiningar i samkeppnisrétti geta ekki verid ndkveemar og eru
adeins notadar til vidmidunar, sbr. t.d. urskurd afryjunarnefndar samkeppnismala i mali
nr. 8/2008, Fiskmarkadur Islands hf. gegn Samkeppniseftirlitinu.
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Samkeppniseftirlitid telur ad hafa megi hlidsjéon af mati samrunaadila & voru- og
pbjonustumorkudum malsins. Eins og mal petta er vaxid er pé ekki porf & pvi ad greina
markadina nakvaeemlega. Vid mat & markadshlutdeild adila hefur Samkeppniseftirlitid litid
til markadshlutdeildar a byggingarvorumarkadi annars vegar og markadnum med
gardyrkjuvorur hins vegar. Almennt er litid svo & i samkeppnisrétti ad smasolumarkadir
séu stadbundnir. Starfsemi HlUsasmidjunnar felur i sér s6lu & neytendavérum i smasélu
og sOlu til staerri adila s.s. verktaka. Ma atla ad a.m.k. smasoluverslunin sé stadbundin.
Pad er pé dparfi i mali pessu ad greina ndkveemlega landfraedilega markadi malsins.

Rannsékn Samkeppniseftirlitsins hefur leitt i 1jés ad Husasmidjan hefur sterka stdédu &
morkudum fyrir sélu & byggingarvérum og gardyrkjuvérum. A markadnum fyrir
byggingarvorur er annar stor adili, BYKO, asamt nokkrum smeerri fyrirtaekjum. Svipud
stada er upp a teningnum a markadnum fyrir gardyrkjuvorur. Starfa ekki allir keppinautar
HUsasmidjunnar um landid allt. I mali pessu er hins vegar ekki naudsynlegt ad taka
afstodu til pess hvort Husasmidjan sé i markadsradandi stédu eda i sameiginlegri
markadsradandi stédu, en samkvaemt Urskurdi afryjunarnefndar nr. 18/2009, geta
forsendur verid til ihlutunar i yfirtoku banka a atvinnufyrirtaekjum pétt markadsradandi
stada sé ekki ad verda til eda styrkjast. Nanar er fjallad um pessi sjénarmid i kaflanum
hér a eftir.

2. Umraeduskjal Samkeppniseftirlitsins og arskurdur afryjunarnefndar
samkeppnismala i mali nr. 18/2009

Pann 8. desember 2009 birti Samkeppniseftirlitid umraeduskjali um banka og fjarhagslega

endurskipulagningu fyrirtaekja. I pvi kemur fram bad mat ad pad sé neytendum og

atvinnulifinu til hagsbdéta ad bankar gefi eftir eda minnki med 6drum heetti skuldir

rekstrarhaefra fyrirtaekja sem eiga i greidsluerfidleikum. Bankar verdi hins vegar ad gera

skyra ardsemiskrofu til endurskipulagdra fyrirtaekja og geeta ad samkeppnissjonarmidum.

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

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

e Einungis & ad koma peim fyrirtaekjum til adstodar, sem eiga sér edlilegar
rekstrarlegar forsendur en fordast ber ad endurreisa eda halda gangandi
6hagkvaemum fyrirtaekjum.

e Pad er neytendum og atvinnulifinu til hagsbota ad bankar gefi eftir skuldir eda a
annan hatt dragi ur skuldabyrdi rekstrarhaefra fyrirtaekja. Beiting samkeppnislaga
a ekki ad vinna gegn bessu.

e Bankar verda ad gera skyra ardsemiskroéfu til endurskipulagdra fyrirtaeekja og geeta
verdur fyllsta adhalds um ardsemi.
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e Bankar sem 06dlast yfirrad yfir fyrirteekjum verda ad fast vid freistnivanda peirra
sem starfa i fyrirtaekjunum. Vandinn felst i pvi ad starfsmenn og stjornendur hafa
ekki sama hvata og aéur til ad reka fyrirtaeki skynsamlega.

e Tryggja verdur ad eignarhald banka raski ekki samkeppni.

e Draga parf Ur hasttunni a pvi ad of mikilli skuldabyréi fyrirtaekja sé velt Gt i verd a
voru og pjénustu.

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

Umraeduskjalid var sent til umsagnar hja hagsmunaadilum og hafa Samkeppniseftirlitinu
borist ymsar umsagnir fré m.a. Neytendasamtokunum og ymsum fyrirteekjum og
samtékum peirra, auk umsagna fra vidskiptabonkunum premur. MuUrbadin, einn af
keppinautum Husasmidjunnar, var & medal umsagnaradila dsamt Norvik sem rekur
byggingarvéruverslanir & Islandi undir merkjum BYKO.

P& ber ad lita til pess ad pann 21. jantar 2010 birti afryjunarnefnd samkeppnismala
Urskurd i mali sem vardar samruna Vestia og Teymis. Samkeppniseftirlitid heimiladi
pbennan samruna NBI og Teymis an skilyrda i akvordun nr. 34/2009. Siminn sem er
keppinautur Teymis kaerdi nidurstodu Samkeppniseftirlitsins til afryjunarnefndar
samkeppnismala. Komst nefndin ad peirri nidurstédu i Urskurdi sinum i mali nr. 18/2009,
Siminn gegn Samkeppniseftirlitinu, ad Samkeppniseftirlitinu hefdi borid ad setja
samrunanum skilyrdi par sem samruninn raskadi samkeppni med umtalsverdum haetti i
skilningi 17. gr. c samkeppnislaga. Um betta segir i Urskursi afryjunarnefndar:

,A8 mati afryjunarnefndarinnar skapast ymis konar heetta & réskun &
samkeppni ef ekki eru settar skordur vid langvarandi eignarhaldi lanardrottna
a bord vid banka ad fyrirtaekjum & samkeppnismarkadi. Su réskun getur stritt
gegn markmidum samkeppnislaga og par med hagsmunum neytenda ef
fyrirtaeki getur athafnad sig &8 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 i héndum sérstaks dotturfélags banka leysir pad ekki allan vanda."

Taldi afryjunarnefnd ad unnt veeri ad draga Ur eda koma i veg fyrir framangreind
Oaeskileg ahrif med pvi ad setja samruna af pessum toga skilyrdi:

~A8 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.”
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pa taldi afryjunarnefndin ad samkeppnisyfirvéld hefdu almennt ekki lagaheimild til pess
adhafast vegna nidurfellingar skulda atvinnufyrirtaekja af halfu kréfuhafa peirra:

,Kaera afryjanda byggir & peim grundvallarsjonarmidum ad miklar afskriftir
skulda i kjélfar pess ad gengid var til naudsamninga vid Teymi hf. feli i sér
réskun & samkeppni. Ut af fyrir sig ma fallast & pad sjénarmid en hins vegar
telur afryjunarnefndin ad samkeppnisreglur megi ekki takmarka moguleika
fyrirtaekja a fjarhagslegri endurskipulagningu med samningum vid kréfuhafa,
begar skuldir eru ad sliga rekstur med peim heaetti ad hann feeri 8 annad bord i
prot.™

Samkeppniseftirlitid telur |jést ad sambeerileg sjénarmid eigi vid um samruna
Husasmidjunnar vid Vestia og pann samruna sem afryjunarnefndin fjalladgi um i
tilvitnudum  Urskurdi. Pa er |ljost ad pessi drskurdur afryjunarnefndar veitir
Samkeppniseftirlitinu auknar heimildir til ad fylgja eftir med bindandi heetti
framangreindu umraeduskjali um banka og fjarhagslega endurskipulagningu fyrirtaekija.

3. Ihlutun

Af framangreindu leidir ad samruni Vestia og Husasmidjunnar raskar samkeppni sé
samrunanum ekki sett skilyrdi. Visast hér fyrst til peirra almennu sjénarmida sem fram
koma i arskurdi afryjunarnefndar samkeppnismala nr. 18/2009 sem eiga ad fullu vid i
mali pessu. Svo sem fram hefur komid hér 3 undan er stada Husasmidjunnar sterk i
smasolu & byggingar- og gardyrkjuvorum asamt pvi sem félagid 6dlast vid samrunann
sterkari bakhjarl en adur i Landsbankanum.

Landsbankinn er jafnframt einn priggja vidskiptabanka & Islandi sem reka net Gtibda um
allt land. Eru margir birgjar og keppinautar Husasmidjunnar i vidskiptum vid bankann
sem skapar haettu & pvi ad adilum sé mismunad vardandi vidskiptakjor.

Af framangreindu leidir ad tilefni er til ihlutunar skv. 17. gr. ¢ samkeppnislaga vegna
samruna pessa mals og telur Samkeppniseftirlitid ad beita verdi skilyrdum til ad leysa hin
samkeppnislegu vandamal sem af honum geta stafaé.

Samkeppniseftirlitid kynnti Landsbankanum pad vidhorf sitt ad samruni pessa mals
raskadi samkeppni ad 68ru dbreyttu. I kjdlfarid hafa att sér stad vidraedur sem leitt hafa
til pess ad Landsbankinn er reidubuinn ad fallast & itarleg skilyréi til ad koma i veg fyrir
pbaer samkeppnishdmlur sem geta stafad af samrunanum.

Vid setningu skilyrda almennt er mikilveegt ad hafa i huga ad fyrirtaeki sem tekin eru yfir
af bonkum eiga ekki ad haetta ad keppa eda fara sér haegar i samkeppni. Slikt myndi
valda almenningi og 68rum vidskiptavinum tjoni a8 peim morkudum sem vidkomandi
fyrirtaeki starfa. Hins vegar verdur ad tryggja ad eignarhald banka leidi ekki til roéskunar a
samkeppni sOkum peirra sérstoku kringumstzedna sem nu rikja i atvinnulifi hér & landi.
Segja ma ad pessi samkeppnislegu vandamal felist i grundvallaratridum i eftirfarandi
atridum i pessu mali:

e Hezettu & ad eignarhald banka a atvinnufyrirtaeki verdi vidvarandi.
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e Heettu @ ad vidkveemar rekstrarupplysingar um keppinauta Husasmidjunnar sem
eru i vidskiptum vid Landsbankann berist til Hisasmidjunnar.

e Haettu & ad hlutast sé til um ad fyrirtaeki undir yfirrddum Landsbankans beini
vidskiptum sinum til annarra fyrirtaekja undir yfirradum Landsbankans og uatiloki
keppinauta par med fra mikilveegum vidskiptum.

e Heettu & ad Landsbankinn fjarmagni vidvarandi taprekstur yfirtekins fyrirtaekis og
ad stjornendur pess hafi ekki somu hvata og adur til pess ad reka fyrirtaekid
skynsamlega.

e Haettu 4 ad Landsbankinn mismuni vidskiptavinum sinum pannig ad félég undir
yfirradum bankans njoti betri vidskiptakjara an pess ad malefnaleg sjonarmid bui
pbar ad baki.

e Haettu & ad vidkveemar upplysingar um fyrirtaeki i almennum bankavidskiptum vid
Landsbankann berist til keppinauta viekomandi fyrirtaekja.

Til pess ad vinna gegn framangreindum samkeppnishomlum er i fyrsta lagi 16gd su skylda
a Landsbankann ad selja Husasmidjuna innan tilskilins frests. Er edlilegt ad eignarhaldi
banka a atvinnufyrirtaekjum séu settar prongar skordur hvad timalengd vardar til pess ad
takmarka pa haettu & samkeppnisroskun sem almennt felst i yfirtoku banka &
atvinnufyrirtaekjum vid paer adstaedur sem nu rikja i islensku atvinnulifi. Andspaenis
pbessum augljésu hagsmunum verdur einnig ad meta hagsmuni bankans af pvi ad hafa
edlilegt svigram til pess ad auka verdmeeti peirra eigna sem um raedir.

Samkeppniseftirlitid telur naudsynlegt ad trunadur riki um frest til s6lu. bpad getur
augljéslega raskad soluferli og haft o6edlileg ahrif & akvordunartoku hugsanlegra
kaupenda ef timafrestur er gerdur opinber. Fresturinn getur pannig ordid til pess adé
draga ur s6lumoguleikum & solutimabilinu og leekkad s6luverd vidkomandi eignar. Af pvi
geeti leitt ad bankinn geti ekki fengid sannvirdi fyrir eignina sem aftur hefur neikvaed ahrif
a efnahagslegan styrkleika hans, sem er forsenda pess ad hann geti sinnt pvi mikilvaega
hlutverk ad Utvega atvinnulifinu lansfé og adra pjonustu. Getur pad dregid Ur protti
efnahagslifsins og takmarkad samkeppni.

Til pess ad koma i veg fyrir mégulega samhaefingu i vidskiptastefnu atvinnufyrirtaekja
undir yfirrddum Landsbankans og tryggja aé pau starfi afram sem sjalfstaedir keppinautar
a markadi er mikilveegt ad Husasmidjan sé rekin af sérstoku og sjalfstaedu
eignarhaldsfyrirtaeki i eigu bankans sem skipi stjéornarmenn Husasmidjunnar. Stjorn
Husasmidjunnar a pannig ad verda 6had bankanum. Til pess ad tryggja enn frekar pau
markmid sem eru rakin hér ad framan auk annarra sem fjallad er um hér a eftir er meelt
fyrir um ad eignarhaldsfélagid, p.e. Vestia, sé stadsett utan bankans. Ennfremur ad
gerdur sé sérstakur samningur vid bankann um stefnu félagsins og afnot pess af
stodpjonustu bankans svo sem adgang ad upplysingataeknikerfum og l6gfraediradgjof eftir
bvi sem asteeda pykir til. Pa er meaelt fyrir um ad meirihluti stjérnarmanna skuli vera
6hadur bankanum og ad enginn stjornarmanna eignarhaldsfélagsins megi vera
starfsmadur U(tlanasvida bankans. Skyrt kemur fram i skilyrdunum ad baedi
starfsménnum bankans og eignarhaldsfélagsins sé oheimilt ad gripa til radstafana sem
raskad geta samkeppnislegu sjalfstaedi Hisasmidjunnar.

Skilyrdin gera einnig rad fyrir pvi ad Hlsasmidjunni sé sett skyr og edlilega ardsemiskrafa
og ad skilid verdi @ milli rekstrar fyrirtaekisins og bankans. Er petta gert til pess ad vinna
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gegn beirri haettu sem felst i pvi ad bankar sjai sér hag i pvi ad auka virdi yfirtekinna
fyrirtaekja med pvi ad fjarmagna undirbod eda aukna markadssokn og auka par med
markadshlutdeild vidkomandi fyrirtaekja. Skyr eigendastefna, krofur til stjérnenda
Husasmidjunnar og dkvaedi um opinbera upplysingagjof um rekstur Hasasmidjunnar eru
pessu einnig til studnings. bessum skilyréum er einnig zetlad adé takmarka pann
freistnivanda (e. moral hazard) starfsmanna hins yfirtekna atvinnufyrirtaekis sem getur
stafad af eignarhaldi bankans i fyrirtaekinu. Vandinn felst i pvi ad hvati starfsmanna og
stjéornenda til ad reka fyrirtaeki skynsamlega getur minnkad ef vidkomandi telja ad
fjarsterkur adili eins og banki muni koma til bjargar ef aheettusamar azetlanir ganga ekki
eftir.

Tengsl banka og atvinnufyrirtaekja geta einnig haft ahrif til pess ad atvinnufyrirtaekin sem
tekin eru yfir eda onnur félég sem vega pungt i Utldnasafni bankanna beini vidskiptum
sinum hvert til annars. Hagsmunir banka af endurheimt skulda kunna ad vera best
tryggdir med pessu moti til skamms tima en ad sama skapi veeri samkeppni veruleg
heetta buin ef bankar keemu & pennan hatt i veg fyrir ad atvinnufyrirtaeki taekju
akvardanir sem eru vidskiptalega skynsamlegastar & hverjum tima. Ef vidkomandi
fyrirtaeki eru 6flug & sinu svidi getur petta leitt til pess ad keppinautar Utilokist fra
mikilveegum vidskiptum. Til langs tima er hag yfirteknu fyrirtaekjanna jafnframt best
borgi®d med pvi ad pau starfi med sem edlilegustum haetti og leitist i sifellu vid ad gera
eins hagstaeda samninga og peim er unnt. Af peim sékum telur Samkeppniseftirlitid
naudsynlegt ad skilyrdin komi eins og haegt er i veg fyrir pa hagsmunaarekstra sem upp
kunna ad koma med bpvi ad takmarka adkomu starfsmanna Landsbankans ad
atvinnufyrirtaekjum i hans eigu sem og meela skyrlega fyrir um samskipti bankans vid
eignarhaldsfélagid sem fer med hlut bankans.

Islenskur bankamarkadur er sampjappadur bpar sem prir vidskiptabankar hafa
yfirgnaefandi markadshlutdeild. Steerd bankanna veldur pvi ad peir bla yfir umtalsverdu
magni  trunadarupplysinga. I vissum tilvikum blUa einstakir bankar  yfir
tranadarupplysingum um keppinauta peirra atvinnufyrirtaekja sem bpeir taka yfir. Er
skilyrdunum aetlad ad tryggja ad slikar upplysingar berist ekki til hinna yfirteknu
fyrirtaekja. Jafnframt er lagt bann vid pvi ad vidkveemar upplysingar berist fra yfirteknum
fyrirtaekjum til keppinauta eda vidskiptavina peirra sem kunna einnig ad vera i eigu eda i
vidskiptum vid sama banka.

I skilyrdunum er ad finna itarleg dkvaedi sem leggja pa skyldu & Landsbankann ad taka
upp vidvarandi og oflugt innra eftirlit med pvi ad skilyrdin ndi markmidi sinu. Ber
bankanum ad tryggja ad 6hadur adili innan bankans geti med triuverdugum heetti fylgst
med framkveemd skilyrdanna og gefid Samkeppniseftirlitinu skyrslu um starf sitt. Eftirlit
betta er vitaskuld til vidbotar vid hid almenna eftirlit sem Samkeppniseftirlitid hefur med
bvi ad fyrirtaeki fari ad akvordunum skv. samkeppnislégum.

Svo sem fram kemur i adur tilvitnudu umraeduskjali Samkeppniseftirlitsins er pad
almennt séd gagnlegt fyrir islenskt hagkerfi ad bankar laekki eda felli nidur skuldir
fyrirtaekja sem eiga sér rekstrarlegar forsendur. Ohodfleg skuldsetning slikra fyrirtaekja
dregur Ur prétti atvinnulifsins og samkeppni auk pess ad haegja & efnahagsbata. i
arskursi afryjunarnefndar i mali nr. 18/2009 er & pad bent aég;
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»-.. Samkeppnisreglur megi ekki takmarka moguleika fyrirtaekja a fjarhagslegri
endurskipulagningu med samningum vid kréfuhafa, pegar skuldir eru ad sliga
rekstur med peim heetti ad hann faeri &8 annad bord i prot. Samkeppnislég hafa
bad ad markmidi ad auka og vidhalda samkeppni i brad og lengd til hagsbdta
fyrir neytendur. Afryjunarnefndin telur pvi ad samningar vid ldnadrottna um
fjarhagslega endurskipulagningu og afskriftir skulda stridi i edli sinu ekki gegn
beim markmidum."

Samkeppniseftirlitid telur pvi ad pad falli almennt ekki innan peirra lagaheimilda sem
stofnunin hefur ad leggja bindandi mat a eftirgjof skulda eda eiginfjarskipan endurreistra
atvinnufyrirtaekja. Svo sem fram kemur { 3&dur tilvitnudu umreeduskjali
Samkeppniseftirlitsins telur stofnunin almennt heppilegast ad geett sé varudar vid
eftirgjof skulda par sem of mikil eftirgjof kann ad veita 6sanngjarnt samkeppnisforskot.
Hins vegar ma eftirgjofin ekki ganga of skammt pannig ad dregid sé Ur moéguleikum
vidkomandi fyrirteekis til pess ad keppa, sbr. umfjollun hér ad framan. Visast nanar um
petta til umraeduskjalsins. Hér skiptir einnig mali ad eins og adur sagdi fela skilyrdin i sér
ba krofu ad edlileg ardsemi sé af rekstri hins yfirtekna fyrirtaekis. Er pvi unnt ad bregdast
vid ef banki leggur yfirteknu fyrirtaeki til fé, umfram pad sem naudsynlegt er til ad pad
geti starfad med edlilegum haetti 8 sam

keppnismarkadi.

III.
Akvoérdunarord:
~Yfirtaka Eignarhaldsfélagsins Vestia ehf. & 6llu hlutafé i Hasasmidjunni ehf.
felur i sér samruna i skilningi 17. gr. samkeppnislaga nr. 44/2005. Med heimild i
17. gr. samkeppnislaga eru samrunanum sett skilyrdi. Med setningu eftirfarandi
skilyrda er ekki porf a 6gildingu samrunans:

1.
Soluskylda og s6lumati

1.1
Frestur til s6lu
Vestia skal selja eignarhlut sinn i Hisasmidjunni eins fljott og verda ma og eigi
sidar en [...]* fra dagsetningu akvordunar pessarar

Samkeppniseftirlitid getur framlengt solufrest skv. 1. mgr. saki bankinn um paéd.
I umsékn um framlengingu sélufrests skal rokstutt hvada atvik hindra sélu. Ef
umsoknin byggist & pvi mati eignarhaldsfélagsins ad erfidar markadsadstadur
eda sérstakar adstzedur i rekstri eda rekstrarumhverfi Hisasmidjunnar hamli
s6lu innan frests skv. 1. mgr. skal med henni fylgja alit fra 6hadum
kunnattumanni par sem framangreint mat eignarhaldsfélagsins er stadfest.

! Fellt at vegna tranadar
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Eftirlitsadili bankans sbr. 4. gr. skal fylgjast med soluferlinu og skal s6luaatiun
liggja fyrir pegar vid gildistoku skilyréa pessara.

1.2
Solumati
Eignarhlutur Vestia i Husasmidjunni skal seldur i fyrirfram skilgreindu og
gagnseaju ferli, t.d. med skraningu i kauphéll ad undangengnu Gtbodi i samrami
vid akvaedi laga um verdbréfavidskipti nr. 108/2007.

2,
Adgerdir gegn skadlegum hagsmunatengsium

2.1
Almennt
Markmid akvordunar pessarar er ad tryggja ad vidskiptatengsl Landsbankans
vid fyrirteeki sem starfa a somu eda skyldum morkudum og Hasasmidjan skadi
ekki samkeppni a medan Hasasmidjan er undir beinum yfirradum Landsbanka.
Skal bankinn i pvi skyni tryggja sjalfsteedi Hilasasmidjunnar a
samkeppnismarkadi, sbr. nanari akvaedi pessarar greinar.

2.2
Sérstakt eignarhaldsfélag skal fara med eignarhlutinn
Eignarhaldsfélagid Vestia fer med eignarhlut NBI/Vestia i Hasasmidjunni.
Eignarhaldsfélagid skal lata eftirfarandi reglum ad lagmarki:

a) Meirihluti stjornar eignarhaldsfélagsins skal skipadur 6hadum
stjéornarmonnum. Adrir stjérnarmenn mega hvorki koma Gr hopi
starfsmanna af fyrirteekjasvidi bankans né peirra sem taka
akvardanir um vidskipti vid atvinnufyrirtaeki a vegum bankans.

Stjornarmadur telst 6hadur ef hann er ekki starfsmadur eda
stjéornarmadur hja bankanum eda fyrirteekjum sem bankinn a
meira en 15% eignarhlut i, er ekki maki stjérnarmanns eda
stjornanda hja ofangreindum adilum, skyldur peim i beinan legg
eda fyrsta legg til hlidar. Einnig telst stjornarmadur 6hadur ef hann
er ekki verulega hadur framangreindum adilum i stérfum sinum.
bPeir sem t.d. sinna reglubundid hagsmunagaesilu og/eda
radgjafarstofum fyrir framangreinda adila uppfylla ekki petta
skilyrai.

b) Starfsmenn eignarhaldsfélagsins skulu ekki jafnframt vera
starfsmenn Landsbankans.

c) Stjornarmonnum i eignarhaldsfélaginu og starfsmdonnum pess er
Oheimilt ad gripa til neinna radstafana sem dregid geta ar
vidskiptalegu sjalfstaedi Husasmidjunnar eda takmarkad
samkeppni & peim morkudum sem Husasmidjan starfar a.

d) Stjorn og starfsmonnum Landsbankans er Oheimilt ad beina
fyrirmeaelum, tilmalum eda abendingum til stjornarmanna eda
starfsmanna eignarhaldsfélagsins sem mida ad eda geta haft pau
skadlegu ahrif sem tilgreind eru i c-lid.
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e) Tryggja skal starfsmenn eignarhaldsfélagsins hafi ekki adgang ad
upplysingum um vidskiptavini bankans, annarra en peirra sem falla
undir eignarhaldsfélagid og teljast vera edlilegar upplysingar fyrir
adila sem reka fyrirteeki i eigu eignarhaldsfélagsins, sbr. einnig gr.
2.7.

f) Eignarhaldsfélagid skal beita sér fyrir sjalfstaedri eigendastefnu
fyrir Hidsasmidjuna. Medal annars skulu fyrirtekinu sett sjalfstaed
rekstrarmarkmid. Hafa skal edlileg ardsemissjonarmid ad
leidarljési i rekstri Hasasmidjunnar. Eignarhaldsfélagid skal gera
skyrar krofur til stjornenda Hasasmidjunnar um ad peir fylgi
eigendastefnu pess og krofu um edlilega ardsemi.

g) Adstu stjornendur bankans skulu adeins taka patt i almennri
stefnumoétun eignarhaldsfélagsins og taka patt i mikilveegum
akvordunum um rekstur eignarhaldsfélagsins. Ad 6dru leyti skal
starfsemi eignarhaldsfélagsins vera sjalfstaed.

h) Starfsemi eignarhaldsfélagsins skal hyst utan bankans. Skilgreina
skal pjonustu stoddeilda bankans vid eignarhaldsfélagid og skal
tryggja ad sa pjonusta falli ad 68rum akvedum pessarar greinar.

i) Landsbankinn skal gera samning vid eignarhaldsfélagid um
fjarmognun og markmid rekstrar pess par sem medal annars skal
koma fram hvada ardsemiskrofu bankinn gerir til
eignarhaldsfélagsins.

j) Stjéornarmenn og starfsmenn eignarhaldsfélagsins 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
bvi ad virda pau ad oOllu leyti. Adstu stjérnendur Landsbankans
skulu einnig undirrita samskonar yfirlysingu.

2.3
Tryggja skal sjalfstaedi Hasasmidjunnar gagnvart banka
Hasasmidjan skal rekin sem sjalfstaett félag undir eignarhaldsfélaginu.
Eignarhaldsfélagid tilnefnir fulltrda i stjorn Husasmidjunnar i samraemi vid
eignarhlut sinn og er starfsmonnum eignarhaldsfélagsins heimilt ad sitja i
stjérninni. I stjérninni skal pé sitja a.m.k. einn stjérnarmadur sem 6hadur er
eignarhaldsfélaginu i skilningi a-lidar 2. mgr. greinar 2.2.

Ad 00ru leyti en rakid er i 1. mgr. er stjornarmonnum og starfsmonnum
Landsbankans eda 6drum adilum sem teljast hadir bankanum i skilningi b-lidar
2. mgr. greinar 2.2. o6heimilt ad sitja i stjorn Hisasmidjunnar.

Rekstur Hasasmidjunnar skal vera ad fullu adskilinn fra 68rum rekstri bankans
og eignarhaldsfélagsins.

2.4
Tryggja skal sjalfstaedi milli Hisasmidjunnar og tengdra fyrirtaekja
Tryggja skal fullt sjalfstaedi milli annars vegar Hasasmidjunnar og hins vegar
keppinauta og mikilvaegra vidskiptavina HUsasmidjunnar sem eru eda munu
verda, ad fullu eda hluta, i eigu Landsbankans (nefnd hér eftir tengd fyrirtaeki).
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Landsbankinn skal tryggja ad starfsmenn bankans midli ekki vidkvaemum
upplysingum um starfsemi framangreindra fyrirtaekja milli peirra.

2.5
Oheimilt er ad hlutast til um vidskipti milli Hasasmidjunnar og tengdra
fyrirtaekja
Ef um er ad raeda vidskipti a milli Hasasmidjunnar og tengdra fyrirtaekja skulu
pbau vera a vidskiptalegum forsendum eins og um vidskipti milli 6skyldra adila
vaeri ad rzeda. ba skal vidskiptastefna Husasmidjunnar vera algerlega 6had
tengdum fyrirteekjum i eigu bankans. Hvorki bankinn né eignarhaldsfélagid
skulu hlutast til um vidskipti a milli Hasasmidjunnar og tengdra félaga. Er
bankanum t.d. 6heimilt ad beita sér fyrir pvi ad Hiasasmidjan beini vidskiptum til
tengdra fyrirtaekja. Jafnframt er bankanum 6heimilt ad beita sér fyrir ad tengd

fyrirtaeki eigi vidskipti vid Hasasmidjuna.

2.6
Bankanum er 6heimilt ad hlutast til um vidskipti milli HGsasmidjunnar og
annarra vidskiptavina bankans
Bankanum er oOheimilt ad hlutast til um vidskipti milli Hasasmidjunnar og
annarra vidskiptavina bankans. bannig er bankanum t.d. 6heimilt ad beita sér
fyrir pvi ad vidskiptavinir hans beini vidskiptum sinum til fyrirtaekisins eda ad
pad beini vidskiptum sinum til annarra vidskiptavina bankans.

2.7
Bankinn skal geeta jafnraedis og trianadar milli HiGsasmidjunnar og vidskiptavina
bankans
Landsbankinn skal geeta jafnraedis a milli Hdsasmidjunnar og annarra

vidskiptavina bankans. bPannig skal bankinn tryggja ad somu adilar innan
bankans séu ekki vidskiptastjorar (starfsmenn uatlanasvida sem bera abyrgd a
atlanum til einstakra vidskiptavina) annars vegar Hisasmidjunnar og hins vegar
vidskiptavina fyrirtaekisins og birgja sem bankanum er kunnugt um eda
keppinauta sem jafnframt kunna ad vera i vidskiptum vid bankann.

Landsbankinn skal tryggja med naudsynlegum adgerdoum ad vidkvaemar
upplysingar sem bankinn byr yfir eda kann ad bua yfir um keppinauta eda
vidskiptavini Hisasmidjunnar og doétturfélaga berist ekki til peirra fyrirtaekja.

Landsbankinn skal tryggja med naudsynlegum adgerdum ad vidkvaemar

upplysingar sem bankinn byr yfir eda kann ad bua yfir um Husasmidjuna og
dotturfélog berist ekki til keppinauta eda vidskiptavina peirra fyrirtaekja.

3.
Upplysingagjof

3.1
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Opinber upplysingagjof um starfsemi eignarhaldsfélagsins og framkvemd a

skilyréum
Eignarhaldsfélagid skal birta & heimasidu sinni upplysingar um eftirfarandi ad
lagmarki:
a) Skipan stjornar eignarhaldsfélagsins.
b) Skipurit.
c) Lista fyrir eignarhluti eignarhaldsfélagsins og steerd eignarhluta i
einstokum fyrirtaekjum, asamt upplysingum um fulltraa

eignarhaldsfélagsins i stjorn vidkomandi fyrirtaekja.

d) Adkeypta pjonustu eignarhaldsfélagsins fra Landsbankanum.

e) Efni samnings eignarhaldsfélagsins vid Landsbankann um fjarmégnun
félagsins.

f) Almennar upplysingar um hvernig eignarhaldsfélagid hyggst tryggja ad
akvordun pessari sé fyigt.

Landsbankinn skal ad lagmarki birta @ heimasidu sinni upplysingar sem utskyra
framkveemd bankans & akvordun pessari.

3.2
Opinber upplysingagjof um starfsemi Hisasmidjunnar
Adgengilegar skulu vera opinberlega, t.d. @ heimasidu eignarhaldsfélagsins,
eftirfarandi upplysingar um starfsemi og rekstur HUsasmidjunnar (@ medan
félogin eru undir yfirradum Landsbankans):

a) Skipan stjornar HuUsasmidjunnar asamt upplysingum um forstjora
félagsins og eftir atvikum helstu stjornendur. ba skal upplysa um allar
breytingar a pessari skipan pegar pzer eiga sér stad.

b) Staerd eignarhlutar bankans og breytingar a honum, pegar pzer eiga sér
stad.

c) Hafi soluferli samkvaemt grein 1.2 ekki verid hafid fyrir 1. jali 2010 og par
til slikt soluferli hefur hafist, skal birta opinberlega arsreikning
Hasasmidjunnar a pvi timabili. Birtingin skal fara fram eigi sidar en
pbremur manudum eftir ad uppgjorstimabili lykur. Skal jafnframt birta
opinberlega halfsarsuppgjor Huasasmidjunnar fra 31. jani 2011.
Arsreikningur og halfsarsuppgjor skal ad Ilagmarki innihalda
rekstrarreikning, efnahagsreikning, sjodsstreymisyfirlit og eiginfjaryfirlit
fyrir vidkomandi timabil asamt uGtreikningi @ hreinum hagnadi a hlut fyrir
arid/timabilid. Skulu birtir reikningar félagsins vera GtbuUnir i samraemi
vid akvaedi laga nr. 3/2006 um arsreikninga og framsetning peirra vera
naegileg itarleg til pess ad gefa glogga mynd af rekstrinum. Jafnframt skal
gera grein fyrir aritun endurskodanda sé reikningur félagsins
endurskodadur.

4.
Eftirlit

4.1
Eftirlit innan bankans og eignarhaldsfélagsins

12
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Stjorn Landsbankans skal fela 6hadum adila eda adilum eftirlit med pvi ad
skilyrdum akvordunar pessarar sé fylgt. Med 6hadum adila er hér att vid adila
sem radinn er af stjorninni og kemur ekki med neinum heetti ad framkvaemd
skilyrda akvordunar pessarar eda starfsemi bankans eda eignarhaldsfélagsins
sem tengist skilyrdum akvoérdunarinnar.

Skal stjornin tryggja ad vidkomandi eftirlitsadili njoti neegilegra heimilda og
sjalfstedis til pess ad geta framkvamt petta eftirlit med triaverdugum heaetti.
Skal t.d. tryggt ad eftirlitsadilinn geti aflad sér utanadkomandi sérfraediadstodar
ef hann telur porf a pvi. Skal stjornin upplysa Samkeppniseftirlitid fyrir 15. april
nk. um hvernig framangreint verdur tryggt.

Eftirlit samkvaemt 1. mgr. skal ad lagmarki fela i sér eftirfarandi:

a) Ad gengid sé ar skugga um hvort farid hafi verid ad akvordun pessari af
halfu bankans, Vestia og Hasasmidjunnar. I pvi felst mat & pvi hvort
verkferlar bankans séu fullnaegjandi og hvort farid hafi verid eftir peim.

b) Sérstaklega skal kannad hvort eru edlileg ardsemissjonarmid séu hofd ad
leidarljosi i rekstri Hiasasmidjunnar.

c) Fylgjast skal med pvi ad stjornarmenn Vestia og Hisasmidjunnar eftir pvi
sem vid a uppfylli skilyrdi akvordunar pessarar.

d) Fylgjast med pvi ad vidskipti bankans vid fyrirteeki a tengdum morkudum
eda sama markadi og Hasasmidjan starfa a séu i samraemi vid akvaedi
akvordunar pessarar.

e) Fylgjast med pvi ad vidskipti Hisasmidjunnar vid Landsbankann og félaga
i eigu bankans séu i samraemi vid akvaedi akvordunar pessarar.

f) Fylgjast skal med pvi hvort verulegar breytingar verda i rekstri
Hasasmidjunnar, s.s. med solu tiltekinna rekstrareininga, opnun eda
lokun peirra.

Eftirlitsadili skv. 1. mgr. skal senda Samkeppniseftirlitinu skyrslu um starf sitt
fyrir lok april og oktobermanada par til sala @ Hiasasmidjunni hefur att sér stad.
Skyrslan skal ad lagmarki geyma pzer upplysingar og mat sem kvedid er a umi 3.
mgr.

5.
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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