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Efni; Markadsrannsokn Samkeppniseftirlitsins & eldsneytismarkadi — frummatsskyrsla.

Visad er til bréfs Samkeppniseftirlitsins til Lifeyrissjéds starfsmanna rikisins (LSR) dags. 4
desember 2015. [ bréfinu er visad til skyrslu nr. 2/2015 er ber heitid Markadsrannsékn d
eldsneytismarkadi — Frummatsskyrsla.  Skyrslan hefur ad geyma frumnidurstédur ar
markadsrannsokn & eldsneytismarkadnum. | hennier m.a. fjallad um adstaedur og hattsemi a
markadnum sem taldar eru hindra samkeppni, almenningi og samfélaginu til tjéns.

Frummatsskyrslan er lidur i markadsrannsdkn sem felur { sér athugun 4 pvi hvort gripa purfi til
adgerda gegn adstaedum sem raska samkeppni almenningi til tjons. Med birtingu skyrslunnar
er kallad eftir sjonarmidum og athugasemdum vid pad frummat sem i henni birtist og er LSR
gefinn kostur & ad koma & framfaeri sjénarmidum og athugasemdum vid skyrsluna og efni
hennar.

Umfjéllun um LSR i frummatsskyrslunni er ad finna i kafla 5.6. Athugasemdir LSR takmarkast
pvi vid pa umfjéllun en LSR hefur ymsar athugasemdir vid pau sjénarmid og fullyrdingar sem
fram koma i kaflanum.

[ kafla skyrslunnar nr. 5.6.3 er fjallad sérstaklega um eignatengsl. Pbar er tekid fram ad
eignarhald tveggja fyrirtaekja sem starfa a eldsneytismarkadi, p.e. N1 og Skeljungs sé nokkud
dreift og ad margir hluthafar Skeljungs og N1 eigi téluverdan hlut i badum félégum. | kaflanum
kemur fram ad um 52% eigenda Skeljungs eiga um 24% hlut i N1 og er par tiltekin saman
eignarhlutur Arion banka dsamt eignarhlut nokkurra lifeyrissjéda. [ skyrslunni er bvi haldid
fram ad umraedd eignatengsl hafi pau ahrif ad meirihluti eigenda Skeljungs hafi beinan hag af
bvi ad fyrirtaekid keppi ekki jafnmikid vid N1 eins og adra keppinauta & markadnum (e.
Horizontal unilateral effect). Horfa purfi til pess hvernig og hversu mikil eignatengslin eru
m.t.t. moguleika til ahrifa i félaginu med skipan stjérnarmanna o.s.frv.

I skyrslunni kemur fram ad Jiklegt” sé ad eign LSR og Gildis geti haft skadlegustu ahrif a
samkeppni @ eldsneytismarkadnum, pegar greind eru eignatengsl & milli Skeljungs og N1.
Meginastzeda pess vegna LSR er si ad hann er annar staersti hluthafinn i badum
oliufélégunum. Tekid er fram ad augljost sé ad LSR hafi i pvi ljési moguleika & ad hafa ahrif 4
stefnu viokomandi fyrirtaekja.

Ofangreind fullyrding er ekki studd atburdum sem &tt hafa sér stad. [ deemaskyni er pé nefnt
ad fyrir hvern seldan litra sem Skeljungur missir yfir til N1, s.s. vegna verdhackkunar sem leidir
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til pess ad vidskiptavinir faera sig yfir til N1, pa vinnur LSR sem hluthafi upp hluta af tapinu
vegna vegna eignarhlutar sins i N1. Ad mati LSR er hér um tdluverda einféldun ad raeda.

[ umfjdlluninni er sidan metid heildstaett ad pad ,megi alykta” ad eign LSR i Skeljungi og N1
geti haft skadleg ahrif a samkeppni a eldsneytismarkadnum. Jafnframt er fullyrt ad eignarhald
LSR i Skeljungi og N1 dragi ur hvata fyrirtaekjanna til pess ad keppa a eldsneytismarkadnum og
audveldi samhaefda hegdun a markadnum.

LSR gerir athugasemdir vid paer alyktanir sem fram koma i frummatsskyrslunni og telur paer
litt rokstuddar. LSR er fagfjarfestir sem starfar a grundvelli laga nr. 1/1997 en hlutverk sjodsins
er ad tryggja sjodfélogum, eftirlifandi mokum peirra og bornum lifeyri. Jafnframt gilda um
sjodinn 16g nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda.
Samkvaemt peim I6gum er pad hlutverk lifeyrissjodsins ad taka vid idgjoldum af sjédfélogum
og avaxta fé hans med hlidsjon af peim kjérum sem best eru bodin a hverjum tima med tilliti
til avoxtunar og ahaettu. Hlutverk LSR er pvi [6gbundid eins og ad framan greinir.

LSR kemur ekki ad nokkru leyti ad daglegum rekstri peirri fyrirtaekja sem sjodurinn fjarfestir i
hverju sinni, hvort sem um er ad reeda akvardanir um verdlagningu, vidskiptastefnu eda annad
sem tengist rekstri. LSR hefur jafnframt ekki afskipti af stjornarstérfum einstaklinga i
vidkomandi fyrirtaeki sem sjodurinn hefur fjarfest i.

LSR starfar eftir hluthafastefnu sem stjérn sjédsins hefur sampykkt. | hluthafastefnunni kemur
m.a. fram ad stjornarménnum sjodsins og framkvaemdastjora sé dheimilt ad taka seeti i
stjornum fyrirtaekja i umbodi sjédsins eda sitja i stjérnum fyrirtaekja sem sjodurinn fjarfestir i.
Pad sama a vid um starfsmenn sjodsins, nema ad peim er heimilt ad taka seeti i stjornum,
fiarfestingarradum og radgjafarradum fyrirtaekja sem stofnud eru til ad sinna sérstokum
pattum i starfsemi sjodsins eda fyrirtaekjum, sem sjodurinn a hlut i, og hafa eingéngu fjarvérslu
og fjarmélaumsyslu ad markmidi. | hluthafastefnu sjédsins kemur pad jafnframt skyrt fram ad
geri LSR tillogu um stjérnarmenn i fyrirtaeki sem sjodurinn hefur fjarfest i, hefur LSR ekki bein
afskipti af stjornarstorfum vidkomandi einstaklings eftir ad hann hefur verid kosinn i stjérn
fyrirtaekisins. Vidkomandi einstaklingur situr i stjérn vidkomandi fyrirtaekis i pagu allra
hluthafa, ekki eingdngu LSR. LSR leggur aherslu a ad stjérnarmenn i fyrirtaekjum sem sjédurinn
fjarfestir i sinni stjornarstarfi sinu af heilindum, i samrami vid gdda stjérnarhaetti og séu
sjalfstaedir i stérfum sinum. Stjérnarmadur sem verdur t.a.m. uppvis ad pvi ad fara gegn
hagsmunum vidkomandi fyrirtaekis mun ekki fa studning LSR til aframhaldandi stjérnarsetu,
en ad ddru leyti er LSR ekki ad hlutast til um storf einstakra stjornarmanna.

[ hluthafastefnunni er 16gd dhersla 4 ad fyrirtaeki sem sjédurinn fjarfestir i syni abyrgd gagnvart
samfélagslegum gildum, umhverfinu og ad starfad sé { samraemi vid vidurkenndar
leidbeiningar um stjérnarhaetti fyrirtaekja. LSR sem fjarfestir leggur pvi almenna aherslu 4 ad
i fyrirtaekjum sem sjodurinn fjarfestir i sé 16gd dhersla a abyrga og vidurkennda stjérnarhzetti
eins og nanar er Utlistad i hluthafastefnunni. Eignarhlutdeild LSR i viskomandi fyrirtaeki felur

hins vegar ekki i sér ihlutun eda afskipti af daglegri stjornun eda rekstri viskomandi fyrirtaekis,
eins og ad framan er rakid.

Eins og greint hefur verid fra starfar LSR m.a. skv. [6gum nr. 129/1997 par sem kvedid er a um
hvernig lifeyrissjodum er heimilt ad avaxta fé sitt. | l6gunum kemur m.a. fram ad
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lifeyrissjodum er ekki heimilt ad eiga meira en 15% af hlutafé i hverju fyrirtaeki.
Hamarkseignarhlutdeild LSR i hverju fyrirtaeki sem sjédurinn fjarfestir i getur pvi aldrei ordid
meiri en 15%. Eignarhlutdeild LSR i hverju fyrirtaeki er pvi alltaf dveruleg I6gum samkvamt.
LSR geeti aldrei eignast meirihluta i peim fyrirtaekjum sem sjodurinn fjarfestir i eda haft veruleg
ahrif @ vidkomandi fyrirtaeki med hlutafjareign sinni og par med raskad samkeppni 4 einhvern
hatt.

Med hlidsjon af framangreindu er pvi ljést ad méguleikar LSR & pvi ad hafa ahrif 4 stefnu N1
og Skeljungs eru mjog takmarkadir og er fullyrdingu um annad sem fram kemur i skyrslunni
hafnad af halfu LSR.

[ umfisllun i skyrslunni er oft fjallad almennt um lifeyrissjé8i sem einn adila og einnig er i sému
andra umfjéllun um LSR og annan lifeyrissjéd. LSR telur varhugavert ad lifeyrissjodum sé
spyrnt saman & pann hatt, en hver og einn lifeyrissjodur er sjalfstaedur, med sina eigin stjorn
og sjalfstaedu fjarfestingarstefnu.

LSR er fagfjarfestir eins og ad framan er rakid og hefur pad I6gbundna hlutverk ad tryggja
sjodfélogum lifeyri og dvaxta fé sjodsins med tilliti til ahaettu. Med pvi ad fjarfesta i hlutafé i
fyrirtaekjum sem eru keppinautar & markadi er sjédurinn pvi ad dreifa dhaettu eins og honum
ber 16gbodin skylda til. Erfitt er ad sjd hvernig pad samraemist l6gbodnu hlutverki
lifeyrissjodsins ef stefna hans veeri si ad eignast ekki hlutafé i fleiri en einu fyrirtaeki sem
kepptu @ sama markadi. Ekki verdur heldur séd hvernig st stefna ad velja eingdngu eitt
fyrirtaeki & viskomandi markadi til ad fjarfesta i myndi leida til virkari samkeppni, hvort sem er
a eldsneytismarkadi eda 6drum markadi. Liklegra er ad afleiding slikrar stefnu yrdi frekar
samkeppnishamlandi. Auk bess geeti slik stefna haft skadleg dhrif 4 atvinnulifid almennt og yki
ahaettu lifeyrissjoda.

[ skyrslunni er tekid fram ad mikilvaegt sé ad fyrirtaeki a eldsneytismarkadnum séu i hvivetna
rekin sem sjalfsteedir keppinautar og 4n hagsmunaarekstra vid eigendur sem eiga i 68rum
keppinautum & sama markadi. LSR tekur undir pau sjénarmid og telur jafnframt ad su sé
raunin. Eins og ad framan er rakid a sér ekki stad nein ihlutun af halfu LSR i daglegan rekstur
eda stjorn peirra fyrirtaekja sem sjédurinn fjarfestir i. Jafnframt getur eignarhlutdeild LSR i
vidkomandi fyrirtaeki eingdngu verid 6veruleg l16gum samkvaemt. LSR er fagfjarfestir sem
hefur I6gbodnar skyldur og keppir ekki & neinn hatt vid fyrirtaeki 4 eldsneytismarkadi.

i kafla 5.6.2. i skyrslunni er umfjéllun um pau tilvik pegar fyrirteeki & grundvelli
minnihlutaeignar a stjornamann i keppinauti og er visad i akvordun Samkeppniseftirlitsins nr.
23/2008 i pvi sambandi. [ dkvérduninni segir ordrétt; ,i tilvikum par sem adeins er um
fjarfestingar ad raeda og eignarhlutdeild felur ekki i sér stjdrnunarréttindi eda moguleika til ad
hafa ahrif 4 vidskiptastefnu (e. passive investment) er almennt litid svo 4 ad ekki sé asteeda til
pess ad hafa ahyggjur af hlutafjareign af pessu tagi.“ Framangreind akvérdun & fyrst og fremst
vid um pau tilvik begar eignarhlutur leidir til pess ad fyrirtaeki feer fulltria i stjérn keppinautar.
Hin & pvi ekki vid i tilviki LSR par sem sjédurinn keppir ekki vid fyrirtaeki 4 eldsneytismarkadi.
Aftur @ méti er bad mat LSR ad bau sjénarmid sem tilgreind eru { akvérduninni geti att vid og
eigi vid um st6du LSR sem fjarfestis i fleiri en einu fyrirtaeki sem keppir @ sama markadi, p.a.m.
fyrirteekjum er starfa a eldsneytismarkadnum, og ekki sé pvi 4stzeda til pess af hafa ahyggjur
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af hlutafjareign lifeyrissjédsins. Enda er eingdngu um fjarfestingar i vidkomandi fyrirtaekjum
ad reeda i tilviki lifeyrissjodsins, overulega eignarhlutdeild og engin ihlutun & sér stad i
vidskiptastefnu peirra af halfu lifeyrissjédsins.

Frummatsskyrslan er lidur i markadsrannsékn sem felur i sér athugun a pvi hvort gripa purfi til
adgerda gegn adsteedum sem raska samkeppni almenningi til tjdns. | bréfi
Samkeppniseftirlitsins til LSR kemur fram ad Samkeppniseftirlitid hafi heimildir til ad gripa til
hvers konar adgerda til ad bregdast vid adsteedum eda hattsemi sem koma i veg fyrir,
takmarka eda hafa skadleg ahrif 4 samkeppni almenningi til tjons. LSR pakkar fyrir pad teekifaeri
a0 fa ad koma ad sjonarmidum sinum & framfzeri vid framangreinda skyrslu. Eins og ad framan
er rakid er pad mat LSR ad ekkert komi fram i skyrslunni um fjarfestingar lifeyrissjédsins i
fyrirteekjum @ eldsneytismarkadi sem syni ad paer hindri samkeppni, almenningi og
samfélaginu til tjons, og réttlaeti pvi inngrip af halfu Samkeppniseftirlitsins.

Virdingarfyllst,

f.h. Lifeyrissjéds starfsmanna rikisins

Haukur Hafsteinsson framkvaemdastjéri Elisabet borey bérisdottir hdl.
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