Fimmtudagurinn 15. mai 2003
199. fundur samkeppnisrads

Akvérdun nr. 16/2003

Samruni Biinadarbanka Islands hf. og Kauppings banka hf.

L.
Erindio og malsmeofero

bann 14. april 2003 barst Samkeppnisstofnun tilkynning um ad bankardd
Biinadarbanka Islands hf. (Bénadarbanki) og stjérn Kauppings banka hf. (Kaupping)
hefdu pann 12. april 2003 undirritad samrunadatlun og samning um samruna
bankanna.

Med tilkynningunni fylgdu margvisleg gégn sem mali skipta, m.a. samrunaskrd, sbr.
vidauka vid reglur Samkeppnisstofnunar nr. 930/2001 um tilkynningu samruna.
Jafnframt hefur verid aflad vidbdtargagna fra samrunaadilum.

Vid rannsokn pessa mals hafa samkeppnisyfirvold leitad eftir vidhorfum annarra
vidskiptabanka og fjarmalafyrirtaekja sem starfa 4 somu morkudum og samrunaadilar.
[ svorum peirra felst ad ekki eru gerdar athugasemdir vid fyrirhugadan samruna.

Jafnframt hefur verid leitad upplysinga og haft samrad vid Sedlabanka Islands,
Kaupholl fslands og Fjarmalaeftirlitid.

1I.
Niourstoour

A fundi samkeppnisrads pann 15. mai 2003 var akvordun tekin i mali pessu. Patt i
fundinum toku Kirstin Flygenring, Karitas Palsdéttir, Olafur Bjérnsson, Ragnheidur
Bragadottir og Tryggvi Axelsson.

1.
Samruni

Starfsemi samrunaadila er sem hér segir:



Bunadarbankinn er vidskiptabanki sem starfar & grundvelli laga nr. 161/2002, um
fjarmalafyrirtaeki. Bankinn veitir einstaklingum, fyrirteekjum og stofnunum i 6llum
greinum islensks atvinnulifs alhlida fjarmalapjonustu. Logd er dhersla & persoénulega
pjonustu og radgjof til vidskiptavina en auk pess leggur bankinn mikla aherslu 4
aukna sjalfsafgreidslu til ad halda kostnadi i lagmarki.

Kaupping skilgreinir sig sem norrenan fjarfestingarbanka med starfsemi i niu 16ndum
i eftirfarandi borgum: London, Kaupmannahdéfn, Genf, Helsinki, Lausanne,
Luxemborg, New York, Reykjavik, Stokkhélmi og Porshéfn 1 Faereyjum. Auk pess er
Kaupping med starfsemi 4 Neskaupstad, Selfossi og i Vestmannaeyjum. Helsta
hlutverk Kauppings er ad veita einstaklingum, fjarfestum og fyrirtekjum vidteka
fjarmalapjonustu  sérstaklega innan kjarnastarfsemi sem er eignastyring og
einkabankapjonusta, fyrirteekjapjonusta, markadsvidskipti og fjarstyring.

Bunadarbankinn og Kaupping verda sameinadir undir nafninu Kaupping
Bunadarbanki hf. med peim heatti a0 Bunadarbankinn er sameinadur Kauppingi med
yfirtéku eigna og skulda. Astzda framangreinds fyrirkomulags er si ad Kaupping
hefur nylega verid skrad & Stockholmsborsen og mikilvegt er ad vidhalda beirri
skrdningu 4n sérstakrar roskunar. Sameiningin midast vid 1. januar 2003. Munu
hluthafar 1 Kauppingi eignast 51,77% hlut i sameinudum banka en hluthafar
Bunadarbankans 48,23%. Endanlegar dkvardanir um samrunann verda teknar &
hluthafafundum i badum boénkunum, sem haldnir verda fyrir lok maiméanadar. Fyrsti
starfsdagur sameinads banka er aztladur 30. mai, en pad raedst po af afstéou
samkeppnisrads og Fjarmalaeftirlitsins til samrunans.

Framangreindur samningur um yfirtoku Kauppings 4 eignum og skuldum
Bunadarbankans og par med sameiningu tveggja adur sjalfstedra félaga felur 1 sér
samruna i skilningi 4. gr. samkeppnislaga nr. 8/1993.

Samkvaemt 18. gr. samkeppnislaga ber ad tilkynna Samkeppnisstofnun um samruna,
pegar heildarvelta vidkomandi fyrirteekja er 1 milljardur krona eda meira og ad pvi
tilskildu ad a.m.k. tvo af peim fyrirtekjum sem adild eiga ad samrunanum hafi hvort
um sig a.m.k. 50 milljon krona arsveltu.

Hreinar rekstrartekjur Bunadarbankans og dotturfélaga & arinu 2002 voru 22.122
milljonir krona en par af komu 1.152 milljonir krona fra erlendum doétturfélogum
bankans. Hreinar rekstrartekjur bankans 4 fslandi voru pvi 20.970 milljénir krona a
arinu 2002.

Hreinar rekstrartekjur Kauppings og dotturfélaga 4 arinu 2002 ndmu samtals 17.793
milljonum krona. Af peim tekjum komu 3.121 milljonir kréona fra erlendum



dotturfélogum bankans. Hreinar rekstrartekjur bankans 4 Islandi voru pvi 14.672
milljonir krona & arinu 2002.

Af framangreindum upplysingum leidir ad veltuvidomid 18. gr. samkeppnislaga er
uppfyllt og taka pvi dkvaedi laganna um samrunaeftirlit til pessa samruna.

2.
Skilgreining markadarins

Vio mat & samkeppnislegum ahrifum samruna samkvemt 18. gr. samkeppnislaga
verdur ad byrja 4 pvi ad skilgreina pann markad sem vid 4. Samkvemt 4. gr.
samkeppnislaga er markadur sélusvaedi voru og stadgengdarvoru og/eda sdlusvadi
pjonustu og stadgengdarpjonustu. Stadgengdarvara og stadgengdarpjonusta er vara
eda pjonusta sem ad fullu eda verulegu leyti getur komid i stad annarrar. Hagfredileg
rok leida til pess ad lita verdur & vidokomandi markad fra tveimur sjonarhornum,;
annars vegar voru- eda pjonustumarkadinn og hins vegar landfraedilega markadinn.
begar videigandi markadsskilgreiningar liggja fyrir er unnt ad leggja mat a
samkeppnisleg ahrif samruna.

2.1 Voru- eda pjonustumarkaour

Samkeppnisrad hefur i akvordun nr. 22/2000, Samruni Islandsbanka hf og
Fjarfestingarbanka atvinnulifsins hf., og éaliti nr. 8/2000, Fyrirhugadur samruni
Biinadarbanka Islands hf og Landsbanka Islands hf., fjallad um skilgreiningu &
fjarmalamarkadi, p.e. markadi vidskiptabanka og fjarfestingarbanka. I pvi efni var
m.a. byggt 4 fordemum fra framkvaemdastjéorn ESB, sem jafnan hefur litid svo & ad
markadur alhlida vidskiptabanka (e. universal bank) skiptist 1 eftirfarandi meginsvid:
vidskiptabanka-, smas6lubanka- eda einstaklingspjonustusvid (e. retail banking),
fyrirtaekjapjonustu (e. corporate banking), fjarfestingarbankapjonustu (e. investment
banking), verdbréfavioskipti og adra fjarmalapjonustu (e. money markets and other
financial market services)'. Pessir markadir flokkast sidan nanar i ymsa undirmarkadi.

[ tilkynningu samrunaadila er byggt 4 peim markadsskilgreiningum sem
samkeppnisrdd hefur pegar afmarkad i framangreindum malum og ekki settar fram
krofur um adra skilgreiningu.

1. Vidskiptabankapjonusta er skilgreind sem bankapjonusta til heimila og eftir
atvikum litilla og medalstorra fyrirteekja, sem m.a. felur 1 sér innldn, Utlan,
greidslumidlun, gjaldeyrisvidskipti og sjoda- og eignaumsyslu.

' Sja t.d. mal M.873 Bank Austria / Creditanstalt, M.1029 Merida / Nordbanken og M.1910
MeridaNordbanken / Unidanmark.



2. Fyrirtekjapjonusta er skilgreind sem bankapjonusta vid sterri fyrirteki, sem
m.a. felur 1 sér innlan, Wtlan, gjaldeyrispjonustu, alpjodlegar greidslur,
abyrgdir og fjarvorslu.

3. Fjarfestingarbankapjonusta og 6nnur fjadrmalapjonusta felur m.a. 1 sér radgjof
um umbreytingu fyrirtekja, s.s. um samruna, yfirtokur eda einkavedingu,
umsjon med Utbodi verdbréfa og verdbréfamidlun. P4 er um ad rada fjarvorslu
og eignastyringu (rekstur verdbréfasjoda), en samkvemt logum um
fjarmalafyrirtaeki nr. 161/2002 er eignastyring leyfisskyld starfsemi. Geta
vidskiptabankar, sparisjodir, fjarfestingarbankar, verobréfafyrirteki og
rekstrarfélog verdbréfasjoda annast eignastyringu.

[ tilkynningu samrunaadila er pé réttilega tekid fram ad i opinberum gégnum hér 4
landi, s.s. i hagskyrslum Sedlabanka fslands, er oft ekki greint 4 milli pess hvort
kaupendur pjonustunnar eru einstaklingar, fyrirteki eda stofnanir. Gogn um petta efni
liggja heldur ekki fyrir hja samrunaadilum. Er pvi farin st leid ad flokka markadinn
eftir peirri pjonustu sem i bodi er og greina hana nidur 4 framangreinda hopa par sem
pad skiptir mali i samkeppnislegu tilliti og gogn leyfa slika flokkun. Er petta i
samraemi vid nalgun samkeppnisrads i fyrri malum.

Athugun sem Samkeppnisstofnun hefur gert vegna pessa mals gefur til kynna ad ekki
s¢ tilefni til breytinga 4 fyrra mati samkeppnisrads & skilgreiningu voru- eda
pjonustumarkadar islenskra vidskipta- og fjarfestingarbanka.

2.2 Landfrzedilegur markaour

[ tilkynningu Bunadarbanka og Kauppings er pad nidurstadan ad landfredilegi
markadurinn { mali pessu sé sland. Telja fyrirtaekin ad 4 pvi svidi par sem starfsemi
félaganna skarast merkjanlega, sem er a svidi fyrirtekja- og fjarfestingarbanka-
pjonustu og verdbréfavidskipta, skipti ekki mali hvar 4 landinu kaupandi pjonustunnar
er stadsettur. Vidkomandi kaupendum sé unnt ad eiga slik vidskipti vid banka pott
peir séu ekki stadsettir i sama landshluta. P4 telja samrunaadilar ad
fjarfestingarbankapjonusta feli 1 sér alpjodlega vidd sem rétt sé ad taka tillit til.

[ fyrri malum um samruna banka hefur mat samkeppnisrads 4 skilgreiningu
landfraedilegs markadar tekid mid ad fordemum fra framkvemdastjorn ESB og
tirlausnum samkeppnisyfirvalda i einstokum léndum. { pvi felst ad landfredilegur
markadur fyrir pjonustu vid einstaklinga og a.m.k. smerri fyrirteki hefur verid
skilgreindur sem innanlandsmarkadur. Framkvaemdastjorn ESB hefur almennt
takmarkada porf fyrir ad meta hvort markadir fyrir vidskiptabankapjonustu eru
svaedis- eda stadbundnir innan hvers rikis, en rannsoknir samkeppnisyfirvalda i
ymsum 16ndum benda til ad svo sé ad talsverdu leyti. Samkeppnisrad hefur pvi talid
ad veigamikil rok meli med sambzrilegri nalgun hér 4 landi. A hinn boginn skortir ad



mestu tolfredilegar upplysingar til mats & svedisbundnum morkudum hér a landi, auk
pess sem onnur rok mala med pvi ad ganga ut fra pvi ad um landsmarkad sé ad rada,
t.d. ad vidskiptabankar og sparisjodir hafa dreifikerfi um allt land med tiltdlulega
péttrionu utibta- og hradbankaneti. P4 studlar aukid umfang bankavidskipta a
Internetinu smam saman ad minnkandi vegi nalegdar vidskiptavina vid bankautibu,
pott pessi breyting sé ekki eins byltingarkennd og ymsir h6fou adur talid. Endanlegt
mat 4 pessu atridi hefur p6 takmarkada pydingu i pessu mali, par sem starfsemi
Kauppings midar fyrst og fremst ad pjonustu vio steerri fyrirteki og stofnanir og er hér
a landi einkum rekin fra Reykjavik. Mun samruninn litil ahrif hafa 4 pjonustuframbod
gagnvart einstaklingum og smerri fyrirteekjum, sem hinn sameinadi banki mun sinna
med sambarilegum hatti og Blinadarbankinn hefur gert til pessa.

Fjarfestingarbankapjonusta og pjonusta vid sterstu fyrirteki hefur ad nokkru
alpjodlegt umfang sem rétt er ad taka tillit til. A vissum svidum fjarméalapjonustu
geetir hér 4 landi alpjodlegrar samkeppni og ma par nefna lan til steerri adila, fjarvorslu
fyrir sterri  adila (lifeyrissjodir) og verdbréfavidskipti. Pott  logbundnum
adgangshindrunum ad islenskum fjarmalamarkadi hafi verid rutt ur vegi, hafa erlendir
adilar adeins i takmorkudum meli nytt sér aukid athafnafrelsi til innkomu 4a islenskan
markad. Medal skyringa 4 pessu er smad islenska markadarins og gengisdhatta sem
fylgir vidskiptum 1 islenskri kronu. Hvort tveggja dregur Gr dhuga erlendra banka til
ad leggja ut i naudsynlegan kostnad vid innkomu & islenskan markad. Vardandi solu &
pjonustu til erlendra adila liggur fyrir ad vegna smadar islenskra fjarmalafyrirteekja
hafa pau overulega markadshlutdeild 4 fj6lpjodlegum morkudum. Med hlidsjon af
pessum adstedum er pvi talid rétt ad lita svo & 1 pessu mali ad markadur fyrir
fjarfestingarbanka- og fyrirtaekjapjonustu og verdbréfavidskipti sé einnig bundinn vid
fsland, pott keppinautar & pessum markadi bui jafnframt vid samkeppnislegt adhald
fra erlendum adilum.

[ framangreindu felst ad tillaga samrunaadila um skilgreiningu landfradilegs
markadar er sambarileg vid pad mat sem samkeppnisrad hefur adur sett fram um pad
efni, sbr. &kvordun nr. 22/2000 og alit nr. 8/2000. Athuganir Samkeppnisstofnunar i
tengslum viod petta mal gefa ekki til kynna ad astaeda sé til breytingar 4 pvi mati.

3.
Samkeppnisleg ahrif samrunans

3.1 Vioskiptabankastarfsemi

Bunadarbankinn er vidskiptabanki sem veitir einstaklingum, fyrirtekjum og
stofnunum alhlida fjarmalapjonustu. Kaupping skilgreinir sig sem fjarfestingarbanka
og hefur vaxid hratt 4 pvi svidi, bedi hér 4 landi og med vaxandi utras erlendis. Pott
félagid hafi 4 arinu 2001 fengid vidskiptabankaleyfi, hefur pad ekki leitt til mikillar



framrasar 4 svidi hefObundinnar vidskiptabankapjonustu. Skorun 1 starfsemi
fyrirtekjanna 4 pessu svidi er pvi tiltolulega litil, en meiri 1 fjarfestingar-
bankastarfsemi, fyrirtaekjapjonustu, verobréfamidlun og 4 gjaldeyrismarkadi.

Markadshlutdeild Kauppings i innldnum alls var i arslok 2002 einungis 3,7%, en
hlutdeild Bunadarbanka var 21,4%. Hlutdeild Kauppings i Gtlanum alls 1 arslok 2002
var adeins 3,3%, en hlutdeild Bunadarbankans 22,1%. Breyting sem hlyst af
samrunanum 4 innldna- og Utldnasvidi er pvi litil. Munu Landsbanki Islands hf. og
fslandsbanki hf. afram hafa sambzrilega eda haerri markadshlutdeild i innlanum og
utlanum, auk pess sem sparisjodirnir keppa & pvi svidi.

Kaupping er oOverulegur patttakandi i greidslumidlun og er modurfélagid ekki
eignaradili ad Fjolgreidslumidlun hf. eda kreditkortafyrirteekjum, heldur takmarkast
adild Kauppings ad greidslumidlun vio eignaradild ad sparisjodi sem hefur adgang ad
kerfinu. Kaupping notar hins vegar ekki greidslumidlunarkerfid og hefur samruninn
pvi einungis 6bein og 6veruleg ahrif & pessum markadi.

Kaupping og félog sem pvi tengjast stunda ekki eignaleigustarfsemi. Hefur samruninn
pvi engin ahrif & peim markadi.

Af framangreindu leidir ad samruninn hefur ekki veruleg ahrif 4 moérkudum fyrir
vidskiptabankapjonustu.

3.2  Verdbréfamiolun
Starfsemi Bunadarbanka og Kauppings skarast talsvert 4 svioi fjarfestingarbanka- og
fyrirtaekjapjonustu asamt verdbréfavidskiptum og gjaldeyrispjonustu.

Samanlogd markadshlutdeild samrunaadila & svidi verdbréfamidlunar, midad vid
vidskipti 1 skradum verdbréfum i og utan Kauphallar Islands, hefur undanfarin 2-3 ar
verid 40 — 45%. Innifalin eru innbyrdis vidskipti pessara adila. I pvi ljosi og af 63rum
asteedum er Oliklegt ad hinn sameinadi banki muni 60list svo hda markadshlutdeild.

[ vidskiptum med hlutabréf er samanlogd markadshlutdeild félaganna tiltlulega ha,
eda 45 — 50%, en hins vegar ivid laegri 1 vidskiptum med skuldabréf, eda 40 — 43%.

Adrir sterstu kauphallaradilar eru {slandsbanki og Landsbanki Islands, en hlutdeild
hvors pessara adila i vidskiptum med skrad verdbréf hefur undanfarin tvo ar verid a
bilinu 19-21%. Samanldgd hlutdeild annarra smerri kauphallaradila hefur almennt
verid 16-20%.

Vidskipti med skrad verdbréf i og utan kauphallar lata itarlegum reglum samkvamt
16gum og reglugerdum, asamt reglum Kauphallar {slands, en Kauphéllin er skipulegur



verdbréfamarkadur par sem opinber skraning verdbréfa og vidskipti med pau fara
fram. Er markadurinn opinn fjarmalastofnunum er uppfylla dkvednar krofur.
Kauphallaradilar eru nu atjan, par af einn erlendur. Kauphallaradilar einir geta att
vidskipti 1 vidskiptakerfi Kauphallarinnar. Almenningur getur ekki att par vidskipti
nema fyrir milligdbngu kauphallaradila. Markadir pessir eru undir umsjon
Kauphallarinnar. Samkvaemt 16gum er hlutverk kauphallar ad annast opinbera
skraningu verdbréfa og setja reglur um skraningarhaefi peirra. Kaupholl skal einnig
studla ad pvi ad skraning, vidskipti og verdmyndun i kauphoéll fari fram & skyran og
gagns®jan hatt og ad kappkosta ad jafnraedi s¢ med adilum ad vidskiptum sem par
fara fram. ba Iytur starfsemi Kauphallar Islands og kauphallaradila eftirliti
Fjarmalaeftirlitsins.

Hafa verdur i huga ad umtalsverdur kaupendastyrkur er medal vidskiptamanna
fjarmalafyrirtaekja, sem annast verobréfamidlun. Hefur pad m.a. komid fram i pvi ad
tilteknir lifeyrissjodir hafa stofnad sina eigin verdbréfamidlun.

Ymsar radstafanir hafa verid gerdar til pess ad 6rva erlenda fjarfesta til patttoku a
islenskum verdbréfamarkadi, t.d. med samstarfi vid norrenar kauphallir og adild
Kauphallar {slands a8 NOREX. Einn norrzenn banki er nii adili ad Kaupholl slands,
en vidskipti hans hafa p6 ennpa ekki verid mikil. Verdur pvi ad teljast 6ljost hvort
erlendir adilar muni i ndinni framtid syna verdbréfavidskiptum hér & landi vaxandi
ahuga. b6 mé nefna ad 6flugri fjarmalastofnanir hér 4 landi munu 1 sjalfu sér studla ad
slikri proun.

Vid samrunann faekkar sterstu adilum & verdbréfamarkadi ur fjorum i prja. I ljosi
peirra itarlegu reglna sem gilda um pessa starfsemi og annars sem ad framan er nefnt
verdur po ad telja ad markadir pessir geti afram starfad med edlilegum heetti vio slikar
adstedur, en frekari fekkun gati hins vegar 6gnad tilvist peirra.

3.3  Verobréfautboo

Bunadarbankinn og Kaupping hafa keppt um ad veita uUtgefendum verdbréfa pa
pjoénustu ad annast umsjon med skraningu og Utbodi verdbréfa. Helstu utgefendur
hlutabréfa eru skrad hlutafélog, staerri einkafyrirtaeki & leid a4 markad, fyrirtaeki 1 vexti
sem purfa aukio eigid fé og rikisfyrirtaeki sem verid er ad einkavaeda. Helstu utgefur
skuldabréfa eru sterri sveitarféldog, bankar, sparisjodir og adrar ldnastofnanir, dsamt
fyrirtekjum, badi skradum og oskradum.

Talsveroum vandkvedum er bundid a0 mala markadshlutdeild i pessari pjonustu, en
samkvemt upplysingum samrunaadila er talid ad Bunadarbankinn hafi & arinu 2002
haft um 32% hlutdeild og Kaupping um 12% eda samanlagt um 44%. Upplysingar
pessar innifela po eigin verdbréfautgafur samrunaadila. Pa ber ad hafa i huga ad
markadur pessi er sveiflukenndur frad einum tima til annars, bedi heildaritgafa og



hlutdeild einstakra adila. Hvad utgafu hlutabréfa vardar fj6lgadi mikio 4 sidasta aratug
fyrirtekjum sem skrad eru i Kaupholl Islands. Upp 4 sidkastid hefur hins vegar borid
meira 4 afskraningum. Engin almenn frumitbod hlutabréfa voru 4 sidasta ari, en
nokkud var um ttgafu hlutabréfa i tengslum vid sameiningar og yfirtokur. Utgéafa
fyrirteekja & skuldabréfum hefur 4 hinn bdéginn farid vaxandi 4 sidustu tveimur arum.
Ennfremur ber ad hafa i huga ad val 4 adila til ad annast umsjon med utgafu verdbréfa
a sér stad i storum ,,einingum* og fer oft fram med utbodum, sem eru 6llum opin sem
hafa til ad bera naudsynlega sérpekkingu og videigandi starfsleyfi, en auk banka og
sparisjoda hafa verdbréfafyrirteeki heimild til ad annast umsjon med Utbodi verdbréfa,
sbr. 3. og 4. gr. laga nr. 161/2002, um fjarmalafyrirteeki. A3 pessum atridum virtum er
ekki talin 4stada til ad Ottast ad samruninn dragi Ur samkeppni 4 pessu svioi.

3.4  Fjarvarsla

[ 16gum um verdbréfavidskipti nr. 13/1996 er fjarvarsla skilgreind sem pjénusta, veitt
samkvemt sérstokum samningi gegn endurgjaldi sem felur i sér ad taka vid
fjarmunum til fjarfestingar 1 verdbréfum eda 6drum verdmaetum fyrir eigin reikning
vidskiptamanns. Pjonusta pessi felur venjulega i sér marga verkpetti, s.s. radgjof um
eignasamsetningu, kaup og solu verdbréfa, innheimtu og vorslu verdbréfa, eftirlit med
arogreidslu og utgafu jofnunarhlutabréfa, radgjof um skattamal og upplysingagjof til
vidskiptavina m.a. med yfirlitum um stodu og hreyfingar 4 fjarvorslureikningi peirra.

Ekki liggja fyrir samremdar opinberar upplysingar um fjarmuni i fjarvorslu hér a
landi. T arslok 2002 voru samtals um 63,2 milljardar krona i styringu hja Kauppingi 4
Islandi, par af 44,5 milljardar krona vegna lifeyrissjoda, 4,7 milljardar vegna annarra
stofnana og fyrirtekja og 14 milljardar vegna einstaklinga. Hja Bunadarbankanum
voru 4 sama tima um 15,3 milljardar krona i sérhafori styringu, sem samanstendur af
niu sjo6dum 1 styringu. P4 voru um 6,8 milljardar krona 1 sérbankapjonustu
Bunadarbankans. Samtals voru pvi um 22,1 milljardar krona i styringu hja
Bunadarbankanum.

Ekki er ljost hvort fyrirliggjandi upplysingar frd 6drum adilum um fjarvorslu eru
sambzrilegar, en samkvamt arsskyrslu Islandsbanka voru fjarmunir i styringu par
146 milljardar krona i arslok 2002. Samkvamt arsskyrslu Landsbankans fyrir 4rid
2001 nam heildarfjarhed eigna i eignastyringu og vorslu hja samstedunni um 145
milljordum kréna i lok pess ars, par af voru 82 milljardar kréna i fjarvorslu. {
arsskyrslu Landsbankans fyrir arid 2002 kemur fram ad 4 pvi ari hafi eignir
einstaklinga i umsyslu og sérbankapjonustu tvofaldast.

bott ekki sé 1jost hvort allir adilar & markadnum leggja sama skilning i merkingu
ordsins fjarvarsla, gefa framangreindar upplysingar visbendingu um sterd
markadarins og hlutdeild hins sameinada banka. Benda upplysingarnar til pess ad
markadshlutdeild stzrstu keppinautanna, Landsbanka og Islandsbanka, sé¢ a.m.k.



sambarileg og trulega heldur meiri. Pa liggur fyrir ad nokkrir adrir adilar bjoda
eignastyringu hér 4 landi, auk pess sem lifeyrissjodir styra sjalfir eignum i talsveroum
meli. Upplysingar um hlut pessara smarri adila liggja hins vegar ekki fyrir. Loks ber
a0 taka tillit til pess ad fjolmargir adilar erlendis bjoda eignastyringu, sem islenskir
adilar geta nytt sér. {slensk fyrirtaeki maeta pvi samkeppnislegu adhaldi erlendis fra 4
pessu svidi. Med hlidsjon af pessum atrioum er ekki talid ad samruninn muni hafa
6hagsted ahrif & pessum markadi.

3.5  Rekstur verobréfasjooa

Samkvaemt 1. gr. laga um verdbréfasjooi nr. 10/1993 felst starfsemi verdbréfasjoda i
pvi ad veita vidtoku fé frd almenningi til sameiginlegrar fjarfestingar 1
framseljanlegum verdbréfum og O60rum eignum & grundvelli dhattudreifingar
samkvemt fyrirfram kunngerdri fjarfestingarstefnu og gefa t hlutdeildarskirteini til
peirra sem fa félaginu fé til 4voxtunar og innleysa pau ad krofu eigenda af eignum
félagsins. Samberilegt dkvedi er ad finna i nyjum 16gum nr. 30/2003, um
verdbréfasjodi og fjarfestingarsjodi, sem taka gildi 1. jali 2003, um leid og 16g nr.
10/1993 falla r gildi. Rekstur verdbréfasjoda skapar verdbréfafyrirteekjum og
bonkum tekjur i formi umsyslu- og midlunartekna. Munur 4 kaup- og sélugengi i
verdbréfasjodum myndar tekjur rekstraradila eda vidskiptavaka.

Bunadarbanki og Kaupping styra badir verdbréfasjooum. Auk beirra stunda adrir
adilar sjodastjornun, einkum Islandsbanki og Landsbankinn, en einnig smaerri adilar,
b.e. Islensk verdbréf hf. og Sparisjodur Hafnarfjardar. Allmargir sjédanna eru skradir
i Kaupholl Islands og sumir i Luxemborg og vidar.

Midad vid stodu verdbréfasjoda sem skradir voru hér 4 landi i arslok 2002 var
samanlogd markadshlutdeild verdbréfasjoda Kauppings og Bunadarbanka riflega
32%. Nastu tvo arin 4 undan var pessi hlutdeild svipud. I arslok 2002 var
markadshlutdeild {slandsbanka nokkru haerri eda 36,9% en Landsbanka ivid laegri eda
29,1%. Vegi annarra adila var Overulegt eda 0,6 — 1,1%. Pa er 1jost ad innlend
fyrirteeki 4 pessu svidi mata umtalsverdri samkeppni fra erlendum verdbréfasjodum.
bott nokkur sampjSppun verdi & pessum markadi vid samrunann er i 1josi pessa ekki
talin asteda til ad etla ad hann hafi 6hagsted ahrif 4 pessum markadi.

Fram til pessa hefur ekki gilt sérstok 10ggjof um hlutabréfasjodi, en med gildistoku
laga nr. 30/2003 um verdbréfasjodi og fjarfestingarsjodi munu hlutabréfasjodir falla
undir gildissvid laganna. Sérstada hlutabréfasjoda fer einnig minnkandi vegna pess ad
skattafslattur vegna fjarfestingar einstaklinga i hlutabréfum féll ur gildi i arslok 2002.
Bunadarbankinn starfrekir Hlutabréfasjod Bunadarbankans hf., sem skradur er i
Kaupholl Islands. Hins vegar rekur Kaupping ni enga hlutabréfasjodi, eftir ad
Hlutabréfasjodurinn Audlind hf. rann inn i Kaupping med samruna 4 arinu 2002.
Samruninn mun pvi enginn ahrif hafa 4 pessum markadi.



3.6  Fyrirtekjaraogjof

Bunadarbankinn og Kaupping hafa veitt rddgjof vardandi umbreytingu fyrirtaekja t.d.
vegna samruna, yfirtoku, kaupa og solu fyrirtekja, eignasélu, einkavadingar og
skraningar fyrirtekja & hlutabréfamarkad. Auk radgjafarpjonustu bjoda fyrirtekin
adstod vid ad hrinda umbreytingum 1 framkvaemd asamt fjdrmognun og jafnvel
kaupum eda tryggingu 4 kaupum 4 hlutabréfum i pvi fyrirteeki sem unnid er fyrir.
Radgjafarstarfsemin myndar pannig eftirspurn eftir fjsrmalapjonustu bankanna. Ymsir
adilar adrir en fjarmalastofnanir annast hlidsteda radgjof s.s. endurskodunar-
skrifstofur, pott slikt tengist ekki frambodi 4 fjarmalapjonustu. Rétt er ad hafa i huga
ad eftirspurn eftir pessari pjonustu er ad verulegu leyti had frumkvaedi og
imyndunarafli pess sem pjonustuna bydur. Erfitt er ad mela markadshlutdeild a
pessum markadi og liggja slikar upplysingar ekki fyrir. { 1josi allra adstaedna er ekki
talin &steda til ad ottast ad samruninn muni hafa 6hagstaed ahrif & pessum markadi.

3.7 Millibankamarkadur med gjaldeyri

A svidi gjaldeyrisvidskipta leidir samruninn til talsverdrar sampjoppunar. Sedlabanki
fslands starfreekir sk. millibankamarkad med gjaldeyri, sem er eins konar
heilds6lumarkadur med gjaldeyri, sem myndar grunn ad gengisskraningu islensku
kréonunnar. Adilar ad pessum markadi eru nu fjorir, Landsbanki fslands, Islandsbanki,
Biinadarbankinn og Kaupping, en auk pess getur Sedlabanki Islands verid par
patttakandi. Samanlogd markadshlutdeild samrunaadila hefur undanfarin tvé ar verid
46-48%, en par eru innifalin innbyrdis vidskipti pessara adila. Markadshlutdeild hins
sameinada banka mun pvi verda talsvert laegri.

Fra samkeppnislegu sjonarmidi er millibankamarkadur med gjaldeyri sérstedur
markadur. Vidskipti par lata reglum Sedlabanka Islands, og markadurinn starfar undir
eftirliti hans. Samkeppnisstofnun hefur leitad élits Sedlabanka Islands 4 liklegum
ahrifum fyrirhugads samruna 4 pessum markadi. Er nidurstadan st ad samruninn er
ekki talinn 6gna skilvirkni pessa markadar og kallar hann adeins 4 minni hattar
adlogun 4 vidkomandi reglum Sedlabankans. Odru méli gaeti hins vegar gegnt ef
frekari feekkun yroi & pessum markadi.

3.8  Millibankamarkadur med kronur

Sedlabankinn starfrekir ennfremur millibankamarkad ldnastofnana um lanveitingar til
skamms tima. Er hlutverk hans ad midla lansfé til skamms tima milli stofnana. Gefur
markadurinn bonkunum feri 4 inn- og Gtldnum sin & milli og ad jafna lausafjarstodu
sina. Vexti sem myndast & pessum markadi ma nota sem grunnvexti i itlanum banka
til vidskiptavina ef vaxtakjor eru breytileg. Adilar 4 pessum markadi eru fleiri en 4
millibankamarkadi med gjaldeyri, eda sj0 talsins, p.e. vidskiptabankarnir fimm,
Sparisjodur Hafnarfjardar og Sparisjodur Reykjavikur og nagrennis. Samruninn hefur
pvi minni sampjOppunarahrif & pessu svidi, en samanlogd markadshlutdeild
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Bunadarbanka og Kauppings hefur undanfarin tvo ar verid 32 — 35%. Eru par innifalin
innbyrdis vidskipti pessara adila. Hafa verdur i huga ad markadur pessi er sérstedur
og Iytur reglum og eftirliti Sedlabanka Islands. Eins og fyrr sagdi hefur markadurinn
midlunarhlutverk, en pad er ekki sérstakt keppikefli markadsadila ad 6dlast par sem
haesta markadshlutdeild. Med hlidsjon af pessu er ekki asteda til ad &tla ad samruninn
hafi neikvad 4hrif 4 pessum markadi.

4.
Niourstaoa

Binadarbanki fslands er vidskiptabanki sem veitt hefur einstaklingum, fyrirtakjum og
stofnunum alhlida fjarmalapjonustu. bott Kaupping hafi & arinu 2001 fengid
starfsleyfi sem vidskiptabanki hefur félagid afram starfad fyrst og fremst sem
fjarfestingarbanki, med sérstaka dherslu & eignastyringu og einkabankapjonustu,
fyrirteekjapjonustu, markadsvidskipti og fjarstyringu. Pa hefur voxtur Kauppings
sérstaklega beinst a0 starfsemi 4 erlendum morkudum. Skoérun 1 starfsemi
Bunadarbankans og Kauppings er pvi mjog takmorkud 4 svidi vidskiptabanka-
starfsemi. Hins vegar mun samruninn leida til meiri sampjoppunar 4 60rum svidum.

Helstu markadir sem dasteda hefur verid talin til a0 kanna sérstaklega eru
verobréfamidlun, verdbréfautbod, fjarvarsla og rekstur verobréfasjoda. Staerstu
adilarnir 4 pessum mérkudum eru vidskiptabankarnir fjorir, fslandsbanki, Landsbanki
fslands, Bunadarbanki Islands og Kaupping. Samruninn mun pvi hafa i for med sér
sampjoppun 4 pessum morkudum. Hins vegar mun hinn sameinadi banki afram eiga i
samkeppni vid tvo Ofluga keppinauta, sem i sumum tilvikum munu hafa hearri
markadshlutdeild. Pa er tekid tillit til pess ad styrkur kaupenda & pessum mdorkudum
er umtalsverdur, auk pess sem samkeppni getir fra erlendum keppinautum. Er pad pvi
nidurstada samkeppnisrads ad samruninn muni ekki hafa skadleg ahrif & samkeppni a
pessum morkudum.

Einnig var tilefni talio til ad kanna likleg ahrif & millibankamoérkudum med gjaldeyri
og kronur, sem starfreektir eru af Sedlabanka fslands, en samruninn leidir til
sampjoppunar 4 pessu svidi, einkum 4 gjaldeyrismarkadi. I samkeppnislegu tilliti eru
markadir pessir po sérstedir. beir luta reglum Sedlabankans og eru undir eftirliti hans.
Med hlidsjon af aliti Sedlabankans er nidurstada samkeppnisrads st ad samruninn er
ekki talinn 6gna skilvirkni pessara markada.

I11.
Akvorounarord

sSamkeppnisrad mun ekki hafast ad a grundvelli 18. gr. samkeppnislaga i pessu
mali.*
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