Pridjudagurinn 4. desember 2001
174. fundur samkeppnisrads

Akvérdun nr. 35/2001

Kvortun Opins hugar ehf. yfir vioskiptasynjun
Kreditkorta hf. og Greidoslumiolunar hf.

I.
Erindio

Med bréfi, dags. 28. juni 2001, barst kvortun Gudmundar Arnar Gudmundssonar hdl.,
f.h. Opins hugar ehf. vegna meintra brota Kreditkorta hf. (hér eftir Eurocard) og
Greidslumidlunar hf. (hér eftir Visa,) & samkeppnislogum (saman mun vera visad til
peirra sem greidslukortafyrirteekjanna). Tilefni kvoOrtunarinnar er sagt vera synjun
Eurocard og Visa um ad gera innheimtusamning og taka til innheimtu
radgreidslusamninga i formi skuldabréfa sem Opinn hugur hafdi keypt og fengio
framseld til sin. Logmadur Opins hugar lysir malavoxtum pannig ad umbjodandi hans
hafi keypt tvo radgreidsluskuldabréf af verslun, eitt fra Visa pann 20. september 2000,
og annad fra Eurocard pann 22. september 2000. Ba0di bréfin hafi verid framseld
Opnum hug og send Visa og Eurocard til innheimtu. Badi fyrirtekin hafi hins vegar
neitad ad taka skuldabréfin til innheimtu 4 grundvelli stadladra samningsdkveda 4
radgreidsluskuldabréfum og vegna pess ad innheimtusamningar vaeru adeins gerdir
vid bankastofnanir, verobréfafyrirteeki og adra vidurkennda fjarmognunaradila. Rok
greidslukortafyrirteekjanna fyrir takmorkunum & framsalsheimildum falust m.a. 1 pvi
ad korthafar verdi ad geta treyst pvi ad samningar sem til verda vegna
greidslukortavidskipta verdi adeins framseldir til adila sem slik vidskipti stunda og til
pess hafa tilskilin starfseyfi fra stjornvoldum. Jafnframt hafi Visa bodist til pess ad
gera innheimtusamning vid Opinn hug ef fyrirsvarsmadur félagsins hefoi tilskilin leyfi
til verdbréfamidlunar.

[ erindinu kemur fram ad stadladir samningsskilmélar greidslukortafyrirtaekjanna
vegna radgreidslusamninga séu samhljoda. Vardandi petta segir i erindinu: ,, Verdur
pvi a0 telja liklegt a0 um samstiltar adgerdir hafi verio ad reda hja
kortafyrirteekjunum. “ Ennfremur segir i erindinu:

,,Med pessum skilmalum eru kortafyrirteekin ad utiloka adra adila en bankastofnanir
og verobréfafyrirteeki fra pessum markadi og um leid ad vernda og beina vidskiptum
til bankastofnana og verdbréfafyrirtekja. A pad skal bent ad beedi kortafyrirtekin og
steerstu verobréfafyrirteekin eru [ eigu bankastofnana. Beedi er um lodrétt og larétt



samrdd ad reda par sem vioskiptaadilum er mismunad med olikum skilmalum i sams
konar vidskiptum. Takmarkanir pessar eru til pess fallnar ad koma i veg fyrir adgang
nyrra adila ad pessum markadi og brjota pvi i baga vio 10. gr. samkeppnislaga sem
leggur bann vio samkeppnishomlum. “

Med erindi Opins hugar fylgdu gogn vegna samskipta Opins hugar og
greidslukortafyrirtaekjanna.

II.
Malsmeofero

1.
Med bréfum, dags. 4. juli 2001, var erindi Opins hugar sent
greidslukortafyrirteekjunum til umsagnar.

Umsogn Eurocard barst med bréfi, dags. 20. juli 2001. I pvi kemur fram ad
radgreidslur séu sérislenskt fyrirbrigdi. Radgreidslur hafi fyrst 1itid dagsins 1jos arid
1986 og hafi proast nokkud sidan. Var pad vegna prystings frd kaupmonnum ad tekin
var upp heimild til pess ad framselja radgreidslusamninga en peir voru ekki tilblnir til
pess ad binda hluta af veltufé verslana sinna i peim utlanum sem fylgdu radgreidslum.
betta framsal var takmarkad vi0 banka og verdbréfastofnanir par sem 4
radgreidslubréfunum koma fram persénuupplysingar sem varhugavert er ad gangi
manna 4 milli. Svo segir:

., beer stofnanir sem hafa leyfi til slikra kaupa i dag starfa pvi neer allar samkvemt
opinberum starfsleyfum og/eda eru adilar ad samstarfi Europay International og
MasterCard eda eru i eigu stofnana sem eru beinir adilar ad samstarfinu.

Bent er 4 ad akvadid sem takmarkar framsal radgreidslubréfa sé sett til verndar
korthafanum og sé 1 samrami vid reglur Europay International og MasterCard. Auk
pess séu reglurnar i takt vid paer auknu dherslur samfélagsins 4 persénuvernd og
trinad persénuupplysinga. Ad lokum segir um framsal radgreidslubréfa: ,, Kreditkort
hf- telur ekki ad akveedi 10 tl. radgreidslubréfsins sem og reglur félagsins um hverjum
pad heimilar ad kaupa radgreioslubréf hafi slik ahrif @ samkeppnisstéou kvartanda
eda samkeppnisstoou a markadi almennt ad rétt sé ad pau logmeetu sjonarmio sem
liggja aod baki reglum og reifud hafa verid hér ad framan purfi ad vikja.

Vardandi meint samrdd greidslukortafyrirteekjanna um takmorkun 4 framsali
radgreidslubréfa telur Eurocard ad ekki hafi verid um samrad ad raeda. Svo segir:



., Hins vegar er ekki oliklegt ad vido hénnun nys forms hafi verio hofo hliosjon af pvi
formi sem keppinauturinn notadist vid og md buast vid ad VISA Island hafi haft
pennan hattinn a og ad pad hafi verio athugasemdalaust af halfu Kreditkorts hf. Slikt
er alltitt vio honnun forma og eydublada eins og sja ma ef skooud eru [...] form og
eyoublod hja bankastofnunum. Pad skapar dkvedna hagkvemni og oryggi ad ekki sé
mikio misreemi milli peirra forma og eyoublada sem studst er vid, pvi pad hefur
sannad sig gegnum tidina ad pegar misreemi er milli forma og pa sérstaklega peirra
forma sem séluadilar nota pa koma upp fleiri mistok sem kosta aukna vinnu en ella. *

Umsogn Visa barst med bréfi, dags. 17. juli 2001, fra Olafi Axelssyni hrl. fyrir hond
Visa. [ bréfinu kemur m.a. fram ad med tilkomu radgreidslubréfa hafi verid komid til
mots vid parfir neytenda, sem @ttu par med rymri kost a lansvidskiptum. Hagur
sOluadila & framsalsmoguleikum felist 1 pvi ad geta strax gert peninga ur
radgreidslubréfum med sélu & peim til adila sem gert hafa sérstakan
innheimtusamning vid Visa.

Einnig kemur fram ad Visa sé ekki markadsradandi & verdbréfamarkadi. Pannig hafi
umfang kaupa og solu radgreidslubréfa 4 heildarverdbréfamarkadi adeins verid um
0,88% arid 2000 ef radgreidslubréf beggja greidslukortafyrirteekjanna eru tekin
saman. betta hlutfall hafi verid um 0,92% arid 1999. bessu til studnings er visad i
greinargerd Verobréfastofunnar hf. sem fylgdi umsodgn Visa.

Visa telur jafnframt ad mjog mikilvaegt sé ad radgreidslubréf verdi adeins
medhondlud af fdum og traustum adilum. Slikt sé forsenda fyrir framsali
radgreidslubréfa. Svo segir:

., Korthafar eru vidskiptavinir banka og sparisjooa, sem edli malsins samkvemt verda
ad syna peim trunad. Notkun greidslukorts er hluti af pessum vidskiptum. Eins og
dadur sagoi hafa radgreioslubreéf ad geyma upplysingar vardandi greidslukorthafann,
p.e. nafn, kennitolu, gildistima og kortnimer. Otakmérkud vidskipti med slik
vidskiptabréf geetu haft i for med sér mjég aukna heettu da misnotkun a peim
upplysingum sem par koma fram. Sérstaklega 1 ljosi mjog aukinna kortavioskipta med
fijarskiptum, t.d. Internet og sima. “

A0 lokum kemur fram ad Visa telur pessa takmorkun & framsali ekki geta haft skadleg
ahrif 4 verobréfamarkadinn par sem umfang vidskiptanna sé mjog takmarkad. Auk
pessa stydjist takmorkunin vid mélefnaleg rok.

2.
Med breéfi, dags. 20. agust 2001, var umsdgn greidslukortafyrirtekjanna send
16gmanni kvartanda og 6skad athugasemda. Med bréfi, dags. 30. dgust 2001, barust
athugasemdir Opins hugar.



[ athugasemdum Opins hugar kemur fram ad Opinn hugur hefur gildan
samstarfssamning vid badi greidslukortafyrirteekin og er soluadili fyrir pau baedi.
Slikt gildi um fj6lda annarra séluadila hér 4 landi. Svo segir:

,, busundir soluadila hafa pvi haft umrceeddar personuupplysingar i araradir og hefur
verio treyst fyrir peim, enda forsenda fyrir vioskiptunum. Hvort sem um er ad reda
solu- eda innheimtuadila, pa ber viokomandi ad geeta trunadar gagnavart korthafa ad
vidlagori refsi- og/eda skadabotaabyrgd. Mismunum Kreditkorta hf. a pvi ekki vio rok
ad stydjast, enda enginn edlismunur a upplysingum um korthafann ad
radgreidslusamningum eftir pvi hvort adili er sé6luadili eda hefur fengio samning fra
pridja adila framseldan til sin. Um malefnaleg rok er pvi ekki ad reeda af halfu
kortafyrirteekjanna.

Vardandi meintar samstilltar adgerdir greidslukortafyrirteekjanna telur Opinn hugur ad
me0 pvi ad vidurkenna ad hlidsjon hafi verid hofo af pvi formi sem hinn adilinn notar
hafi Eurocard vidurkennt samstilltar adgerdir félaganna. I pvi samhengi er visad til
pess ad hugtakio ,,samstilltar adgerdir sé¢ tulkad mjog ramt i samkeppnisrétti. bar
sem skilmalar greidslukortafélaganna eru ordrétt hinir somu og ad Eurocard hafi
vidurkennt ad hlidsjon hafi verid hofo af formi keppinautarins telur Opinn hugur ad
Eurocard og Visa hafi brotid gegn 10. gr. samkeppnislaga.

Vardandi markadskilgreiningu Visa pa telur Opinn hugur ad radgreidslubréf séu ekki
4 sama markadi og 6nnur verdbréf og pvi Oparfi ad tala um markadshlutdeild peirra &
peim markadi. Auk pessa sé markadsskilgreining Visa ekki rétt par sem verdbréf eru
edli sinu samkvemt mjog mismunandi, m.a. med tilliti til avoxtunar, tryggingar
krofunnar og eftir pvi hvort um lang- eda skammtima kréfu sé ad raeda. bvi sé ekki
hagt ad setja radgreidslubréf 4 sama markad og t.d. husbréf, rikisvixla eda hlutabreéf.
Greidslukortafyrirteekin séu einu félogin sem radi yfir pessari gerd verdbréfa og pvi
einu keppinautarnir 4 pessum markadi en pad s¢ einmitt kjarni malsins.

A0 lokum telur Opinn hugur vardandi takmorkun & framsali radgreidslubréfa ad
fyrirteekid hafi ni pegar samstarfsssamning vid Visa og i pessu ,,felst ad [Opnum
hug] er heimilt ad eiga vidskipti vio korthafa VISA og jafnfram ad pau vidskipti njota
pjonustu greidlsumiolunar VISA. *

3.
Athugasemdir Opins hugar voru sendar Eurocard og Visa med bréfum dags. 3.
september 2001. Me0 bréfi, dags. 17. september 2001, barust athugasemdir Eurocard.

Vardandi reglur Eurocard um takmorkun 4 framsali radgreidslubréfa telur fyrirtekio
ad almenn vidskipti vid korthafa séu ekki sambarileg radgreidsluvidskiptum. Pannig



megi vinna itarlegri upplysingar um korthafa ur safni radgreidslusamninga og/eda
skuldakvittana en per upplysingar sem liggja fyrir hja einstokum séluadilum. Pannig
megi t.d. vinna upplysingar um kauphegdun og fjarttlat. Einnig vill Eurocard benda a
ad fyrirtaekid sé bundid af alpjodlegum vinnureglum EUROCARD/MasterCard sem
m.a. banni slikt framsal. Einnig telur Eurocard a0 frjalst framsal radgreidslubréfa
myndi gera allt eftirlit med pvi ad framfylgt sé reglum um medhdndlun samninganna
og upplysinga sem peir hafa a0 geyma erfidara. Pannig myndi framsal ryra gildi
reglna um tranad. Eurocard telur ennfremur ad ekki sé um stigsmun vidskipta a0 reda
pegar almenn vidskipti eru gerd vid soluadila fyrirtekisins og pegar gerdur er
radgreidslusamningur. Kaup 4 radgreidslubréfum og kvittunum fyrir posafaerslum'
séu hrein fjarmalastarfsemi sem eigi ekkert skylt vid venjulega starfsemi séluadila.

Vardandi meint o0logmett samrdd greidslukortafyrirtekjanna vid honnun
radgreidslubréfa segir svo 1 bréfi Eurocard:

1 fyrsta lagi [...] pegar pad dkveedi radgreidslubréfs sem hér er um deilt var sett var
markmio pess ekki ad efla stoou banka og sparisjoda heldur ad tryggja rétt og oryggi
korthafa.

[ 60ru lagi telur Kreditkort hf Opinn hug ehf. ekki hafa lagt fram adrar sénnur en
eigin fullyrdingar pess efnis ad umdeilt akveedi radgreidslubréfa hafi i raun
samkeppnishamlandi ahrif.

Engar frekari athugasemdir barust fra Visa.

4.
Samkeppnisstofnun sendi bréf, dags. 2. oktdber 2001, til Fjarmalaeftirlitsins (FME)
par sem 6skad var eftir aliti FME & synjun greidslukortafyrirteekjanna um ad gera
innheimtusamning vid kvartanda. Jafnfram var spurt hvort st synjun byggi 4 16gum
eda reglum sem FME hefur eftirlit med. Svar FME bars med bréfi, dags. 20.
névember 2001.  bréfinu kemur fram ad pad sé alit FME ad neitunin byggi ekki a
lagadkvadum, reglugerdum eda reglum sem FME fylgist med ad sé framfylgt.

I11.
Niourstoour
A fundi samkeppnisrads, 4. desember 2001, var akvordun tekin i mali pessu. Patt i
fundinum toku Atli Freyr Guomundsson, Karitas Palsdéttir, Olafur Bjornsson,
Sigurbjorn Magnusson og Porolfur Matthiason.

'S k. ,posaslippar.*



1.
Opinn hugur telur ad greidslukortafyrirteekin hafi brotid gegn 10. gr. samkeppnislaga
med pvi ad sammalast um takmorkun & framsali radgreidsluskuldabréfa. Pannig telur
Opinn hugur ad Eurocard og Visa séu ad halda félaginu fra pvi ad komast inn a
markadinn fyrir kaup 4 radgreidsluskuldabréfum.

Rok greidslukortafyrirteekjanna fyrir takmorkunum 4 framsali radgreidsluskuldabréfa
eru pau ad i peim komi fram personuupplysingar um korthafa sem oeskilegt sé ad
komist 1 hendur annarra. Framsal er po6 heimilt til bankastofnanna og
verobréfafyrirtaekja. Telja greidslukortafyrirtaekin ad slik fél6g séu traustari en 6nnur
par sem pau starfi ner 6l samkvemt opinberum starfsleyfum og séu, i tilviki
Eurocard, m.a. 1 samstarfi vid Europay International og MasterCard eda eru i eigu
stofnana sem eru beinir adilar ad samstarfinu. Auk pessa telja greidslukortafyrirteekin
a0 pau séu ekki radandi 4 markadi fyrir verdbréf. Pannig hafi hlutfall
radgreidsluskuldabréfa adeins verid um 0,88% af virdi verdbréfamarkadarins arid
2000.

Opinn hugur telur ad pessi sjonarmid séu ekki a rokum reist. ber personulegu
upplysingar sem greidslukortafyrirteekin visi til séu 1 férum allra s6lumanna sem nota
pjonustu Visa og Eurocard. Pannig sé enginn edlismunur & upplysingum sem so6luadili
hefur undir hondum pegar hann afgreidir korthafa i almennum kortavidskiptum eda
med radgreidslusamningi. Vardandi markadshlutdeild greidslukortafyrirteekjanna pa
sé ekki unnt ad lita til verdbréfamarkadarins i heild sinni. Radgreidsluskuldabréf séu a
sérstokum markadi, m.a. vegna pess ad um bau gildi sérstakar reglur og vextir og
ahetta séu annars edlis og lati 60rum 16gmalum en énnur verdbreéf.

2.
Radgreiosluskuldabreéf
Rétt er 1 upphafi ad gera stuttlega grein fyrir radgreidsluskuldabréfum og pvi kerfi
samninga sem studst er vid i greidslukortavidskiptum.

Almenn greidslukortavidskipti eru byggd wupp bpannig ad soluadili gerir
samstarfssamning vid greidslukortafyrirteekin um ad bjoda upp 4 vidskipti med
greidslukort peirra hja sér. A hinn béginn gerir almennur greidslukorthafi samning vid
greidslukortafyrirteeki eda banka um ad fa afhent kreditkort og geta notad bad.
Vidskiptavinir soluadilans geta pannig notad greidslukort pau sem peir hafa fengio hja
greidslukortafyrirteekjunum til pess ad greida med voru og pjonustu. Til pess ad geta
bodid kreditkorthofum upp 4 radgreidslur parf soluadili ad hafa gert sérstakan
vidaukasamning vid greidslukortafyrirtaekin. Pessi samningur veitir honum rétt til ad
gefa Ut radgreidsluskuldabréf greidslukortafyrirteekjanna til korthafanna. Pegar
radgreidsluvidskipti eiga sé stad sendir soluadilinn radgreidsluskuldabréfid til
greidslukortafyrirtaekisins til innheimtu. Til pess ad fa sluverdmeti vorunnar strax og



losna pannig vid Utistandandi skuld & sdluadilinn pé moguleika & ad framselja
skuldabréfid til annars adila. Skilyrdi fyrir sliku framsali er ad sa adili, sem
skuldabréfio er framselt til, hafi gert sérstakan innheimtusamning vid
greidslukortafyrirteekin. Eins og fram hefur komid er slikt framsal takmarkad vid
bankastofnanir og verdbréfafyrirtaeki.

3.
Skilgreining markadarins

f 1. mgr. 10. gr. samkeppnislaga, sbr. 16g nr. 107/2000, segir ad allir samningar sem
hafa pad ad markmiodi eda af peim leidir ad samkeppni sé raskad séu bannadir. Ad
mati  samkeppnisrdds virdast hin umdeildu akvadi 1 hinum  stodludu
radgreidsluskuldabréfum greidslukortafyrirteekjanna ekki hafa pad ad markmidi i
skilningi 10. gr. ad hamla samkeppni og verdur pvi ad taka til athugunar hvort slikar
hémlur leidi af peim. I pvi sambandi verdur fyrst ad skilgreina vidkomandi markad.
Samkvaemt 4. gr. samkeppnislaga er markadur sélusvedi voru og stadgengdarvoru
og/eda solusvadi pjonustu og stadgengdarpjonustu. Hagfraedileg rok leida til pess ad
skoda verdur vidkomandi markad at frd a.m.k. tveimur sjonarhornum, voru- eda
pjoénustumarkadnum og landfredilega markadnum.

3.1. Pjonustumarkadurinn

Malsadilar eru ekki sammala um markadsskilgreiningu. Visa telur ad markadurinn {
pessu mali sé einn stor markadur fyrir innlend verdbréf par sem 6ll verdbréf er ad
finna sem ganga kaupum og s6lu. A pessum markadi séu m.a. spariskirteini rikissjods,
banka- og sparisjodsbréf, skrdad bréf sveitarfélaga, rikisvixlar, banka- og
sparisjodavixlar 4samt hlutabréfum 4 markadi, p.e. 4 Adal- og Vaxtalista
Verdbréfapings fslands. Auk pessa séu spariskirteini, hiisbréf o.fl. 4 markadnum. Arid
1999 voru heildarvidskipti & pessum markadi 902.933 milljonir kréna. Arid 2000 voru
vidskipti 1.024.529 m.kr. Vidskipti med radgreidsluskuldabréf voru samtals 8.303
mkr? arid 1999 og 8.999 mkr’ arid 2000. Ef studst er vid pessa
markadsskilgreiningu voru greidslukortafyrirteekin med 0,92% markadshlutdeild arid
1999 en 0,88% arid 2000 samkvemt peim gdgnum sem Visa hefur lagt fram.
Eurocard hefur ekki lagt til sérstaka markadsskilgreiningu. Opinn hugur telur hins
vegar ad ekki s¢ heegt ad jafna Ollum verdbréfum saman par sem pau séu o6lik
innbyrdis. Pannig sé avoxtun, oryggi og timi kréfunnar mismunandi eftir pvi um
hvernig verdbréf er ad reda. Petta gildi einnig um radgreidsluskuldabréf og p.a.l. séu
radgreidsluskuldabréf 4 sérstokum markadi. Ef pessi markadsskilgreining er notud séu
greidslukortafyrirteekin sameiginlega med 100% markadshlutdeild.

Rannsokn Samkeppnisstofnunar hefur leitt i 1ljos ad markadnum fyrir verdbréf er
almennt skipt upp i tvo markadi: Skrad verdbréf og 6skrad verdbréf, sem oft eru nefnd

? Visa 4.986 m.kr. og Eurocard 3.317 m.kr.
? Visa 5.039 m.kr. og Eurocard 3.960 m.kr.



grai markadurinn (e. ,,junk bonds*). Skrad verdbréf eru hlutabréf peirra fyrirtaekja sem
skrad eru & Verdbréfapingi Islands (VPI), nu 73 talsins, og um 300 flokkar
skuldabréfa, t.d. rikisskuldabréf, husbréf, bankavixlar og sum fyrirtaekjaskuldabréf.
Sameiginlegt eiga pessi bréf pad ad utgafa peirra hefur verid unnin i samvinnu vid
VDI, bréfin eru skrad hja VbI og ekki eru takmarkanir 4 medferd bréfanna, p.e. kaup
og sala peirra er frjals. Einnig eiga pau pad sameiginlegt ad utgafa peirra fylgir
reglum VPI um form og upplysingar sem veittar eru vid ttgafu bréfanna en einnig er
tilkynnt um vidskipti med bréfin til VPI. A grda markadnum eru hins vegar verdbréf
sem adilar hafa gefid ut sjalfir og eru pvi hvorki unnin i samvinnu vid VPI né skrad
hja pvi. Oft eru bréf & grda markadnum had ymsum takmorkunum um framsal. A
pessum markadi eru pannig hlutabréf fyrirteekja, vixlar og skuldabréf sem ekki eru
skrad hja VPI. Sameiginlegt eiga verdbréf a graa markadnum pad einnig ad 4
utgefendum peirra hvila engar skyldur um upplysingamidlun og bréfin ganga manna a
milli 4n pess ad tilkynnt sé um kaup og solu til VPI. bessari tviskiptingu
verdbréfamarkadarins ma finna frekari studning. Almennt er mogulegt ad eiga
vidskipti med 6skrad bréf an milligéngu en 6ski kaupandi milligdngu banka eda
verdbréfafyrirtekis eru pvi takmork sett: Samkvaemt leidbeiningum sem bankar og
verdbréfafyrirteekin hafa sett sér vardandi milligongu 4 6skradum verdbréfum mega
adeins fagfjarfestar kaupa 6skrad verdbréf i gegnum banka og verdbréfafyrirtaeki.
Samkvamt 3. gr. pessara leidbeininga er ekki heimilt ad hafa milligébngu um 6skrad
verdbréf til almennings nema ad samanlogd verdbréfaeign kaupanda nemi a.m.k.
fimm milljonum kréna ad markadsvirdi. Auk pessa verdur kaupandinn ad syna fram a
pekkingu og reynslu i verdbréfavidskiptum, sbr. 4. gr. Ef slik reynsla er ekki fyrir
hendi er hegt ad synja honum um vidskiptin, nema verdbréfaeign hans nemi a.m.k.
tiu milljonum kréna ad markadsvirdi. Leidbeiningar pessar eru settar med hlidsjon af
27. gr. laga um verdbréfavidskipti nr. 13/1996. { peirri grein segir, eftir breytingar sem
gerdar voru med 16gum nr. 163/2000:

»Sala eda milliganga fyrirtekis i verdbréfapjonustu a verdobréfum til annarra en
fagfjarfesta, sem ekki fellur undir reglur um almennt utbod, er hao pvi ad lagt hafi
verid mat a faglega pekkingu, fjarhag og reynslu vidskiptavinar. Fyrirteki |
verdbréfapjonustu er heimilt ad synja um milligongu med verdbréf sem ekki falla
undir almennt utbod ef pad telur vidskiptavini ekki bua yfir ncegjanlegri pekkingu,
reynslu eda fjarhagslegum styrk.

Fjarmalaeftirlitid hefur ekki gert athugasemdir vid Utgafu pessara leidbeininga. Petta
er til pess ad skyra enn frekar pann greinarmun sem er gerdur 4 skradum og 6skradum
verdbréfum, badi i logum og 1 framkvamd hja verdbréfamidlurum.

Radgreidsluskuldabréf eru hvorki gefin ut i samvinnu vid VPI né skrad hja pvi. Auk
pessa er framsal peirra takmarkad. Af pessu ma ljost vera ad radgreidsluskuldabréf



tilheyra flokki oOskradra verobréfa, p.e. grda markadnum, og eru ekki hluti af
heildarmarkadnum fyrir verobréf eins og greidslukortafyrirtaekin halda fram.

b4 parf a0 taka afstodu til pess hvort radgreiosluskuldabréf myndi sérstakan
undirmarkad innan 6skradra verdbréfa. Radgreidsluskuldabréf eiga pad sameiginlegt
ad vera gefin ut 4 eydublod greidslukortafyrirteekjanna, pau bera somu vexti hja Visa
og Eurocard og eru hdd somu skilyroum um framsal. Pau eiga sér pad einnig
sameiginlegt ad unnt er ad senda skuldabréfin til innheimtu hja
greidslukortafyrirteekjunum, hafi verid gerdur innheimtusamningur milli handhafa
bréfsins og greidslukortafyrirtekjanna. Ad lokum eiga radgreidsluskuldabréfin pad
sameiginlegt ad sum peirra eru tryggd med eignarréttarfyrirvara i peim hlut sem
keyptur er’ en dnnur eru 4n abyrgdar. Pad er nidurstada samkeppnisrads ad ofantalin
einkenni radgreidsluskuldabréfa, tekin i heild sinni, adskilji pau frd 60rum 6skrddum
verdbréfum. Telur samkeppnisrad ad munurinn 4 radgreidsluskuldabréfum og 6drum
6skradum verdbréfum sé pad mikill ad radgreidsluskuldabréf myndi sérstakan markad
i skilningi samkeppnislaga innan flokks 6skradra verobréfa. A9 mati samkeppnisrads
skiptist pessi markadur i nokkur svid sem hvert um sig getur myndad sjalfstedan
undirmarkad. Hér er amk. um ad reda markadinn fyrir Utgafu
radgreidsluskuldabréfa, markadinn fyrir innheimtu pessara bréfa og markadinn fyrir
vidskipti med pessi verdbreéf.

3.2. Landfradilegi markadurinn

Adilar hafa ekki gert sérstakar athugasemdir vegna hins landfraedilega markadar.
Vidskipti med radgreidsluskuldabréf taka til landsins alls auk pess sem paer
markadshlutdeildir sem Visa midar vid 1 sinum gongum virdast midast vid
verdbréfavidskipti 4 {slandi. Verdur i mali pessu pvi midad vid ad hinn landfradilegi
markadur sé Island.

4.
Stada fyrirtaekja 4 markadonum
Greidslukortafyrirtekin ~ eru  einu  adilarnir sem geta heimilad utgafu
radgreidsluskuldabréfa med gerd vidaukasamnings vid sOluadila. Jafnframt eru
grei0slukortafyrirteekin einu adilarnir sem geta innheimt radgreidsluskuldabréf, sbr.
akvaedi radgreidsluskuldabréfanna. bad er pvi 1jost ad greidslukortafyrirtaekin eru med
100% markadshlutdeild 4 markadi fyrir Gtgafu og innheimtu radgreidsluskuldabréfa.

5.
Takmorkun a framsali raskar samkeppni
[ mali pessu er pvi haldid fram ad stodlud akvadi i radgreidsluskuldabréfum
greiOslukortafyrirteekjanna brjoti 1 baga vid 10. gr. samkeppnislaga par sem pau

* 1 pessum tilvikum parf ekki ad greida stimpilgjald vegna samningsins.



utiloki adra en bankastofnanir og verdbréfafyrirteki fra vidskiptum med
radgreidsluskuldabréf. Er 1 pvi sambandi bent 4 ad greidslukortafyrirtaekin og helstu
verdbréfafyrirtaekin séu i eigu banka og sparisjoda. I 10. gr. laganna segir:

L Allir samningar og sampykktir milli fyirtekja, hvort heldur pcer eru
bindandi eda leiobeinandi, og samstilltar adgerdir sem hafa ad markmioi
eda af peim leidir ad komid sé [ veg fyrir samkeppni, hun sé takmérkud eda
henni raskad eru bannadar.

Bann petta tekur m.a. til samninga, sampykkta og samstilltra adgera sem:

a. ahrif hafa a verd, afsleetti, alagningu eda énnur vidskiptakjor med
beinum eda obeinum heetti,

b. takmarka eda styra framleidslu, morkudum, tekniproun eda
fiarfestingu,

c. mismuna vidskiptaadilum med Olikum skilmdlum [ sams konar

vidskiptum og veikja pannig samkeppnisstoou peirra,

d. setja pad sem skilyrdi fyrir samningagero ad hinir viosemjendurnir
taki a sig viobotaskuldbindingar sem tengjast ekki efni
samninganna, hvorki [ edli sinu né samkvemt vioskiptavenju.

Ordalag 10. tl. stadlads radskuldabréfs Eurocard og 11. tl. stadlads radskuldabréfs
Visa er svohljodandi:

. Seljandi hefur hvencer sem er heimild til ad framselja rétt sinn samkvemt
samningi pessum til bankastofnunar eda verdbréfafyrirteekis sem hefur gert
innheimtusamning vio [Nafn greioslukortafyrirtekis].

Akvadin eru pannig, ord fyrir ord, nakvamlega hin sému 4 radgreidsluskuldabréfum
Visa og Eurocard. Skuldabréfid er undirritad af seljanda vorunnar, p.e. peim sem gert
hefur vidaukasamning vid greidslukortafyrirteekin, og korthafa sem greidir voruna. Af
pessum dkvedum leidir ad einungis er unnt ad framselja pessi bréf til bankastofnana
og verdbréfafyrirteekja sem gert hafa innheimtusamning vid vidkomandi
greidslukortafyrirteeki. Pessi takmorkun er styrkt i sessi med nanast samhljoda
akvedum 1 stodludum vidaukasamningum um utgafu radgreidslubréfa sem
greidslukortafyrirteekinn gera vid s6luadila. Pau hljoda svo:

,Soluadila er heimilt ad framselja rétt sinn d radgreidslubréfum til
bankastofnunar eda annars fjarmégnunaradila sem hefur innheimtusamning vio
VISA Island. Skulu eigendaskipti tilkynnt tafarlaust. [...]

> 5.1l. stadladra vidaukasamninga Visa.
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,Adildarfyrirceki getur framselt rétt sinn a samningnum til bankastofnunar eda
annars fjarmégnunaradila sem hefur innheimtusamning vio EUROCARD, og
skulu eigendaskipti tilkynnt tafarlaust. [...] “°

Stadladir radgreidslusamningar greidslukortafyrirtaekja teljast til samninga 1 skilningi
10. gr. samkeppnislaga. Umraedd dkvedi i pessum samningum hafa ad mati
samkeppnisrads i for med sér augljosar homlur 4 samkeppni. Greidslukortafyrirteekin
eru eins og adur sagdi 1 lykilstodu & heildarmarkadnum fyrir radgreidsluskuldabréf.
Med umreddum dkvaedum er Ollum O0drum en bankastofnunum og
verdbréfafyrirtekjum sem greidslukortafyrirteekin hafa gert innheimtusamning vid
gert omogulegt ad stunda vidskipti med pessi verdbréf. Akvaedin hafa pvi pau ahrif ad
halda nyjum keppinautum frd markadnum og takmarka par med pa samkeppni sem
rikt gaeti 4 honum. I peim felst takmérkun eda styring 4 mérkudum 1 skilningi b. lidar
2. mgr. 10. gr. samkeppnislaga. Eins og nanar verdur gerd grein fyrir hér 4 eftir telur
samkeppnisrdd ad engar malefnalegar astaedur réttlaeti umreedda takmorkun 4 framsali
pessa bréfa. Ljost er pvi ad i1 pessum dakvaedum felst einnig Ologmat og
samkeppnishamlandi mismunun i skilningi d. lidar 2. mgr. 10. gr. samkeppnislaga.

[ méli pessu hefur Visa lagt til vidari markadsskilgreiningu en pa sem samkeppnisrad
byggir 4. Asteda er til ad taka pad fram ad samkeppnisrad telur ad umrzedd akvadi
raski samkeppni 1 skilningi 10. gr. samkeppnislaga jafnvel pott rymri
markadsskilgreining veri 16g0 til grundvallar. Hvort sem midad er vid markadinn
fyrir radgreidsluskuldabréf eda t.d. grda markadinn er ljost ad framsalstakmarkanir
greidslukortafyrirteekjanna takmarka adgang nyrra keppinauta ad starfsemi par sem
eiga sér stad viOskipti fyrir umtalsverdar fjarhedir. bessi takmorkun &
markadsadgangi er einnig i andstodu vid markmid samkeppnislaga, sbr. 1. gr.
laganna.

bar er mat samkeppnisrdds, med visan til alits FME, a0 umradd takmorkun sé ekki
byggd 4 16gum eda reglugerdum. Greidslukortafyrirteekin hafa sett fram rok til ad
stydja pa takmorkun sem pau hafa sett 4 vardandi framsal radgreidsluskuldabréfa.
bannig hafa pau itrekad visad til pess ad 4 radgreidsluskuldabréfunum sé ad finna
vidkvaemar personuupplysingar korthafa sem mikilvaegt sé ad vardveita. A
radgreidslubréfum koma fram eftirfarandi upplysingar um korthafa: a)
Greidslukortanamer, b) gildistimi korts, c¢) kennitala, d) nafn og heimili, e)
simanumer, f) lysing peirrar voru sem keypt er, g) upphad skuldabréfs og h)
undirskrift.

A0 mati samkeppnisrads fast ekki s€d ad pessar upplysingar séu mun vidameiri en
per sem koma fram i 00rum vidskiptum soluadila og korthafa. Ef markmid

65. tl. stadladra vidaukasamninga Eurocard.
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framsalstakmdrkunarinnar er ad koma i veg fyrir ad persoénuupplysingar korthafa
komist i hendur vafasamra einstaklinga eda fyrirtekja er miklu ner ad minnka paer
upplysingar sem fram koma 4 skuldabréfunum sjalfum. Panning meetti til deemis gera
svipad og gert hefur verid vid posaslippa i sumum verslunum, p.e. ad adeins sjdist
hluti greidslukortanumersins. Pannig telur samkeppnisrad ad hoft pau sem fram koma
i skilmalum radgreidsluskuldabréfanna séu oporf til ad nd peim markmidum sem
greidslukortafyrirtaekin stefna ad.

[ mali pessu hafa greidslukortafyrirtekin jafnframt nefnt sem Aastedu fyrir
framsalstakmdorkun 4 radgreidslubréfum ad adilar, sem bréfin nu heimila framsal til,
starfi allir samkvemt opinberum leyfum og séu pvi traustverdari en adrir. Vardandi
petta vill samkeppnisrdad benda a ad fleiri fyrirteki og einstaklingar starfa samkveaemt
opinberum leyfum en bankar og verdbréfafyrirteki. Ekki verdur séd af
roksemdaferslu  greidslukortafyrirtekjanna ad pad sé Oruggara ad leyfa
verdbréfafyrirteeki eda verdbréfasala ad sysla med radgreidsluskuldabréf en t.d.
fasteignasala eda logmanni. Badir starfa samkvaemt opinberum leyfum og bera
skyldur samkvemt peim. Hins vegar hafa kvartandi og greidslukortafyrirtekin
jafnframt bent 4 ad peir adilar sem framsalid takmarkast vid eru annad hvort eigendur
greidslukortafyrirtaekjanna,” i eigu stofnana sem eru beinir adilar ad samstarfinu eda
adilar ad samstarfi greidslukortafyrirtekjanna. Samkeppnisrdd telur pannig ad
framsalsheimildin sé til pess fallin ad beina vidskiptum med radgreidsluskuldabréf til
takmarkads hop fyrirtaekja sem ad meginstefnu eru tengd greidslukortafyrirtekjunum.

Samkvaemt framansogdu er pad nidurstada samkeppnisrdds ad 10. tl. stadlads
radskuldabréfs Eurocard og 11. tl. stadlads radskuldabréfs Visa brjoti i baga vid 10.
gr. samkeppnislaga. Samkvaemt 1. mgr. 49. gr. laganna eru samningar sem brjota i
baga vid banndkveaedi oOgildir. Samkeppnisrdd telur hins vegar ad Onnur akvaedi
pessara stodludu samninga hafi efnislegt sjalfstedi fra umreeddum akvaedum. Til ad
tryggja ad akvordun pessi nai fram ad ganga og i pvi skyni ad efla virka samkeppni a
umreddum markadi telur samkeppnisrdd naudsynlegt ad beina peim fyrirmalum til
greioslukortafyrirtekjanna ad pau geri samninga um innheimtu radskuldabréfa vid
alla adila sem uppfylla almenn, hlutleeg og mélefnaleg skilyrdi.

7 Sbr. bankar og sparisjédir.
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IV.
Akvorounaroro:

»10. tl. stadlads raogreiosluskuldabréfs Kreditkorta hf. og 11. tl. staodlads
raogreiosluskuldabréfs Greioslumiolunar hf. brjota i baga vio 10. gr.
samkeppnislaga nr. 8/1993. bessi akvaedi eru pvi ogild, sbr. 49. gr.
samkeppnislaga. Med heimild i 17. gr. samkeppnislaga beinir samkeppnisrao
peim fyrirmalum til Kreditkorta hf. og Greioslumidolunar hf. ad gera samninga
um innheimtu radskuldabréfa vio alla adila sem pess 6ska og uppfylla almenn,
hlutleg og malefnaleg skilyroi.«

[Mali pessu var dafryjad; sja Urskurd dfiyjunarnefndar samkeppnismdla i mali nr.
4/2002]
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