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I. Inngangur

1.1. Almennt

(1) Upphaf fjarskiptareksturs Orkuveitu Reykjavikur (OR) og sidar Gagnaveitu Reykjavikur
ehf. (GR) marekja til pegar Lina.Net ehf. var stofnad, en OR var langstaersti stofnadili félagsins.
Lina.Net ehf. hotf ad leggja ljosleidaranet & hofudborgarsvedinu auk pess sem félagid veitti
endanotendum fjarskiptapjonustu. Lina.Net ehf. starfadi til loka ars 2002 pegar starfsemin var
tekin inn til OR og medeigendur sem bast hofdu vid hluthafahdp voru keyptir ut.

(2) A drunum 2002 til 2005 rak OR gagnaflutning um rafdreifikerfid, svokallad raflinukerfi og
veitti Internetpjonustu undir nafninu Fjoltengi. Pann 26. mars 2004 gerdu OR og Vodafone med
sér samstarfssamning, Lina.Net ehf. var pa seld til Vodafone en OR keypti allar ljésleidaralagnir
sem pa voru i eigu Vodafone. OR hof sidan uppbyggingu 4 gagnaveitu med pad ad markmidi
a0 leggja ljosleidaralagnir til heimila & pjonustusvaedi OR og nyta til pess ljosleidaragrunnnet
OR.

(3) OR gerir samninga um ljésleidaravaedingu nokkurra sveitarfélaga og rekstur opins nets.
Verketnid, ljosleidaravaeding heimila (Fiber to the Home), hofst i arsbyrjun 2005 og var pa,
asamt rekstri 4 ljosleidaratengingum til fyrirteekja og stofnana, faerd undir sérstaka einingu
innan OR sem fékk nafnid fjorda veitan. Starfsemin var gerd ad sérstoku svidi innan OR i
arsbyrjun 2006 undir nafninu Gagnaveita OR. I mai 2006 hofst rekstur opna netsins formlega
og fyrstu heimilin gatu keypt pjonustu um ljosleidaratengingu sina af pjonustuveitum 4 netinu.
bPann 28. desember 2006 var GR stofnud og 6ll starfsemi Gagnaveitu OR og eignir OR i
fjarskiptakerfum feert yfir til GR, sem hof starfsemi pann 1. jantiar 2007.

(4) Um 90 ptisund heimili eru nu tengd ljosleidaraneti GR og verda um 95 pusund i arslok 2018,
sem er um 65% allra heimila 4 landinu. Med nyjum samningum GR vi0 sveitafélog 4 Reykjanesi
og i Arborg er gert rad fyrir af fjoldi heimila sem geta tengst neti GR verdi 114 pusund i arslok
2021 samkvamt upplysingum fra GR'.

(5) 1 uttekt stofnunarinnar vid mat 4 fjarhagslegum adskilnadi GR og langtimaaatlunar OR/GR
til aranna 2019-2023 er ekki inn i d4aetlun GR fyrirhugadar framkvamdir i Reykjanesbea, Vogum
og Arborg.

(6) Vidskiptavinir GR eru adallega 4 stor hofudborgarsvadinu, p.e., sveitarfélogin Reykjavik,
Kopavogur, Hafnarfjorour og Gardabar. Fjarskiptafélog sem veita pjonustu um ljosleidara GR
eru Vodafone, Hringdu, Hringidan, og Nova.

(7) Helsti samkeppnisadili GR er Mila? ehf. sem rekur vidtekt kopar-, ljosleidara- og
orbylgjukerfi sem neer til allra heimila, fyrirtekja og stofnana 4 landinu. Mila hof markvisst ad
leggja ljosleidara til heimila og fyrirtzkja 4 arinu 2016 og 4 tveimur drum hafa riflega 60%>
heimila 4 hofudborgarsvedinu nit moguleika 4 ad tengjast ljosleidara félagsins og hof félagid

! https://www.ljosleidarinn.is/frettir/ljosleidarinn-til-voga

2 https://www.mila.is/'um-milu/um-okkur/

3 https://www.siminn.is/docs/default-source/default-document-library/siminn---afkomutilkynning-4£-
2017.pdf?sfvrsn=9¢9a7303 2
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ad bjoda upp 4 1 Gb/s tengingar 4 arinu 2017. Helstu vidskiptavinir Milu sem veita
fjarskiptapjonustu til endanotenda eru Siminn, Vodafone og Hringdu.

(8) Samkeppni GR og Milu hefur hingad til adallega verid 4 milli VDSL pjonustu Milu og
bitastraumspjonustu GR yfir eigin ljosleidara en fra og med arinu 2016 hefur samkeppni
félaganna aukist mikid par sem pau bjoda bxdi upp & gagnaflutning um ljosleidara.
Ljosleidarakerfi GR neer til fleiri heimila og fyrirteekja 4 h6fudborgarsvadinu en ljosleidarakerfi
Milu, en ttbreidsla kerfis Milu eykst mjog hratt par sem félagid getur nytt sér grunnnet sitt sem
pegar er fyrir hendi.

(9) Félogin eru i auknum meeli ad bjoda gagnaflutningspjonustu um ljosleidara med sama hrada
a hofuoborgarsvaedinu og pvi ma fastlega reikna med pvi ad upptaka 4 ljosleidaratengingum
GR muni fara lekkandi af pessum s6kum. Einnig mun vidskiptavinum a svedum par sem badir
adilar veita pjonustu um ljosleidara bjodast sa valkostur ad skipta um pjonustusala og pvi er
meiri samkeppni um vidskiptavini GR en adur.

1.2. Eftirlit PFS meo GR

(10) 1 samraemi vid 36. gr. laga um fjarskipti metur PFS hvort fjarhagslegur adskilnadur OR og
GR standist kréfur og hvort um sé ad raeda nidurgreidslu i starfsemi GR fra einkaréttarvarinni
starfsemi. Stofnunin byggir mat sitt m.a. & proun raunsterda i rekstri og efnahag i samanburdi
vid aatlanir GR pegar traverdugleika detlana um ardsemi samkvemt vidskiptalikani GR.
Jafnframt er horft til markadsadstedna o.fl. PFS leggur dherslu 4 ad um sé ad raeda traverdug
gogn sem stofnunin geti byggt mat sitt & framkvaemd fjarhagslegs adskilnadar og um
hugsanlega nidurgreidslu i starfsemi GR.* Vid mat PFS skiptir ekki méli hvort GR sé i
markadsradandi stodu eda ekki heldur byggir PFS eftirlitsheimildir sinar eingdngu & 36. gr.
fjarskiptalaga eins og adur segir.

(11) Vid mat a fjarhagslegum adskilnadi OR og GR byggir PFS 4 itarlegri vidskiptadaetlun sem
neer yfir liftima verkefnisins og er hin endurskodud arlega t fra proun rauntalna auk breytinga
a fjarfestingar- og rekstrardetlunum. Ardsemiskrafa & bundid fjarmagn i GR verdur ad vera i
samraemi vid pad sem gerist 4 fjarskiptamarkadi og einnig ad fjarmognun sé med edlilegum
haetti. Pjonustuvidskipti milli OR og GR séu & markadskjorum.

(12) Vid arlegt eftirlit PFS afhendir GR stofnuninni itarlegar upplysingar um rekstur og
efnahag, 4samt endurskodadri vidskiptadetlun og ardsemiskrofu félagsins 1 samraemi vid nanari
fyrirmeli PFS Dpess efnis. Samkvaemt dkvordun PFS nr. 39/2010 skal GR arlega skila inn
gbégnum um rekstur og efnahag og hefur stofnunin kallad eftir vidbotargdégnum ef purfa pykir.

(13) PFS yfirfer gogn og metur hvort asteda sé til adgerda ad frumkvadi stofnunarinnar og
horfir stofnunin pa til viokomandi ars og samhlida til lengri tima, en stofnunin gerdi ekki
formlegar athugasemdir vegna aranna 2013-2015. PFS hefur ekki lokid yfirferd vegna aranna
2016 og 2017 en hefur kallad eftir nanari upplysingum auk skyringa 4 fjarfestingaradetlun GR
vegna timabilsins 2018-2023.

(14) Vid mat sitt & pvi hvort framkvemd fjarhagslegs adskilnadar OR og GR sé i samraemi vid
akvaedi 36. gr. fjarskiptalaga, og feli ekki i sér nidurgreiodslu 4 samkeppnisrekstri fra einkaleyfis

4 Sja m.a. akvordun PFS nr. 2/2014.



starfsemi, stydst PFS vio skyldur og kvadir & GR og OR sem leida af akvérdounum PFS, sbr.
kafla 3.3.

1.3. Fjarhagslegur adskilnaour GR

(15) Samkvemt akvordun PFS nr. 39/2010 um ardsemiskrofu GR og hlutafjaraukningu i
félaginu i desember 2008 ber GR ad senda PFS éarlega itarlegar upplysingar um rekstur og
efnahag, 4samt endurskodadri vidskiptadzetlun og ardsemiskrofu félagsins i samraemi 36. gr.
laga um fjarskipti.

(16) Ofangreind upplysingagjof er hluti af reglulegu eftirliti stofnunarinnar med fjarhagslegum
adskilnadi GR fra OR.

(17) Pann 31. mars 2017 athenti GR stofnuninni gogn vegna arsins 2016, p.m.t. samantekt ur
langtimadatlun sem sampykkt var af stjorn GR 1 september 2016 og endurskodadan arsreikning
fyrir arid 2016.

(18) Par sem nokkur ar voru lidin fra uttekt stofnunarinnar 4 fjarhagslegum adskilnadi GR arid
2014 og upphafleg markmid GR um fjarfestingu i ljosleidara & stoér hofudborgarsvadinu voru
a seinni stigum fjarfestingarinnar pa akvad stofnunin ad gera uttekt 4 fjarhagslegum adskilnadi
GR sem veri itarlegri en arlegt eftirlit. Stofnunin hefur p6 tekid nokkrar dkvardanir vardandi
GR sem snua a0 fjarhagslegum adskilnadi og ma par nefna akvardanir vardandi
hlutafjaraukningu dsamt breytingu 4 ldnssamningi, sjéa yfirlit yfir akvardanir PFS vegna GR i
kafla 3.2.

(19) PFS leggur dherslu 4 ad 36. gr. veitir PFS takmarkadar valdheimildir um hversu langt
verdur gengid i adskilnadi GR fra OR. Ekki er heimilt ad gera krofu um adskilid eignarhald né
um adskilnad 16gpersona undir sama eignarhaldi eda adskilnad i rekstri.

1.4. Fjarfestingarazetlun GR

(20) I oktober 2017 birti OR fjarhagsspa® samstadu OR fyrir 4rid 2018 og langtimaspé fyrir
arin 2019-2023 en hun er samandregin fyrir médurfélagio og dotturféldgin Veitur, OR Vatns-
og fraveita, Orku nattrunnar og Gagnaveitu Reykjavikur. Fjarhagsspa hvers dotturfélags hlaut
sampykki vidkomandi stjornar &0ur en samsteduspa var sampykkt i stjorn OR. Par kom fram
ad vi0 stekkun nets Ljosleidarans til nagrannasveitafélaga Reykjavikur yrdi haldio afram og
tengibunadur heimila myndi verda uppfaerdur pannig ad 611 heimili 4 svaedinu myndu geta keypt
1.000 megabita flutningshrada af fjarskiptafyrirtekjunum.

(21) A bls. 12 kemur fram & yfirliti yfir helstu fjarfestingar 2018-2023 ad fjarfestingar fyrir
Gagnaveitu vaeru um 7,5 milljardar kr.

(22) Ofangreind fjarfesting vaeri um [...]° fra langtimadzetlun OR 2016 en i vidskiptadztlun GR
sem stofnunin fékk athenta i mars 2017 voru fjarfestingar aranna 2018-2023 aatladar um [...]
kr.

(23) bar sem um [...] i fjarfestingum GR fra langtimaspa sem afhent var til stofnunarinnar i
mars 2017 pé dkvad stofnunin ad samhlida uttekt & fjdrhagslegum adskilnadi GR myndi PFS
6ska eftir skyringum 4 auknum fjarfestingum fra fyrri aatlun.

5 https://www.or.is/sites/or.is/files/fjarhagsspa_samstaedu_or 2018 og fimm ara spa 2019-2023.pdf
6 Fellt nidur vegna trimadar. Hid sama gildir um adrar upplysingar innan hornklofa.
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II. Framkvaemd uttektar / malsmeofero

2.1. Fjarhagslegur adskilnaour

(24) Vegna uttektar stofnunarinnar 4 fjarhagslegum adskilnadi GR for PFS fram 4 med bréfi
dags. 27. névember 2017 ad GR afhenti stofnunni itarlegri gogn og upplysingar vardandi
eftirtalin atridi:

1. GR geri grein fyrir stodu vidskiptaskuldar i arslok 2016 og einnig komi fram hver stadan
var pann 30. september 2017. Jafnframt komi fram forsendur og ttreikningar vegna 70
millj. kr. vaxtagjalda til modurfélags a arinu 2016.

2. Arshlutauppgjor félagsins 30. september 2017.
3. Nyjasta virdisryrnunarprof sem liggur fyrir.

4. Yfirlit yfir vaxtaberandi lan asamt stodu hvers um sig i arslok 2016, medalvexti arsins
2016 fyrir hvert lan, asamt afriti af gildandi lanssamningum. Jafnframt komi fram
upplysingar um ny 1an 2017 ef um slikt er ad rada.

5. Afrit af 6llum samningum 4 milli GR og tengdra fyrirteekja vegna kaupa GR a pjonustu
og efni. Jafnframt fylgi med afrit af manadarreikningum (september sl.) par sem komi
fram sundurgreining nidur & einstakar pjonustur og efniskaup.

6. Endurskodad vidskiptalikan (langtimadatlun) GR auk ardsemisutreikninga i tengslum
vid nyja fjarfestingardetlun samstedu OR.

(25) Svor barust PFS med bréfi dags. 18. desember 2017 og eru pau eftirfarandi:

(26) Vardandi stodu 4 vidskiptaskuld GR vid modur- og systurféldog kemur fram i skyringu 12
i arsreikningi félagsins fyrir arid 2016 alls 216.447 pus. kr. 1 lok 4rs, 4 sama tima atti GR krofu
a ON upp 4 10.518 pus. kr. Nettoskuldir GR vid samstedu OR varu pvi 205.929 pus. kr.
Vidskiptaskuldir 4 pessu timabili ndmu alls [...] kr. vid tengda adila medal annars vegna vinnu
vid heimalagnir, orkureikninga og gj6ld vegna pjonustusamninga. Skuld upp 4 [...] kr. vid OR
veri vegna patttoku GR 1 sjodspotti OR samstedunnar. Kom fram i svari GR ad adur en ad
félagid hof patttoku 1 sjodspotti samstaedunnar leitadi GR heimildar PFS sem fékkst 7. juli 2015.

(27) Forsenda fyrir patttoku GR 1 sjodspotti veri ad félagid greiddi markadsvexti a
vidskiptastoou sem veri gerd upp arsfjordungslega og ad vaxtakjor veru samkvaemt lani sem
félagio vaeri med hja [...] par sem vaxtakjor veru [...]% dalag a [...]. Fjarstyringarkerfi OR,
Integrity veari notad til ad halda utan um allar greidslur og vaxtautreikning.

(28) 1 arshlutareikningi félagsins pann 30. september 2017 nam heildarskuld GR vid samstzdu
OR alls [...] kr. en & sama tima var krafa ON upp 4 [...] kr. og pvi veru nettd skuldir GR vid
samstaou OR [...] kr.

(29) Skuld GR vid samstaedu veri pvi [...] kr. vid sjédspott og vid tengd félog vegna pjonustu
og efni [...] kr.

(30) Samkvaemt svari GR veri gert rad fyrir ad skuldin vid sjodspott veeri gerd upp fyrir aramot
og vaxtakjor myndu fara eftir peim markadsvoxtum sem GR standi til boda, midad vio [...] en
um veeri ad reoa [...]% alagi.



(31) Med svari GR fylgdi Aarshlutareikningur félagsins 30. september 2017 &samt
virdisryrnunarprofi sem byggoi 4 langtimaspa félagsins sem sampykkt var i september 2016 en
nytt virdisryrnunarprof veri i vinnslu sem myndi byggja 4 nysampykktri langtimaspa.

(32) Medfylgjandi var lanatafla i arslok 2016 med medalvoxtum arsins og yfirlit yfir gildandi
lanssamninga og skilmalabreytingar sem h6fou att sér stad.

(33) Medfylgjandi voru einnig pjonustusamningar milli GR og tengdra fyrirtekja og yfirlit yfir
alla reikninga vid tengd félog i september en félagid vari ekki med samninga eda vidskipti vid
ON.

(34) Einnig fylgdi med uppfeert vidskiptalikan GR dsamt ardsemisutreikningum sem lagu til
grundvallar spa samstedu OR. Hafa beri i huga ad vidskiptalikanid vaeri gert 4 fostu verdlagi
en spa samstedu OR veri 4 breytilegu verdlagi.

(35) bann 11. jantar 2018, 6skadi PFS med tolvuposti eftir upplysingum um sjédspott OR
e Afrit af samningi 4 milli OR og GR um sjédspottinn.
e Stada GR i sjodspotti OR 1 arslok 2017.
e Stadan 4 milli GR og OR 1 sjodspottinum i lok hvers manadar a arinu 2017.

e Vaxtakjor a arinu 2017 og heildar vaxtagreidsla GR til OR & arinu.

(36) Svor barust pann 17. jantar 2018 og par kom fram ad verid veri ad fullklara afstemmingar
milli dotturfélaga og sjodspotts en bradbirgdastada i lok ars 2017 veri inneign GR upp 4 [...]
kr. vegna lantoku 1 lok ars.

(37) Stadan i lok hvers méanadar er eftirfarandi med vaxtapréosentum og vaxtagreidslum a
hverjum arsfjéroungi:

Tafla nr. 1 Stada vio sjodspott a arinu 2017

Stadavid sj6dspott  Vaxta% Vextir
el [...

Upphafsstada [
Januar [
Februar [
Mars [
April [
Mai [...
Juni [...

[

[

[

[

[

[

]
]
] [...]
]
]
]
Juli ]
]
]
]
]
]

[...]

Agust
September
Oktdber
Névember
Desember

[...]

[ S O S A T A T R S |

[
[
[
[
[
[.
[...
[
[
[
[
[

[...]

Heimild: GR

(38) Pann 24. januar 2018 6skadi PFS eftir upplysingum um stodu langtimaldna i lok ars 2017
og barust stofnuninni upplysingar fra GR pann 24. jantar 2018 yfir stodu langtimalana i lok ars
2017.



Tafla nr. 2 Stada langtimalana i lok ars 2017

. . p Stadai . - . Ve rat')aetur o8 .
Gagnaveita Reykjawkur gialdmigli  St20afISK  Léntdkur  Afborganir  gengismunur  Stada ISK
fra aramoétum
1.1.2017 1.1.2017 2017 2017 31.12.2017
Mynt  Tegund Lénsnr.
[..] [...] [...] [...] [..] [...] [...] [...] [...] [..]
[.] [...] [...] [...] [..] [...] [...] [...] [...] [..]
[..] [...] [...] [...] [..] [...] [...] [...] [...] [..]
[..] [..] [.] [.] [...] [.] [.] [...] [.] [..]
Samtals langtimalan GR [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Heimild: GR

(39) bann 4. oktober 2018 6skadi PFS eftir upplysingum um stodu méanadarlega vidskiptastodu
a milli GR og tengdra fyrirteekja innan samstaedu OR & arinu 2017 og svor barust stofnuninni
pann 5. oktober 2018, sbr. toflu hér fyrir nedan.

Tafla nr. 3 Vioskiptastada GR vio tengd fyrirteeki innan samsteeou OR

Skuld i hverjum manudi
Upphafsstada [...
Januaar
Febraar
Mars
April
Mai
Juni
Juli
Agust
September
Oktéber
Névember
Desember

]
[...]
[..]
[..]
[-..]
[...]
[...]
[...]
-]
[..]
[...]
[..]
[...]

Heimild: GR

2.2. Fjarfestingarazetlun

(40) Vegna uttektar stofnunarinnar a nyrri fjarfestingardeetlun i oktober 2017 fyrir arin 2018-
2023 6skadi PFS eftir skyringum GR med bréfi, dags. 27. névember 2017, & framangreindri
aukningu 1 fjarfestingardetlun og hvada ahrif hun myndi hafa 4 fjarmognun og
ardsemisutreikninga i langtimadetlun félagsins fyrir arin 2018-2023.

(41) Einnig pyrfti ad koma fram yfirlit yfir sveitarfélog og fjolda heimila sem eru 4 fjarhagsspa
2018 og aztlun GR vegna ljésleidaravaedingar fyrir arin 2018-2023. A yfirlitinu pyrfti ad koma
fram hlutfall heimila tengd ljosleidaranum eda hafa kost & pjonustu um ljosleidara i lok hvers
ars og aztlud upptaka eda fjoldi heimila sem veru fulltengd.



(42) T oktober 2017 birti OR fjarhagsspa’ samstadu OR fyrir 4rid 2018 og langtimaspé fyrir
arin 2019-2023 en hin er samandregin fyrir modurfélagid og dotturfélogin Veitur, OR Vatns-
og fraveita, Orku nattirunnar og Gagnaveitu Reykjavikur. Fjarhagsspa hvers dotturfélags hlaut
sampykki vidkomandi stjornar adur en samstaeduspa var sampykkt i stjorn OR. bar kom fram
ad vi0 stekkun nets Ljosleidarans til nagrannasveitafélaga Reykjavikur yrdi haldio afram og
tengibunadur heimila myndi verda uppfaerdur pannig ad 611 heimili 4 svaedinu myndu geta keypt
1.000 megabita flutningshrada af fjarskiptafyrirtekjunum.

(43) A bls. 12 kemur fram 4 yfirliti yfir helstu fjarfestingar 2018-2023 ad fjarfestingar 4 vegum
Gagnaveitu vaeru um 7,5 milljardar krona.

(44) Ofangreind fjarfesting veeri [...] fra langtimadatlun OR 2016 en i vidskiptadaetlun GR sem
stofnunin fékk athenta i mars 2017 voru fjarfestingar 2018-2023 aatladar um [...] krona.

(45) bar sem um [...] i fjarfestingum GR fra langtimaspa sem afhent var til stofnunarinnar i
mars 2017 pa dkvad stofnunin ad samhlida uttekt a fjarhagslegum adskilnadi GR myndi PFS
Oska eftir skyringum & auknum fjarfestingum fra fyrri aaetlun.

(46) Svor barust PFS med bréfi dags. pann 18. desember 2017 og eru pau eftirfarandi:

(47) 1 svari GR kom fram ad hakkun 4 fjarfestingarazetlun upp 4 [....] kr. 4 timabilinu 2018-2023
&tti sér skyringar og par & medal ad kostnadur vid lagningu ljosleidara til heimila hafi reynst
erfidari og kostnadarsamari 4 arinu 2017 og veeri gert rad fyrir auknum kostnadi 4 arinu 2018
vegna reynslu yfirstandandi ars eda um [...] kr. Framkvamdir yfirstandandi ars hefdu haft 6nnur
einkenni en eldri framkvemdir, mun meira vari af horou og erfidari yfirbordi. Spar fyrir naesta
ar veeru hakkadar til ad taka tillit til pessara breytinga.

(48) Gert veeri rad fyrir fjarfestingum vegna nybyggingasvaeda [...] kr. bad veari ekki gert rad
fyrir ad tekjumyndun vegna pessara fjarfestinga i spanni par sem ad morg ar getur tekid ad
framkvemdasvaedi komist i tekjumyndunar stodu. Verid vari ad vinna greiningar til ad sja
hvener gera maetti rad fyrir ad pessar fjarfestingar myndu skila tekjum.

(49) Fjarfestingar 4 [...] Buio veeri ad [...] par sem gert vaeri rdd fyrir ad [...]. Auk pess veri gert
rad fyrir ad [...]. Aztladur framkvaeemdakostnadur vegna pessara framkvamda nemur [...] kr. 4
timabilinu.

(50) Fjarfesting i [...] kr. 4 timabilinu og pad varu tvaer megin skyringar & peirri haekkun. Annars
vegar vaeri um ad raeda [...] sem gert veeri rad fyrir ad [...], sem rekja maetti til [...] og hins vegar

[.].

(51) Einnig veeri athending pjonustu par sem badi verid veri ad leggja innanhusljosleidara &
[...]. Fjoldi verka 4 [...] auk pess sem [...].

(52) A vormanudum 2017 hafi verid akvedid ad hetta ad innheimta sérstakt gjald fyrir
uppferslu 4 ljésleidaraboxum sem hafi aukid fjolda peirra verka an pess a0 sérstakt endurgjald
komi fyrir, pessi breyting hafi verid gerd 4 sama tima og gjaldskrarhaekkun & adgangsgjaldi
Ljosleidarans var tilkynnt vidskiptavinum. [...]. Alls veri um ad reda [...] kr. 1 auknar
fjarfestingar ad reda.

7 https://www.or.is/sites/or.is/files/fjarhagsspa_samstaedu_or 2018 og fimm ara spa 2019-2023.pdf
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(53) Ljost veeri ad til skamms tima hefoi umraedd hakkun & fjarfestingaraformum GR ahrif til
leekkunar 4 ardsemi félagsins en til lengri tima veeri ardsemin g60. Pad veri ekki haegt ad horfa
a ahrif aukinna fjarfestinga 4 ardsemismeelikvardana par sem GR [...].

(54) 1 nedan greindri toflu veeri haegt ad sja ahrif breytinga 4 nokkra maelikvarda.

Tafla nr. 4 Breyting d dcetlun

EBITDA

Gildandi spa [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Eldri spa [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
EBITDA/rekstrartekjur

Gildandi spa [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Eldri spa [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Vaxtaberandi skuldir/EBITDA

Gildandi spa [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Eldri spa [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Handbaert fé fra rekstri

Gildandi spa [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Eldri spa [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Eiginfjarhlutfall

Gildandi spa [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Eldri spa [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Ardsemi eiginfjar an endurmats

Gildandi spa [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Eldri spa [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Heildarardsemi

Gildandi spa [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Eldri spa [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Heimild: GR

(55) Fram kom hja GR [...].
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Tafla nr. 5 Tengd heimili i lok hvers drs

Heimili Tengd Tengd Tengd
Sveitarfélag alls heimili 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2017 2018
Reykjavik [...
Seltjarnarnes
Akranes
Hella
Hvolsvollur
Hveragerdi
Olfus
Borgarbyggd
Mosfellsbaer

Képavogur
Gardabazer

Hafnarfjordur

—_—— — — — ——_——_—_—_——
[P O P O R S
[ O P O O R R
[ G G L
[P O P O O
[ G R L
—_—— — — — —_—_——_—_—_———
[P O P O O O

T T T T T T T
ol il el il el el
T T
T T T T T
il kel akakalialalal ol ok w
T T

[
[
[
[
[
[
[...
[
[
[
[
[

Samtals

Azetlud upptaka
nyrra vidskiptavina [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Heimild: GR
(56) 1 upptoku nyrra vidskiptavina [...].
2.3. Upplysingar og gogn fra GR

2.3.1. Arsreikningur 2017

(57) GR athenti stofnuninni arsreikning félagsins fyrir arid 2017 og par kemur fram ad GR er
einkahlutafélag sem starfi 4 grundvelli laga nr. 138/1994 um einkahlutafélog. Fyrirtaekid sé
sjalfstett fjarskiptafyrirtaeki sem rekur fjarskiptakerfi til gagnaflutninga 4 pjonustusveedi sinu
og er félagio ad fullu i eigu OR 1 arslok eins og 1 arsbyrjun. Fjoldi arsverka hja félaginu a arinu
2017 voru 57,8 en fyrir arid 2016 voru pau 50,5. Félagido mun ekki greida ard til eigenda 4 arinu
2018 vegna rekstrar arsins 2017.

2.3.2. Rekstur arsins 2017

(58) Heildartekjur félagsins & arinu 2017 namu 2.140 millj. kr. samanborid vid 1.818 millj. kr.
arid 2016, sem er 17,7% heaekkun & milli dra. Laun- og launatengd gjold voru 253 millj. kr. &
arinu 2017 og leekkudu um 33 millj. kr. milli ara en ad viobaettu vidbotarframlagi i lifeyrissjoo
voru gjaldfaerd laun samtals 288 millj. kr. Annar rekstrarkostnadur var 631 millj. kr. samanborid
vi0 574 millj. kr. arid & undan og hakkadi pvi um 58 millj. kr. milli ara. Rekstrarkostnadur

nam pvi alls 919 millj. kr. og haekkadi um 59 millj. kr. fra arinu 4 undan er hann var 860 mill;.
kr.

(59) Rekstrarhagnadur fyrir afskriftir (EBITDA) var 1.221 millj. kr. og var EBITDA hlutfall
57,0% samanborid vid 52,7% arid 4 undan og 958 millj. kr. rekstrarhagnad. Afskriftir félagsins
namu 670 millj. kr. & arinu 2017 en voru 619 millj. kr. 4rid 4 undan og hakkudu pvi um 51
millj. kr. Rekstrarhagnadur (EBIT) félagins nam pvi 550 millj. kr. samanborid vid 339 mill;.
kr. arid 4 undan og hakkadi pvi um 211 millj. kr.

(60) Fjarmunatekjur og fjarmagnsgjold samtals namu 508 millj. kr. en voru 388 millj. kr. arid
a undan og haekkudu pvi um 120 millj. kr. Hagnadur fyrir tekjuskatt var 43 millj. kr. en arid 4
undan skiladi félagio tapi fyrir tekjuskatt sem nam 49 millj. kr. Tekjuskattur arsins nam 143
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millj. kr. og vard tap af rekstri félagsins & arinu og nam pad 100 millj. kr. samanborid vid 172
millj. kr. tap arid 4 undan.

2.3.3. Efnahagur 31. desember 2017

(61) Heildareignir félagsins voru 18.985 millj. kr. i lok ars 2017 en voru 15.146 millj. kr. arid
aundan og haekkudu um 3.838 millj. kr. Heildarskuldir félagsins voru 11.567 millj. kr. og h6fdu
par haekkad um 3.938 millj. kr. fra arinu 4 undan. Vaxtaberandi skuldir namu 10.873 millj. kr.
samanborid vid 5.625 millj. kr. arid 2016 og hakkudu pvi um 5.248 millj. kr. milli ara.
Vaxtaberandi skuldir skiptast i verdtryggdar skuldir ad fjarhed 5.573 millj. kr. og
overotryggdar skuldir ad fjarhaed 5.300 millj. kr. Afborgun langtimaldna hefst 2019 og nemur
afborgun 243 millj. kr., 737 millj. kr. 2020, 1.067 millj. kr. 2021, 3.707 millj. kr. 2022 0og 5.119
sidar. Eigid fé i lok arsins 2017 var 7.417 millj. kr. og eiginfjarhlutfall var 39,1% samanborid
vid 49,6% ario 2016.

2.3.4. Sjoostreymi 2017

(62) Handbeert fé fra rekstri an vaxta og skatta var 1.284 millj. kr. &rid 2017 samanborid vid
853 millj. kr. 4rid 2016. Innborgadar vaxtatekjur voru 4 millj. kr. og greidd vaxtagjold 361 mill;.
kr., handbert fé fra rekstri arid 2017 nam pvi 927 mill;j. kr. samanborid vid 551 millj. kr. &rid &
undan.

(63) Fjarfestingarhreyfingar voru 4.540 millj. kr. arid 2017 en voru 2.658 millj. kr. arid 2016
sem er haekkun um 1.882 millj. kr. Fjarfesting i varanlegum rekstrarfjarmunum var 3.205 millj.
kr. & &rinu 2017 samanborid vid 2.658 millj. kr. arid 4 undan. Fé i &voxtun hja tengdum félogum
var 1.347 mill;j. kr. 1 &rslok 2017.

(64) Fjarmognunarhreyfingar voru 3.629 millj. kr. 4rid 2017 en voru 2.109 millj. kr. ario 4
undan. A arinu 2017 voru tekin ny langtimalan samtals 3.838 millj. kr. samanborid vid 1.114
millj. kr. arid 4 undan. Handbert f¢ hakkadi um 16,6 millj. kr. milli &ra og var i lok arsins 2017
56 millj. kr.

2.3.5. Pjonustusamningar milli GR og OR

(65) GR hefur gert pjonustusamninga vid OR um ymsa pjonustu og er markmid pessara
samninga ad byggja upp traust vidskiptasamband og skilvirk pjonustuferli badum adilum til
hagsbota. OR hefur pannig pad meginverkefni samkvaemt samningi pessum ad veita GR
almenna stoddeilda- og sérfredipjonustu eins og nanar er kvedid 4 um i sérstokum vidauka i
samningnum.

(66) Greitt er fyrir pjonustu sem keypt er gegn greidslu timagjalds skv. gjaldskra og geta adilar
arlega 6skad eftir endurskodun pjonustugjalds fyrir lok maimanadar og munu breytingar taka
gildi frd og med 1. jantar naesta ars.

(67) OR skal eigi sidar en 10. hvers manadar senda GR reikninga vegna pjonustugjalda lidins
manadar og er GR veittur 30 daga greidslufrestur fra utgadfudegi reiknings.

(68) Samningurinn tok gildi pann 1. januar 2016 og kemur i stad fyrri samninga og er
uppsegjanlegur fyrir lok oktober ar hvert.

(69) I samningum kemur fram ad OR muni veita hlutlaega, skilvirka og ndkvama pjonustu med
peirri sérpekkingu sem er fyrir hendi og byggt skal & peirri sérpekkingu sem starfsmenn OR
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hafa aflad sér med menntun og reynslu. OR skal & hverjum tima hafa starfsmenn med naga
hafni og pekkingu til ad sinna verkefnum tengdum starfsemi GR sem skilgreind eru i vidauka.

(70) Starfsmenn OR sem sinna verkefnum fyrir GR skulu geta pagmelsku um allar peer
upplysingar sem peir kunna ad fa vitneskju i starfi sinu fyrir GR.

(71) 1 vidaukum vid samninginn koma fram peir pjonustupzttir sem samningurinn ner til,
lysing & umfangi pjonustu, pjonustugjold, tengilidir og annad ef vid a.

(72) Vidaukarnir eru 14 talsins og eru peir eftirfarandi:

Vidaukil Pjonusta

Vidauki 2 Fjarmalapjénusta

Vidauki 3 Innkaupapjénusta

Vidauki 4 Starfsmannamal

Vidauki5 Matstofa

Vidauki 6 Upplysingateeknipjonusta
Vidauki 7 Rekstur Landupplysingakerfis
Vidauki 8 Geedamalapjénusta
Vidauki9 Pjénustaioryggis-, heilsu og vinnuumhverfismalum
Vidauki 10 Logfraedipjénusta

Vidauki 11 Pjénustaiupplysingamalum
Vidauki 12 Umhverfismal

Vidauki 13 Bilamal

Vidauki 14 Orlof- og méttokuhus

(73) Vidskipti tengdra adila & arinu 2017 namu alls 725 millj. kr. og par af eru vidskipti vid OR
um [...] kr. eda sem nemur [...]% af vidskiptum vid tengda adila. Stersti einstaki lidur i
vidskiptum vid tengda adila er Vidauki 3 sem er Innkaupapjonusta eda [...] kr. sem er um [...]%
af heildarvidskiptum.

(74) Undir Vidauka 3 fellur;

e Innkaup, innflutningur, tollafgreidsla

e Birgdahald & voruhoteli

e Utbod, verdfyrirspurnir og samningagerd
e Skutlupjonusta

e Sala lausafjarmuna

(75) Adrir pjonustulidir par sem toluverd vidskipti attu sér stad milli tengdra adila voru
bjonusta, Upplysingateknipjonusta, Bilamal og Husaleiga & skrifstofurymi sem namu alls [...]
kr. eda sem nemur |[...]%.
2.3.6. Lanssamningar

(76) 1ok ars 2017 voru i gildi [...] GR vid [...] ad fjarhad 10,9 milljarda kr. [...] ad fjarhaed [...]
kr., [...] a0 fjarhaed [...] kr. 1 arslok 2017 med [...] kr.
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(77) I 1anssamningunum koma fram hefobundnir skilmalar og skilyrdi hvad vardar lansfjarhad,
lanstima endurgreidslu og uppgreidslu, vextir og verdtrygging, kostnad lantaka, vanskilavextir
og vanskilakostnadur, skilyrdi fyrir utborgun og sérstakar skyldur um veitingu lans.

(78) 1 kaflanum um sérstakar skyldur GR er m.a. fjallad um pzr skuldbindingar sem lantaki eda
GR skuldbindur sig til ad hlita uns skuldin samkvamt lanssamningnum er ad fullu greidd. Ma
par nefna skuldbindingar vegna [...].

(79) [...] 1 arslok 2017. Lanssamningar félagsins vid bankann eru ad miklu leyti uppbyggdir
samkvamt venjum og hefoum sem skapast hafa i vidskiptum og lanveitingum til innlendra
félaga.

2.3.6.1. [...]
Lansfjarheed, endurgreidsla, vextir og verdtrygging

(80) GR er med [...] hja [...] og er pad elsta fra 2014 en med skilmélabreytingu sem var
undirritud pann 17. mars 2017 var 1anid endurfjirmagnad. Lanstimi er [...] ménudir med [...]
jofnum afborgunum & eins ménadar fresti. Lansfjarhadin er [...] kr. og er fyrsti gjalddagi
afborgana og vaxta pann [...]. Vextir eru [...]% arsvextir og er 1anid bundid visitdlu neysluverds
til verdtryggingar. Bankanum er heimilt ad breyta voxtum og gjalddogum 4 [...] ara fresti.

(81) Lanssamningur sem var undirritadur pann [...] hljédar upp 4 [...] kr. og ber ad greida a
nestu [...] &rum med [...] jofnum afborgunum. Fyrsti gjalddagi afborgana er pann [...] og ber ad
greida vexti 4 eins manadar fresti ut lanstimann, naest pann [...]. Bankanum er heimilt ad breyta
vOoxtum & gjalddogum, i fyrsta sinn pann [...] og 4 [...] ara fresti eftir pad.

(82) [...] var undirritad pann [...] og er lansfjarhadin [...] kr. og er 14nid [...]. Lanstiminn er [...]
manudir med [...] jofnum atborgunum 4 eins manadar fresti og er fyrsti gjalddagi atborgana og
vaxta pann [...]. Vextir eru [...] og [...] 1 samreemi vid [...], auk [...]% dalags. Frd og med [...] er
bankanum heimilt ad hakka eda leekka framangreint vaxtadlag einu sinni & hverju [...].

Sérstakar skuldbindingar

(83) 1 lanssamningum GR vid bankann koma m.a. fram undir sérstokum skyldum ad lantaki
abyrgist a0 selja ekki eda vedsetja allar eignir sinar eda verulegan hluta peirra an sampykkis
bankans auk pess sem félagid ber ad afhenda bankanum rekstrar- og fjarfestingaraetlanir sinar
fyrir hvert rekstrarar eigi sidar en 20 dogum fyrir upphaf komandi reikningsars par sem rekstrar-
og efnahagsreikningur svo og sjo0streymi er brotid nidur & manudi. Einnig ber félaginu ad
athenda bankanum milliuppgjor & priggja manada fresti og skal 6 méanada uppgjor vera
konnunararitad.

(84) Félaginu er [..]. Bankanum er p6 kunnugt um ad GR [...]. Samkvamt skilyroum bankans
kemur einnig fram ad félaginu er heimilt ad takast & hendur vaxtaberandi skuldir og/eda
abyrgdir 1 tengslum vid daglegan rekstur, ad pvi gefnu ad samanlégd fjarhaed peirra sé a
hverjum tima ekki harri en sem nemur [...] kr.

(85) GR er ekki heimilt a0 breyta starfsemi sinni pannig ad porf verdi 4 breytingum a tilgangi
félagsins 1 sampykktum nema ad fengnu fyrir fram skriflegu sampykki bankans. Lantaka er
einnig ekki heimilt ad greida ut ard, hvorki i reidufé né i neinu 60ru formi til hluthafa nema
eiginfjarhlutfall eftir slika greidslu sé yfir [...]%.

Uppsogn samnings
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(86) Bankanum er heimilt ad segja upp samningi vid GR eda gjaldfella hann verdi eigendaskipti
ad lantaka, til deemis vegna sdlu, sameiningar eda samruna vid onnur félog eda verdi félaginu
skipt upp 1 tvo eda fleiri félog eda pad yfirtekid. Gjaldfelling skv. pessu akvaedi er einnig heimil
komi til pess ad OR selji meira en 49% af eignarhlut sinum 1 GR.

(87) Gjaldfelling er heimil ef eiginfjarhlutfall fer undir [...]% samkvemt endurskodudum
arsreikningi eda arshlutareikningi en einnig er bankanum heimilt i stad gjaldfellingar ad fara
vaxtakjor milli vaxtaflokka eda hakka vaxtadlag med tilkynningu til GR.

[]
(88) [...].

(89) Onnur akvadi i lanssamningi GR vid [...] svo sem kostnadur félagsins, vanskilavextir og
vanskilakostnadur, skilyrdi fyrir atborgun, yfirlysing lantaka, framsal og 16g, varnarping og
onnur dkvadi eru almenns edlis.

2.3.6.2. [...]

Lansfjarheed, endurgreidsla, vextir og radstofun lans

(90) [...] oger[...], lansfjarhad er [...] kr. og [ ...] samkvaemt samningi. Lani0 er [...] ara og fyrsti
gjalddagi er pann [...]. GR ber b6 ad greida vexti eftir 4, 4 eins ménadar fresti og i fyrsta sinn
pann [...]. Fra [...] og til lokagjalddaga greidast vextir 4 somu gjalddogum og afborganir.

(91) Lanid ber vexti sem eru [...] ad vidbattu [...]% vaxtadlagi og er lanveitanda heimilt ad
breyta vaxtaalagi lansins einhlida ad lidnum [...] fra undirritun samnings & gjalddaga pann [...].

[...]
Fyrirframgreiosla og niourfelling

(92) Ef pad verdur breyting a yfirrabum yfir GR er bankanum m.a. heimilt ad krefjast
fyrirframgreidslu en breyting 4 yfirradum er skilgreint skv. lanssamningi ad eignarhlutur OR i
GR fari undir 50%. Verdi breyting 4 yfirradum yfir GR skal GR an tafar, eftir ad hafa fengid
vitneskju um pad, tilkynna bankanum um breytinguna. Bankanum er einnig heimilt ad fella
fyrirvaralaust nidur skuldbindingu sina til ad veita 1anid hafi pad ekki verid greitt ut eda hafi
1anid pegar verid greitt ut, lysa yfir med 45 daga virkra bankadaga fyrirvara ad GR beri ad
endurgreida 1anid, dasamt follnum voxtum og allar adrar fjarhaedir sem vid batast samkvamt
samningnum, pegar i stad.

Serstakar skuldbindingar

(93) Undir lionum sérstakar skuldbindingar skuldbindur GR sig til ad setja ekki eignir sinar ad
vedi nema med skriflegu sampykki lanveitanda, GR er ekki heimilt ad sameinast 60ru félagi
eda félogum, né heldur skipta félaginu upp 1 tvo eda fleiri sjalfsteed hlutafélog an sampykkis
lanveitanda.

(94) Samkvaemt lanssamningnum setur bankinn akvedin fjarhagsleg skilyrdi sem GR
skuldbindur sig til ad hlita og skulu pau fyrst maeld midad vid [...] en sidan vid [...] og [...] ar
hvert og byggja 4 nidurstddum arsreiknings og 6 manada uppgjors. Fjarhagslegu skilyrdin eru
vegna [...]. Samkvamt skilyrdum lanveitanda ma [...]% & ofangreindum dagsetningum og [...]
pann [...] og [...], ekki herra en [...] pann [...] og [...], ekki harra en [...] pann [...] og [...] og
ekki haerra en [...] pann [...] og [...].
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(95) GR er 6heimilt ad gera breytingar a starfsemi eda tilgangi félagsins pannig ad breyta purfi
sampykktum. [...] kr. 4 arinu [...], [...] kr. [...], [...] kr. [...], [...] kr. [...] og [...] kr. & &rinu [...].
[...] kr. 4 arunum [...].

(96) GR skuldbindur sig til ad [...], nema gegn skriflegu sampykki ldnveitanda. GR er p6 heimilt
a0 taka [...].

O [...].

(98) Onnur dkvaedi i lanssamningi GR vid [...] svo sem gjold, poknanir, skilyrdi fyrir Gtborgun,
yfirlysingar lantaka, vanefndatilvik, tilkynningar, varnarping og onnur dkvaedi eru almenns
edlis.

2.3.7. Greinargerd med virdisryrnunarprofi GR

(99) Medal gagna fra GR fylgdi greinargerd med virdisryrnunarprofi sem er byggt 4 niu manada
uppgjori félagsins pann 30. september 2017 og studst er vid forsendur sem fengnar voru hja
ahettustyringu OR, ad teknu tilliti til Abendinga KPMG um [...].

(100) Vioskiptalikan GR og virdisryrnunarprof er [...]. Par sem erfitt er ad spa fyrir um [...] i
[...]. A timabilinu [...] er gert rad fyrir [...]% [...] og [...]% & timabilinu [...]. Eftir pad er ekki
gert rad fyrir [...].

(101) f sampykktri fjarhagsspa er gert rad fyrir ad gjaldskra [...] af[...]. 1jani 2017 var gjaldskra
adgangsgjalda haekkud um 11,9% [...].

(102) Gert er rad fyrir ad vidskiptavinum muni afram fjélga i samraemi vid fjélgun tengdra
heimila og gert sé rad fyrir ad pad geti tekid allt ad [...] ad 4 heimili i vidskipti eftir ad pau
tengjast sem pydir ad fjolgun vidskiptavina eigi sér stad til arsins [...]. Gert er rad fyrir ad
aframhald verdi & [...] Ljosleidarann i samraemi vid [...]. Fjoldi vidskiptavina sem gert er rad
fyrir ad [...] & naesta ari er [...].

(103) Endurnyjunarporf bunadar hefur verid metin ut fra reynslu GR undanfarin ar. Reynsla
GR af tekjum sem sett voru i upphafi fjarfestingartimabilsins og eru ad fullu afskrifadar
samkvamt reikningshaldsreglum [...].

(104) Sj00flaedi er nuvirt til 30. september 2017 og borid saman vid bokfaert verd fastafjirmuna.
Nidurstada virdisryrnunarprofsins a allt vidskiptalikanid til [...] er ad navirt fjarfledi er [...] kr.
[...]. Ef midad veri vid naestu 5 4ara sem er i samrami vid stadals IAS 36 um framkvaemd
virdisryrnunarprofs og [...]% [...] eftir pad er navirt fjarflaedi [...] kr. [...].

2.3.8. Vioskiptalikan

(105) GR athendir stofnuninni arlega itarlegar upplysingar um rekstur og efnahag félagsins og
par 4 medal er vidskiptalikan GR. Vidskiptalikan félagsins er mjog itarlegt yfirlit yfir rekstur,
efnahag, sj00streymi asamt lykilsterdum og kennitolum. Vidskiptalikanid tekur til aranna [...]
eda til [...] ara liftima verkefnisins.

(106) Nyjasta utgafa vidskiptalikansins sem GR afhenti PFS er titgafa nr. 5.28, desember 2017,
en likanio er uppfert reglulega med rauntdlum lidins tima og endurskodadri aztlun t liftimann.
Helstu nidurstddur og lykilsterdir samkvamt likaninu eru ad [...].
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(107) Afborganir langtimalana hefjast 4 arinu 2019 og sama ar hyggst félagid [...]. Ardsemi
eiginfjar an endurmats er aztlad [...]% arid 2021 og innri vextir (IRR) midad vio [...] ara liftima
eru nu [...]%.

2.3.8.1. Rekstur

(108) Fra stofnun GR hefur tekjustreymi félagsins ad jafnadi vaxid nokkud stédugt i samraemi
vi0 upphaflegar 4atlanir félagsins og aetlun fra arinu 2014, en i arslok 2017 voru um [...]
ptisund heimili og fyrirteki 1 vidskiptum vid GR.

(109) Ef horft er til aranna 2013-2017 og tekjur samkvamt aztlun GR frd arinu 2014 nr. 5.21
bornar saman vid rauntdlur fyrir somu ar, kemur 1 1j6s ad aetlanir félagsins gengu eftir ad mestu
leyti. A arunum 2015-2016 reyndust tekjur 4 timabilinu [....] en aztlanir gerdu rad fyrir, en tekjur
arsins 2017 voru hins vegar [...] dztlun.

(110) A arunum 2013-2015 voru rekstrargjold [...] vid aztlanir, en 4 timabilinu 2016 til 2017
reyndust gjoldin hins vegar [...] en detlanir gerdu rad fyrir. [...].

(111) A timabilinu 2013-2017 haekkudu tekjur félagsins um 553 millj. kr. og voru 4 arinu 2017
um 2.140 millj. kr., en 4 sama tima haekkuodu rekstrargjold um 494 millj. kr. og voru 919 millj.
kr. 1 arslok 2017.

(112) Ef 1iti0 er til hagnadar GR fyrir afskriftir og fjarmagnslidi (EBITDA) & arunum 2016-
2017, pa gengu a=tlanir ekki ad ollu leyti eftir sokum pess ad tekjur voru laegri en aatlanir
gerdu rad fyrir en einnig voru gjold haerri. EBITDA hlutfall arsins 2017 nam 57,0% eda 1.289
millj. kr. og hafdi heekkad ar 1.161 millj. kr. fra arinu 2013 eda 5,1 prosentustig.

Mynd nr. 1 Tekjur, gjold og afkoma fyrir afskriftir og fjarmagnslioi (EBITDA) 2013-2023

2.500.000
2.000.000
1.500.000
1.000.000
. I I I
0 I
2013 2014 2015 2016 2017
mmm Tekjur m Gjold e Afkoma fyrir afskriftir og fjarmagnslidi (EBITDA)

Heimild: PFS/GR. T6lur vegna aranna 2018-2023 eru felldar it vegna trinadar.

(113) Gert er ra0 fyrir a0 rekstrarafkoma fyrir afskriftir og fjarmagnslidi aukist talsvert 4 naestu
arum vegna fjolgunar tengdra heimila [...] GR [...].
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(114) A timabilinu 2018-2023 er aztlad ad rekstrartekjur félagsins muni hakka jafnt og pétt
eda um [...] kr. skv. vidskiptalikani félagsins sem er [...]% heaekkun en per eru detladar um [...]
kr. 4 arinu 2018 og verda samkvemt likaninu [...] kr. arid 2023. Rekstrargjold haekka hins vegar
ur [...] kr. a arinu 2018 1 [...] kr. 2023 eda um [...]% sem er um [...] kr.

(115) Gert er ra0 fyrir ad EBITDA framlegd félagsins hakki um [...] kr. 4 timabilinu sem er til
skodunar eda um [...]%. EBITDA framlegd félagsins er aetlud [...] kr. 4 &rinu 2018 en heekkar
i[...] kr. & arinu 2023. Afskriftir haekka um [...] kr. eda ur [...] kr. 1 [...] kr. sem er um [...]%
hakkun.

(116) Afkoma fyrir fjarmagnslioi eda EBIT hakkar um [...] kr. sem er um [...]% hakkun og er
azetlud um [...] kr. 4 &rinu 2018 en [...] kr. 4 arinu 2023. Vaxtagjold [...] samkvemt likaninu um
[...] kr. & timabilinu og fara ar [...] kr. 1 [...] kr. & arinu 2023.

2.3.8.2. Efnahagur

(117) Fjarfestingar hafa reynst umtalsvert meiri en aatlanir gerdu rad fyrir 4 timabilinu 2013-
2017 og er skyringin st mikla aukning & framkvemdum & arunum 2016 og 2017 vegna
utbreidslu 4 ljosleidaraneti félagsins i samraemi vid breytingar & framkvamdaazatlun.

(118) GR tilkynnti & arinu 2015 ad fyrirhugad veeri ad staekka Utbreidslusvadi félagsins
umtalsvert umfram fyrri fjarfestingadeetlanir og yrou framkvemdir auknar 4 naestu arum i peim
tilgangi. GR hygdist pvi halda framkvemdum afram af fullum krafti & &runum 2016-2018 sem
veeri premur arum lengur en fyrri langtimadzetlanir gerdu rad fyrir. I endurskodadri azetlun GR
gerdi fyrirtekid rad fyrir ad ljuka tengingum & fleiri svedum a hofudborgarsvadinu en adur var
fyrirhugad, s.s. 1 Koépavogi, Gardabe, Hatharfirdi og Mosfellsba fyrir arslok 2018.

(119) Fjarfestingar aukast pvi mikid milli &ranna 2015-2016 og hakka Gr 1.197 millj. kr. 12.658
millj. kr. eda um 122% og voru & arinu 2017 um 3.005 millj. kr. og eru aztladar samkvamt
uppferdu vidskiptalikani & arinu 2018 um [...] kr. bPar sem gert er rad fyrir ad ljuka tengingum
a hofudborgarsvedinu a arinu 2018 lekka fjarfestingar milli aranna 2018 og 2019 tdluvert og
eru aztladar um [...] kr. 4 &rinu 2019 og [...] kr. 2020.

(120) Vidskiptalikanid gerir rad fyrir ad heildareignir félagsins verdi [...] 1 arslok 2018 en [...]
kr. og verdi samtals [...] kr. 1 &rslok 2023.
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Mpynd nr. 2 Fjarfestingar i varanlegum rekstrarfjarmunum 2013-2023
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Heimild: GR Télur vegna 4ranna 2018-2023 eru felldar ut vegna triinadar.

(121) A mynd nr. 2 er yfirlit yfir préun vaxtaberandi skulda GR fyrir timabilid 2013-2023 og
leekkudu peer fra arinu 2013 til &rsins 2014 1 kjolfar endurfjarmégnunar par sem hlutafé félagsins
var aukid 1 6.500 millj. kr. og langtimalan voru tekin hja 6hadum lanastofnunum. Vaxtaberandi
skuldir félagsins aukast a4 arunum 2016 og 2017 i kjolfar aukningar 4 fjarfestingum [...] sem
gerdi rad fyrir ad skuldir félagsins myndu verda i kringum [...] kr. &4 &runum 2014-2017.

(122) Aztlad er ad [...].
Mpynd nr. 3 Vaxtaberandi skuldir / EBITDA 2013-2023

8

2013 2014 2015 2016 2017

Heimild: GR. Tolur vegna aranna 2018-2023 eru felldar it vegna triinadar.

(123) Heildar vaxtaberandi skuldir nema samtals um 10,9 milljordum kr. i &rslok 2017 og eru
[...] med [...] kr. til [...] &ra og [...] me0 [...] kr. til [...] ara. Hreinar vaxtaberandi skuldir nema
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hins vegar um 9,5 milljérdum kr. par sem GR var med 1,3 milljarda kr. af lausu fé 1 sjodspotti
OR i lok arsins. Lanstimi er fra [...] ar.  arslok 2017 skiptust langtimalan félagsins i 5.6
milljarda kr. verdtryggd lan og overdtryggdar lan eru 5,3 milljardar kr. Overdtryggdir vextir
voru 4 bilinu [...]% - [...]% og verdtryggdir vextir [...]% & arinu 2017.

(124) A timabilinu sem er til skodunar p.e. 2013-2023 er hlutfallid vaxtaberandi skuldir & moti
EBITDA lagst 4 arinu 2014 eda 3,5 en fer svo hakkandi samhlida aukningu 4 vaxtaberandi
skuldum vegna steekkunar 4 dreifingarsvaedi GR. Hlutfallid er hast a arinu 2017 eda 7,2 en fer
svo leekkandi 1 kjolfar aukningu a rekstrartekjum félagsins og laekkun & vaxtaberandi skuldum
og er aztlad 1 lok ars 2023 um [...].

(125) Aztlanir félagsins gerdu rad fyrir hlutfallid myndi [...] og verda [...] i arslok 2017 pegar
pad i raun var 7,2, skyringin er mikil aukning framkvemda GR & &drunum 2016 og 2017 med
samhlida aukningu i skuldsetningu.

(126) Eiginfjarstada GR er yfir vidmidunarmorkum, en skv. arsreikningi fyrir arid 2017 pa er
eiginfjarhlutfallid 39,1% eda 7,4 milljardar krona i arslok 2017. Framangreint hlutfall er yfir
pvi [...]1% lagmarks eiginfjarhlutfalli sem tilgreind eru i ldnssamningum félagsins.

(127) Samkvemt vidskiptalikani félagsins er ekki gert rad fyrir ad hlutafé¢ muni hekka og er
pad pvi 6.500 millj. kr. & timabilinu en eiginfjarhlutfall GR haekkadi umtalsvert pegar félagid
var endurfjarmagnad 4 arinu 2014 en pa var pad 58,4% og hakkadi i 59,5% & éarinu 2015.
Eiginfjarhlutfallio leekkar svo i kjolfar aukningu 4 fjarfestingum 4 drunum 2016-2017 en fer svo
haekkandi eftir 2018. Eigid fé og skuldir er um [...] kr. 1 lok ars 2023 og er pvi eiginfjarhlutfall
félagsins aaxtlad [...]% 1 lok ars 2023.

Mpynd nr. 4 Eiginfjarhlutfall 2013-2023
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Heimild: GR. Tolur vegna aranna 2018-2023 eru felldar it vegna triinadar.
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2.3.8.3. Sjodstreymi

(128) Handbeert fé fra rekstri samkvamt vidskiptadaetlun fra arinu 2014 atti ad vera [...] kr. &
arinu 2017. Samkvemt arsreikningi fyrir 4rid 2017 nam handbeert fé fra rekstri 550 millj. kr. &
arinu 2016 og 927 millj. kr. 4 &rinu 2017, vidskiptadaetlun hefur [...] pessi tvo ar.

(129) I nedangreindri t6flu eru helstu upplysingar um sjodstreymi félagsins fyrir arin 2013-
2017 og er aukning i fjarfestingum 4 &runum 2015-2017 samanber akvérdun GR um ad stekka
ljosleidaranet sitt en hluti af fjarfestingu arsins 2017 er avoxtun félagsins i sjodspotti OR eda
um 1,3 milljardar kr. Samhlida aukningu i fjarfestingu eykst lansfjarmognun félagsins & &runum
2016 0og 2017 en félagid fjarmagnadi fjarfestingar med nyjum langtimalanum.

Tafla nr. 6 Helstu upplysingar um sjoostreymi 2013-2017

2013 2014 2015 2016 2017
Handbezert fé fra rekstri an vaxta og tekjuskatts  1.158.224  1.229.286 885.836 852.969 1.284.099
Handbzert fé fra rekstri 806.991 958.922 679.415 550.851 927.163
Fjarfestingahreyfingar -882.903  -866.762 -1.197.325 -2.657.818 -4.539.907
Fjarmégnunarhreyfingar 15.000 437.008 -11.113  2.109.104 3.629.359
Handbzert fé i lok timabilsins 37.264 566.432 37.409 39.544 56.158

Heimild: GR

(130) Samkvaemt vidskiptalikani félagsins er handbeert fé fra rekstri [...] 4 timabilinu 2018-2023
og fer [...], nemur [...] kr. og [...] handbeert fé ur rekstri ur [...] kr. 1 [...] kr. sem er [...]% hakkun.

(131) A=tlad er ad fjarfestingar félagsins nai [...] 4 arunum [...] en fari svo [...]. Fjarfesting
arsins 2018 er [...] kr., [...] kr. 2019, [...] kr. & arinu 2020 og [...] kr. arid 2023.

(132) Samkvamt sjodstreymi félagsins er dxtlad ad nyjar langtimaskuldir muni aukast um [.
kr. & arunum 2018-2020 en [...]. Nyjar langtimaskuldir aukast pvi um [...] kr. & arinu [...], [.
kr.[...] og[...] kr. & arinu [...] eda samtals um [...] kr.

B
N

Tafla nr. 7 Helstu upplysingar um dcetlad sjoostreymi 2018-2023

2018 2019 2020 2021 2022 2023

Handbaert fé fra rekstri an vaxta og tekjuskatts [...]
Handbaert fé fra rekstri [...]
Fjarfestingahreyfingar [...]
Fjarmognunarhreyfingar [...]
Handbeert fé i lok timabilsins [...]

[...]
[...]
[...]
[...]
[..]

— ——— —
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Heimild: GR

(133) Samkveaemt nyjustu fjarfestingar- og rekstraraaetlun er gert rad fyrir ad hefja atborganir
langtimaskulda 4 arinu 2019 eda um [...] kr.%, [...] kr. 4 4rinu 2020 og [...] kr. 4rlega 4 drunum
2021 til 2023 eda samtals um [...] kr. & &runum 2019-2023.

(134) Pad er einnig gert rad fyrir ad [...] 4 &rinu 2019 eda sem nemur [...] kr., & arinu 2020 nemur
[...] einnig [...] kr., [...] kr. & arinu [...], [...] kr. & arinu [...] og [...] kr. & arinu [...]. Samtals nemur
pvi[...] um [...] & timabilinu.

8 Skv. arsreikningi félagsins fyrir arid 2017 er afborgun 2019 243 millj. kr.
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(135) Handbeert fé 1 lok ars er [...] & arunum 2018-2023 en pad er [...] kr. arid 2018 og [...] 4
arunum 2019-2021 1 [...] kr. en [...] svo til arsins 2023 en pa er pad dxtlad um [...] kr.

2.3.8.4. Kennitolur

(136) I kennitdluhluta vidskiptalikans GR er gert rad fyrir ad EBITDA framlegd sem hlutfall af
rekstrartekjum sé [...]% 4 arinu 2018 og fari [...] & timabilinu og sé [...]% & arinu 2023.
Heildarskuldir sem hlutfall af handbaeru fé fra rekstri er [...] 4 arinu 2018 og fer svo [...] og er
[...] 1 lok timabilsins. Vaxtaberandi skuldir sem hlutfall af EBITDA fer einnig [...] en pad er [...]
4 arinu 2018 og [...] 1 [...] 4 arinu 2023.

(137) Eiginfjarhlutfall er [...] 4 arinu 2018 eda [...]% en fer svo [...] oger [...] 1 lok ars 2023 eda
[...]%. Ardsemi hlutafjar fer einnig [...] 4 timabilinu en pad er [...]% 4 arinu 2018 og [...] i [...]%
a arinu 2023.

(138) EBITDA sem hlutfall af greiddum vaxtagjoldum fer [...] og er [...] 4 arinu 2018 og [...] i
[...] & &rinu 2023.

2.3.8.5. Sjoospottur

(139) Med bréfi, dags. 20. april 2015, 6skadi GR eftir pvi ad fa heimild stofnunarinnar til ad
taka patt i svokolludum sjodspotti OR (cash pool). I fyrirkomulaginu falist ad samstada OR
myndi halda sameiginlegan sj0d, sem lagt veri 1 og greitt ur eftir pérfum hvers adila.
Bankareikningar GR myndu verda gerdir upp daglega og myndi fjar- og ahaettustyring OR halda
utan um sjodshreyfingar GR 1 samremi vid pjoénustusamning milli sému adila.
Vaxtautreikningar myndu fara fram daglega en vextir myndu verda bokadir a.m.k.
arsfjoroungslega i fjarhagsbokhaldi. Vid akvordun & vaxtakjorum myndi vera farid eftir
markadsvoxtum og myndi GR pvi ekki njota betri kjara en annars myndi bjodast &4 almennum
markadi. Kjor myndu svo verda yfirfarin einu sinni 4 ari medal annars med tilliti til breytinga &
kjorum & lanamdrkudum.

(140) Markmi01d med framangreindu fyrirkomulagi veri ad na hamarksavoxtun fyrir samstaedu
OR. Fjarstyringarkerfid Integrity myndi halda utan um allar ferslur milli félaga. Pad myndi
verda gert i tvennu lagi par sem annars verdi haldid utan um allar peningalegar faerslur sem
feeru 4 milli félaganna og hins vegar utan um vidskipti 4 milli félaga.

(141) PFS svaradi beidni GR med bréfi, dags. 7. juli 2015, og kom par fram ad stofnunin geroi
ekki athugasemd vid patttoku GR 1 sjodspotti modurfélagsins med peim skilyrdum sem fram
kaemu i erindi félagsins um framkveemd og kjor.

23



III. Forsendur og frumnidurstada PFS

3.1. Almennt um lagumhverfi, sbr. 36. gr. fjarskiptalaga

(142) PFS er su stofnun sem med 16gum hefur verid falid ad annast framkvemd laga um
fjarskipti nr. 81/2003 og hafa eftirlit med fjarskiptum, sbr. 1. télul. 1. mgr. 3. gr. laga nr.
69/2009, um Post- og fjarskiptastofnun. Samkvemt 9. gr. somu laga hefur stofnunin pvi
hlutverki ad gegna ad leita satta med adilum ef deilur koma upp milli fyrirteekja sem reka
almenn fjarskiptanet eda veita almenna fjarskiptapjonustu eda milli pdstrekenda um skyldur
sem leidir af 16gum um fjarskipti eda 16gum um postpjonustu eda skera ur um agreining med
akvordun eins fljott og vio verdur komid ef samkomulag neest ekki.

36. gr. fjarskiptalaga

(143) Med fjarskiptalogum nr. 143/1996 var i fyrsta sinn ad finna akvadi i islenskri
fjarskiptaloggjof er vardadi fjarhagslegan adskilnad fjarskiptafyrirtekja. Var par ad finna
heimild til handa samgonguradherra ad setja i reglugerd sérstakar reglur um bokhald
fjarskiptafyrirteekja, sundurgreiningu pess og fjarhagslegan adskilnad milli einstakra
rekstrarpatta fjarskiptapjonustu annars vegar og fjarhagslegan adskilnad fjarskiptapjonustu fra
annarri starfsemi rekstrarleyfishafa hins vegar i reglugerd sbr. 5. mgr. 11. gr. peirra laga. Med
fjarskiptalogum nr. 107/1999, sem leystu fyrrgreind 16g af holmi, hafoi slik reglugerd ekki enn
tekid gildi en po var ad finna efnislega samhljéda dkvaedi um heimild samgdnguradherra ad
setja slika reglugerd sbr. 5. mgr. 29. gr. laganna. P4 var ad auki melt fyrir um skyldu fyrirtaekja,
sem fengid hefdu leyfi til ad veita talsimapjonustu og/eda til ad reka fjarskiptanet, ad verda vid
krofu PFS um a0 halda fjarhag fjarskiptastarfseminnar adskildum fra annarri starfsemi sem
rekin veeri 4 grundvelli einka- eda sérréttinda sbr. 31. gr. laganna. Pad var svo med reglugerd
nr. 960/2001, um bokhaldslega og fjarhagslega adgreiningu i rekstri fjarskiptafyrirtaekja, sem
nanari reglur um fjarhagslegan adskilnad og ymis urraedi PFS 1 pvi sambandi voru settar. begar
nugildandi fjarskiptaldg voru sett var ad finna dkvednar formbreytingar hvad vardar umraeddan
fjarhagslegan adskilnad en par var ni kvedid & um ofravikjanlega lagaskyldu i stad heimildar
PFS til ad mala fyrir um slikan adskilnad. Hljodar gildandi akvadi ordrétt svo:

., Fjarskiptafyrirteeki eda fyrirteekjasamstedur sem reka almenn fjarskiptanet eda
veita almenna fjarskiptapjonustu og njota einka- eda sérréttinda a ooru svidi en
fjarskiptum skulu halda fjarskiptastarfsemi sinni fjarhagslega adskilinni fra
annarra starfsemi eins og um oskyld fyrirteeki veeri ad reeda. Skal pess geett ad
samkeppnisrekstur sé ekki niourgreiddur af einkaleyfisstarfsemi eda verndadri
starfsemi. Akveedid gildir an tillits til markadsstyrks fyrirteekis. *

(144) ba kom fram i athugasemdum vid frumvarpid ad fjarskiptafyrirteeki sem nytu einka- eda
sérréttinda 4 60rum svidum en fjarskiptum skyldu halda fjarskiptastarfsemi sinni adskilinni fra
annarri starfsemi svo ad utiloka maetti ad tekjur af starfsemi sem nyti einkaréttar eda verndar
yrou notadar til ad styrkja fjarskiptastarfsemi fyrirtaeekisins og ryrdi med pvi samkeppnisstodu
annarra fyrirteekja. Var aréttad ad akvadi 36. gr. @tti vid um oll fyrirteki sem nytu einkaréttar
eda verndar an tillits til markadshlutdeildar peirra og an tillits til pess hvort fjarskiptareksturinn
feeri fram innan hins verndada fyrirtekis eda i fyrirteeki sem pad hefodi yfirrad yfir. Med 60rum
ordum pa gildir akvadid m.a. um samskipti innan fyrirteekjasamstaedu sem ad hluta stundar
fjarskiptastarfsemi.
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(145) 1 16gum nr. 69/2003, um Post- og fjarskiptastofnun er meelt fyrir um ad stofnunin skuli
annast framkvaemd laga um fjarskipti, framfylgja 16gunum og studla ad pvi ad markmid peirra
naist sbr. 1. mgr. 3. gr. laganna auk pess sem kvedid er 4 um ad markmid fjarskiptalaga sé ad
efla virka samkeppni 4 fjarskiptamarkadi sbr. 2. mgr. 1. gr. fjarskiptalaga. b4 er pad eitt af
skilgreindum verkefnum stofnunarinnar ad studla ad samkeppni 4 svidi fjarskiptapjonustu, sbr.
2. tolul. 1. mgr. 3. gr. laga nr. 69/2003, m.a. med pvi ad vinna gegn roskun eda takmorkun a
samkeppni 4 fjarskiptamarkadi. Samkvamt 3. tolul. 1. mgr. somu laga er pad einnig hlutverk
PFS ad taka patt i proun markadar fyrir fjarskiptapjonustu og upplysingataekni, m.a. med pvi ad
vinna gegn hindrunum i vegi frambods 4 fjarskiptanetum og hvetja til uppsetningar og préunar
slikra neta. Vid tulkun og beitingu 36. gr. fjarskiptalaga verdur ad hafa i huga pessi markmid
laganna og hlutverk stofnunarinnar i pvi sambandi.

3.2. Akvardanir PFS vegna fjarskiptastarfsemi OR

(146) PFS hefur fra stofnun félagsins tekid akvardanir vardandi starfsemi pess og hafa per leitt
til pess ad a félaginu hvila kvadir og skyldur. Helstu dkvardanir sem PFS hefur tekid vardandi
rekstur fjarskiptahluta OR og GR eru eftirfarandi.

(147) Fyrsta akvoroun vardandi fjarskiptarekstur OR var tekin 13. névember 2006 en par var
félaginu gert skylt ad stofna sérstaka einingu um rekstur fjarskiptastarfsemi, lan vegna yfirtoku
eigna skulu bera markadsvexti, félaginu var ekki heimilt ad setja adrar eignir ad vedi fyrir lanum
nema par sem tilheyrdu fjarskiptastarfsemi og félaginu var gert a0 taka sérstaka ardsemiskrofu.

(148) Akvérdun nr. 32/2008 fjalladi um tttekt PFS 4 framkvamd fijarhagslegs adskilnadar 4
fjarskiptastarfsemi OR, sem nu feri fram i dotturfélagi, frd annarri og einkaleyfisverndadri
starfsemi félagsins. GR var ekki heimilad ad birta samandreginn arsreikning og lanstima
langtimalans félagsins var styttur.

(149) Akvordun nr. 14/2010 fjalladi um ad GR pyrfti hér eftir ad fa fyrir fram sampykki
stofnunarinnar fyrir hlutafjarhaekkun sem OR eda annad fyrirteeki undir fyrirteekjasamstadu er
adili ad. Einnig voru félaginu settar strangari kvadir hvad fjarhaed skammtimaskulda milli OR
og GR. Akvordun PFS kom i kjolfar hlutafjarheekkunar félagsins um 1,2 milljarda kr. sem OR
var greidandi ad og var fjarhadin nytt til ad greida uppsafnada skuld a vidskiptareikningi GR
hja OR.

(150) Akvordun nr. 25/2010 fjalladi um gildi skilmala i lanssamningi GR vid 6hadan
lanveitanda um a0 félagio myndi ekki greida vexti 4 lanstima lansins af lani vid OR. Stofnunin
taldi ad GR veri ad brjota gegn 36. gr. laga um fjarskipti nr. 81/2003 og var pvi félaginu gert
skylt ad standa skil & vaxtagreidslum 4 umsdmdum vaxtagjalddogum til OR. Petta er i fyrsta
skipti sem stofnunin hefur talid ad GR hafi brotid 4 akvadi 36. gr. laga um fjarskipti nr. 81/2003.

(151) Med akvordun nr. 39/2010 var félaginu heimilt ad haekka hlutafé pess um 1,2 milljarda
kr. 1 kjolfar 6évenjulegra adstedna & fjarmalamorkudum a arinu 2008 sem leiddi til hruns
islenska fjarmalakerfisins og falls 4 islensku krénunni. Pad var mat stofnunarinnar ad GR
uppfyllti krofu um ardsemi 4 eigio fé félagsins sem edlilegt sé ad gera til fjarskiptafyrirtaekis &
samkeppnismarkadi. GR var einnig gert skylt ad senda stofnuninni arlega itarlegar upplysingar
um rekstur og efnahag, dsamt endurskodadri vidskiptadetlun og ardsemiskrofu félagsins i
samraemi vid nanari fyrirmeli PFS pess efnis.

(152) Med akvordun nr. 26/2013 sampykkti PFS beidni GR um ad stofnunin myndi taka
bradabirgdadkvoroun um ad gera félaginu kleift ad framlengja lanssamning vid OR.
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(153) Akvordun nr. 2/2014 heimiladi GR ad hakka hlutafjar sitt um 3,5 milljarda kr. sem OR
veri greidandi ad, enda kaemi pessi hlutafjaraukning til leekkunar 4 1ani GR hja OR. Eftirstodvar
lansins yrdu 4 sama tima greiddar upp med endurfjirmdgnun hja otengdum adila.
Langtimafjarmdgnun GR var na ad fullu leyti fra 6tengdum adilum sem myndi leida til aukins
trausts 4 fjarhagslegan adskilnad félagsins og ad vaxtakjor langtimaldna veeru 4 markadskjorum
eda a4 samberilegum kjorum og félag &4 samkeppnismarkadi myndi fa.

(154) Meo akvordun nr. 11/2015 var GR meinud patttaka 1 fjarmognun &
ljosleidarauppbyggingu a vegum sveitarfélagsins en pad var nidurstada PFS ad pad
fyritkomulag, um ad nyta fjarmagn frd4 OR, i uppgradslusjodi Olfuss til byggingar 4
ljosleidaratengingum i sveitarfélaginu, i samvinnu vid GR samkvemt samningi par um, hafi
brotid gegn 1. mgr. 36. gr. fjarskiptalaga.

(155) PFS hefur pvi tekid 8 dkvardanir er luta beint ad fjarhagslegum adskilnadi GR fra OR en
félagid hefur nt verio starfraekt 1 yfir 10 ar.

3.3. Um skyldur OR og GR er leida af akvorounum PFS

(156) PFS hefur fra upphafi fjarskiptareksturs OR tekid dkvardanir og lagt a4 félagid kvadir
vegna framkvamdar 4 fjarhagslegum adskilnadi 4 milli OR og GR sem snerta eftirfarandi atridi.

Serstok eining um fjarskiptastarfsemina

(157) Stofna sérstaka einingu um rekstur fjarskiptastarfseminnar (Gagnaveitan, ni Gagnaveita
Reykjavikur ehf.). Skal reikningshald hennar, p.m.t. fersla veltufjarmuna og
skammtimaskulda, vera sjalfstett. Reikningsskil skulu gerd i samraemi vid meginreglur laga
um arsreikninga og skulu pau liggja fyrir med samberilegum hatti og almennt gerist.

Stofnefnahagsreikningur

(158) OR lagdi  fram  stofnefnahagsreikning  fyrir ~ Gagnaveituna.  Midast
stofnefnahagsreikningurinn vio 1. jali 2006 og var hann sampykktur & fundi stjornar
fyrirtaekisins pann 29. dgast 2006. Samkvaemt OR byggdist kaupverdid 4 bokfaerdu verdi. PFS
fol badi Rathonnun og KPMG ad meta kaupverd OR & ljosleidaranetinu og var nidurstada
peirra su ad ekkert benti til pess ad kaupverdid veeri 6edlilegt.

Lan

(159) Lan vegna yfirtoku eigna i upphafi skulu bera markadsvexti. Ny lan Gagnaveitunnar skulu
vera tekin fra pridja adila. OR er heimilt ad hafa milligdngu um lantokur Gagnaveitunnar i peim
tilgangi. Slikt lansfé skal endurldnad Gagnaveitunni & somu vaxtakjorum og @tla ma ad
Oskyldur adili fengi & ldnamarkadi. Gerdir skulu sérstakir samningar milli OR og
Gagnaveitunnar i samraemi vid pa skilmala sem almennt gilda 4 markadi, t.d. um afborganir,

lanstima, mogulegra skuldbreytinga og afskrifta. Lan fra pridja adila skulu vera sérgreind i
lanasafni OR, en allur kostnadur vegna toku peirra greidist af Gagnaveitunni.

Ved

(160) OR er Oheimilt ad setja adrar eignir ad vedi fyrir lanum sem tekin verda vegna
fjarskiptastarfsemi en peer sem tilheyra peirri starfsemi. Ef andlags vedsetningar er ekki getid i
efnahagsreikningi fjarskiptastarfseminnar skal OR syna fram 4 ad pad tilheyri peirri starfsemi.
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Ardsemiskrafa

(161) OR skal taka sérstaka akvordun um ardsemiskréfu Gagnaveitunnar med tilliti til
samkeppnissjonarmida og pess sem almennt tidkast a fjarskiptamarkadi. Ber OR ad tiltaka
hvener radgert er ad ardsemiskrofunni verdi ndd og gera PFS skriflega grein fyrir forsendum
hennar ad 60ru leyti eigi sidar en 31. desember 2006.

Vioskipti milli svioa

(162) 1 fjarhagslegum adskilnadi felst ad greida skuli fyrir 6l vidskipti 4 milli
fjarskiptastarfsemi og annarra svida OR, s.s. vegna yfirstjornar, stoddeilda, fasteigna,
tolvuvinnslu, starfsmannahalds eda annars sem er sameiginlegt med annarri starfsemi eins og

um vidskipti milli 6skyldra adila veri ad reda. Ef ekki liggur fyrir markadsverd skal mida vid
kostnadarverd ad vidbaettri haefilegri dlagningu.

Hlutafjaraukning

(163) GR parf ad fa fyrirfram sampykki PFS fyrir hlutafjdraukningu sem OR, eda annad
fyrirteeki innan fyrirteekjasamstedunnar er greidandi ad. GR skal leggja slika umsokn fyrir PFS
med naudsynlegum gégnum, t.d. nyrri vidskiptadeetlun og utreikningi a4 ardsemiskrofu. PFS
sampykkir pvi adeins slika hlutafjaraukningu ad hun ramist innan edlilegs fjarhagslegs
adskilnadar og feli ekki 1 sér ad samkeppnisrekstur sé¢ nidurgreiddur af einkaleyfisstarfsemi. bar
til slikt sampykki PFS liggur fyrir er GR oOheimilt ad sampykkja hlutafjaraukningu &
hluthafafundi eda tilkynna um slika haekkun til hlutafélagaskrar.

Vioskiptaskuld

(164) Skammtimaskuldir GR vid OR, eda dnnur fél6g innan samstedunnar, mega aldrei nema
herri fjarhed en sem nemur tveggja manada edlilegum vidskiptum milli adilanna & hverjum
tima, eins og um otengda adila s¢ ad reda.

Upplysingagjof

(165) GR skal senda PFS arlega itarlegar upplysingar um rekstur og efnahag, asamt
endurskodadri vidskiptadatlun og ardsemiskrofu félagsins i samraemi vid ndnari fyrirmeeli PFS
pess efnis. Upplysingunum skal skila eigi sidar en 1. april ar hvert.

3.4. Vioskiptalikan

(166) GR hefur fra stofnun fyrirteekisins byggt a itarlegri vidskiptaaatlun sem neer yfir aztladan
liftima verkefnisins, p.e. frd arinu [...] til [...] eda [...] ar og er dztlunin endurskodud og uppferd
arlega. Sja nanari umfj6llum um vidskiptalikan GR 1 kafla 2.3.8 hér ad framan.

(167) PFS leggur aherslu 4 a0 vondud og truverdug fjarfestingar- og rekstraraatlun sé ein af
meginforsendum pess ad stofnunin geti lagt mat & hvort um nidurgreidslu geti verid ad reda
eda ekki i vidkomandi starfsemi. begar litid er til uppbyggingar GR & fjarskiptaneti sinu og
frambods og verdlagningar 4 pjonustu pa verdur ekki annad séd en ad GR hafi i megindrattum
fylgt pvi vidskiptalikani sem lagt var til grundvallar vid stofnun félagsins 4 arinu 2006, med
peirri undantekningu sem gengisfall islensku kronunnar orsakadi og sidari tima dkvérdunum
um aukna utbreidslu nets GR 4 hofudborgarsvedinu og vidar en gert var rad fyrir i upphafi.

(168) Vioskiptaaztlun arsins 2014 (nr. 5.21, april 2014) sem 14 til grundvallar pegar stofnunin
tok akvordun nr. 2/2014 um ad heimila méodurfélagi GR, OR, ad auka hlutafé félagsins um 3,5
milljarda kr. hefur ad mestu gengid eftir en tengingum heimila innan péttbylis Reykjavikur lauk
a arinu 2015 1 samraemi vid upphaflega dztlun pess efnis.
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(169) 1 bréfi GR til PFS, dags. 21. april 2015, kom fram ad fyrirhugad veri ad auka
framkvaemdir 4 &runum 2016-2018 1 samraemi vid endurskodada fjarfestingaraaetlun félagsins,
sem vzri umtalsvert umfram fyrri aztlun. [ endurskodadri aztlun GR gerdi fyrirtaekid rad fyrir
ad ljuka tengingum & fleiri sveedum 4 hofudborgarsvedinu en 4dur var fyrirhugad, s.s. i
Koépavogi, Gardabae, Hafnarfirdi og Mosfellsbe fyrir arslok 2018. Samkvemt gildandi datlun
GR er gert er rad fyrir ad [...] félagsins skv. gildandi datlun 4 d&runum eftir [...] munu hefjast &
arinu [...].

(170) [...].

(171) begar horft er til detladrar heildar ardsemi 4 liftima vidskiptalikans GR pa er enn gert rad
fyrir ad verkefnid standist ardsemiskrofu & markadi. PFS telur timabart ad kanna forsendur
vardandi liftima verkefnisins 1 1j0si reynslu af rekstri ljosleidaraneta og heimtauga hérlendis og
erlendis.

(172) Stofnunin byggir akvordun sina m.a. a préun raunstaerda i rekstri og efnahag hja GR fyrir
timabilid 2013-2017, m.t.t. triverdugleika daetlana um rekstur, fjarfestingar, ardsemi o.fl. Adur
hefur PFS yfirfarid timabilid 2007-2012 1 pessum tilgangi, sbr. akvoroun PFS nr. 2/2014 og var
pad nidurstada stofnunarinnar ad samanburdur syndi ad tekjur og rekstraratkoma fyrir afskriftir
(EBITDA) hafi 4 pvi timabili verid umfram aatlanir og fjarfestingar ad mestu verid i samraemi
vi0 aztlanir félagsins.

(173) PFS byggir mat sitt einnig & uppfeaerdri vidskiptadaetlun GR nr. 5.28, sem afhent var i
desember 2017 og gildir detlunin fyrir timabilid [...]. Horft er til reksturs, efnahags, ardsemi,
sjodstreymisgreininga, virdisryrnunarprofa, samanburd vid onnur fjarskiptafyrirtaeki o.fl.

(174) PFS leggur pvi dherslu 4 ad um sé ad rada traverdug gégn sem stofnunin geti byggt
akvordun sina um fjarhagslegan adskilnad og mogulega nidurgreidslu pegar vidskiptadetlun og
sjaltbeerni starfsemi GR er metin 1 heild sinni 4 liftima verkefnisins.

(175) A0 mati stofnunarinnar hafa aatlanir um tekjur félagsins [...] en gjold hafa reynst vera
[...] en azetlanir gerdu rad fyrir og pa sérstaklega 4 arunum 2016 og 2017. GR byggir & margra
ara reynslu vardandi [...] og detlana um brottfall sem skyrir hversu [...] datlanir um tekjur [...]
asamt pvi ad auka likur & ad daetlun um proun 4 framtidartekjustreymi félagsins gangi eftir.

(176) Fram kom i gognum félagsins ad hekkun adgangsgjalda pann 1. juni 2017 um 11,9%
hefdi [...]. Félagid gerir einnig rad fyrir ad vidskiptavinum muni fjolga um [...] til arsins [...] og
er fjolgunin um [...] vidskiptavini 2018, [...] 2019 og [...] til 2023. Félagid gerir einnig rad fyrir
a0 aframhald verdi a [...].

(177) Samkvemt uppfaerdri vidskiptadetlun GR pa adxtlar félagio ad ljuka uppbyggingu
ljosleidaranets fyrirteekisins 4 arinu 2018 en pa er aztlad ad tengd heimili verdi ordin [...] talsins
og ad GR starfi 1 12 sveitarfélogum par sem pau sterstu séu Reykjavik, Kopavogur og
Hafnarfj6rdur.

(178) PFS taldi pvi i 1j6si pess ad verketni GR vardandi uppbyggingu a ljosleidaraneti félagsins
veri & lokastigum og med tilliti til haekkunar a fjarfestingarazetlun upp & [...] krona a timabilinu
2018-2023 ad radast i uttekt a fjarhagslegum adskilnadi félagsins likt og gert var med akvordun
nr. 32/2008.
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3.5. Arosemi

(179) 1 samremi vid fyrri dkvardanir PFS leggur stofnunin mikla aherslu 4 ad gerd sé
arOsemiskrafa 4 fjarskiptastarfsemi OR, sem starfraekt er 4 vegum GR, 1 samrami vid pad sem
almennt gerist & fjarskiptamarkadi ad teknu tilliti til adstaeedna 4 fjarmalamdérkudum hverju sinni.

(180) Fram kemur i svérum GR ad OR gerir i dag [...]% raundvoxtunarkrofu (eftir skatta) 4
eiginfjarframlag sitt { GR. Framangreind avoxtunarkrafa er haerri en samsvarandi 6,35% almenn
eiginfjarkrafa sem PFS gerir til fjarskiptafyrirtaekja, p.m.t. GR.

(181) Markmid vardandi ardsemi hafa ekki gengid eftir & undanfornum arum, med
undantekningu arid 2013 en mikil ardsemi pad ar stafadi af jakvedum gengismun. Ardsemi
framlagds eiginfjar an endurmats er aatlud [...]% 4 arinu 2018, en fari sidan vaxandi og nai
[...]% & arinu [...] og [...]% & &rinu [...].

(182) S¢ midad vid a=xtladan liftima vidskiptalikansins [...], p4 er enn reiknad med ad
heildarardsemi framlagds eigin fjar verdi yfir peim viomidunum 4 fjarskiptamarkadi sem PFS
midar vid, nu 6,35%, sbr. eftirfarandi tafla:

Tafla nr. 8 Avoxtunarkrafa

Avéxtunarkrafa
Ahettulausir vextir 2,49%
Ovogud beta 0,54
Vogud beta 0,77
Skuldir/eigid fé 0,54
Markadsalag 5,00%
Avéxtunarkrafa eigin fjar 6,35%
Aheettulausir vextir 2,49%
Skuldaalag 3,00%
Kostnaour skulda 5,49%
Vaxtaberandi skuldir % 35%
Eigio fé % 65%
Skatthlutfall 20%
Kostnadur skulda eftir skatta 4,39%
Avoxtunarkrafa eigin fjar eftir skatta 6,35%
Avéxtunarkrafa eigin fjar fyrir skatta 7,94%
WACC fyrir skatta (pre-tax) 7,1%
WACC eftir skatta (post-tax) 5,7%
Heimild: PFS

(183) Vid mat sitt horfir PFS jafnframt til pess hvort ardsemi framlagds eigin fjar sé jakveett i
kjolfar uppbyggingartima meginhluta ljosleidaranets GR arid 2018, en einnig er tekid tillit til
aukinna fjarfestinga 4 nastu &rum sem GR kynnti 4 arinu 2017. [...].

(184) PFS horfir jafnframt til pess ad GR aatlar ad innri vextir (IRR) 4 liftima verkefnisins séu
i samremi vid upphaflegt vidskiptalikan ad teknu tilliti til préunar raunsterda. Innri vextir
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reiknast nu [...]% & [...] ara liftima vidskiptalikansins (sbr. atg. nr. 5.28 des. 2017), sem er
vidunandi ad mati PFS fyrir fjarskiptafyrirteeki & samkeppnismarkadi.

(185) Virdisryrnunarprof er eitt af mikilvegum gégnum sem PFS stydst vid pegar metin er
heildarardsemi fjarfestingarverkefna GR. Virdisryrnunarprof eru framkvemd til ad gera
verdmat 1 peim tilgangi ad stadfesta bokfaert virdi eigna sem notadar eru i sambandi vid
vidkomandi pjonustuframbod og er pa adallega beitt ntivirdingu vents sjodstreymis.

(186) Samkvaemt nidurstodu virdisryrnunarprofs sem byggt var 4 1 arsreikningi GR 2017 pa
synir sjodstreymisgreining GR ad nuavirt frjalst fjarfledi er jadkveett um [...] krona umfram
bokfert verd midad vid virdisryrnunarprof a allt vidskiptalikanid. I sjodstreymisgreiningunni
er midad vio vegid medaltal fjarmagnskostnadar, p.e. [...]% raun dvoxtunarkrofu pegar tekid
hefur verid tillit til skattsparnadar vegna vaxtakostnadar skulda (real post-tax WACC).
Framangreind avOxtunarkrafa er herri en fyrrnefnd avoxtunarkrafa 4 eigid fé sem PFS gerir
vegna fjarmagns sem bundid er i eignum vegna arsins 2017.

(187) A mynd nr. 5 er yfirlit yfir innri vexti (IRR) a liftima verkefnisins hverju sinni 4samt
ardsemi fyrir hvert ar, innri vextir voru a arinu 2013 [...]% en laekka til arsins 2017 er peir voru
[...]%. Nyjasta vidskiptaaaetlun félagsins gerir rad fyrir ad innri vextir verdi [...]% & timabilinu
sem er til skodunar eda arsins [...].

(188) Mjog ha ardsemi arsins 2013 er vegna jakvads gengismunar & erlendum lanum félagsins
en ardsemi fer leekkandi & nastu arum og er neikvad 4 arinu 2016 en nyjasta vidskiptadaetlun
GR gerir rad fyrir ad ardsemi verdi um [...]% & arinu 2023.

Mynd nr. 5 Innri vextir a liftima likansins og ardsemi

[.]

Heimild: GR
3.6. Vioskipti milli tengdra adila

(189) GR er skylt ad greida fyrir 61l vidskipti vid OR eda tengdra adila um efni og pjonustu eins
og um vidskipti milli 6skyldra adila veri ad reeda. Ef ekki leegi fyrir markadsverd skyldi mida
vid kostnadarverd ad vidbattri hafilegri alagningu.

(190) Félagid hefur gert pjonustusamning vid OR um almenna stoddeilda og sérfraedipjonustu
og eru samningar milli félaganna um 14 mismunandi pjonustupzetti. Arleg fost pjonustugjold
an vsk. eru um [...] kr. og er samningur um [...] eda [...] kr. eda um [...]% af heildar fostum
pjonustukostnadi. Samningur um pjonustu felur i sér ad verksali (OR) sinni rekstri
pjonustuvers, vaktpjonustu, reikningagerd og adstod vegna umsokna um tengingu ljosleidara.
Auk pess sinnir verksali ymis radgjof vio proun pjonustu og pjonustuleida verkkaupa (GR).

(191) Starfsmannamal vega um [...]% af heildarfostum pjonustukostnadi eda [...] kr. en undir
starfsmannamal fellur almenn starfsmannamal, launa- og kjaramal, radningar, hefnismat og
pjalfun og starfsmannasamto6l dsamt frammistodumati.

(192) Fjarmalapjonusta vegur um [...]% af fostum pjonustukostnadi eda [...] kr. og en undir
fjarmalapjonustu fellur fjarstyring, aheettustyring, umsysla tryggingarmala, bokhald og uppgjor,
greiningar, vidskiptaproun og adkeypt sérfredipjonusta.

(193) Matstofa er einnig stor lidur i fostum pjonustukostnadi eda um [...]% eda [...] kr. undir
matstofu fellur moétuneytispjonusta og kaffipjonusta.
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(194 Ofangreindir 4 pjonustulidir vega samtals um [...]% af heildar fostum pjonustukostnadi
milli félaganna.

(195) bjonustusamningar sem eru ekki undir fostum pjonustukostnadi per manud eda ar eru
innkaupapjonusta, upplysingapjonusta og bilamal. Kostnadur samkvaemt pessum pjonustum
midast vid notkun verkkaupa i stad fasts kostnadar.

(196) Heildarvidskipti GR milli tengdra adila & arinu 2017 eru [...] kr. og par af eru vidskipti
um efni og pjonustu vid tengda adila innan samstedu OR um 725 millj. kr. skv. arsreikningi
félagsins fyrir 4rid 2017. Heildarvidskipti vid tengda adila innan samstedu OR eru pvi [...] kr.
vid OR, [...] kr. vi0 Orku nattarunnar og [...] kr. vid Veitur eda samtals 725 millj. kr.

(197) Sundurlidun 4 vidskiptum tengdra adila (OR) er eftirfarandi:
Tafla nr. 9 Vioskipti GR vio tengda adila
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Heimild: GR

(198) bjonustusamningar milli GR og OR eru itarlegir og par kemur fram med nakvemum haetti
hvad felst i hverri pjonustu sem verksali (OR) abyrgist ad veita verkkaupanda (GR). Greitt er
annadhvort samkvemt pjonustusamningi eda timagjaldi dsamt utlogdum kostnadi.

3.7. Samanburour vio onnur fjarskiptafélog

3.7.1. Almennt

(199) Til ad leggja mat & rekstur og efnahag GR og stodu fyrirtaekisins & arinu 2017 er
naudsynlegt ad bera saman helstu fjarhagslegu lykiltdlur vid 6nnur innlend fjarskiptafyrirtaki
sem starfa & markadi og eru ekki i eigu adila sem nytur sérréttinda 4 einhverju svioi.

(200) Slikur samanburdur getur gefid visbendingu um préoun og stédu & helstu lykiltélum og
hlutféllum er vardar rekstur og efnahag GR vid fyrirteeki & fjarskiptamarkadi, p.e. hvort
fjarhagslegur adskilnadur GR fra OR uppfylli akvedi 36. gr. fjarskiptalaga nr. 81/2003 um
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adskilnad fjarskiptastarfsemi OR fra annarri starfsemi fyrirteekisins. Siminn, Vodafone og Nova
eru 3 helstu fjarskiptafyrirteeki landsins med langa rekstrarsdgu ad baki 4 svidi fjarskipta.

(201) Siminn er stersta fjarskiptafélag landsins sem veitir alhlida fjarskiptapjonustu og hefur
lengstum verid med markadsradandi stodu 4 fjarskiptamarkadi. Mila er einkahlutafélag ad fullu
i eigu Simans og tilheyra féldgin Simasamstadunni. Kjarnastarfsemi Milu® er ad byggja upp
og reka fjarskiptanet 4 fslandi 4samt pvi ad sérhaefa sig medal annars i rekstri og radgjof vegna
fjarskiptakerfa, adstoduleigu fyrir upplysingataekni og fjolbreyttri pjonustu vid dreifikerfi. Mila
hefur verid utnefnd af PFS med umtalsverdan markadsstyrk & heildsélumorkudum fjarskipta,
p.e. adgangi ad fostum adgangsnetum, breidbandsadgangi og stofnlinuhluta leigulina. Siminn
veitir m.a. Internetpjonustu um koparnet Milu um land allt og yfir ljésleidaranet Milu &
hofudborgarsvaedinu og vidar.

(202) Rekstur Milu er adallega 4 svidi heildsolu og er sala til modurfélags og tengdra adila um
70% af heildarsolu félagsins & arinu 2017. Félagio rekur vidtekt koparkerfi, ljosleidara-
orbylgjukerfi sem neer til allra heimila, fyrirtekja og stofnana 4 landinu.

(203) A0 mati PFS er rekstur og efnahagur Milu pvi best til pess fallinn ad vera
samanburdarhafur & helstu lykilsterdum og hlutféllum GR vid fjarskiptafyrirtaeki & markadi.
Hins vegar parf ad hafa i huga ad Mila er dotturfyrirtaeki Simans par sem efnahagur og rekstur
er samtvinnadur starfsemi Simans og pvi sé Mila ekki 1 raun ad 6llu leyti sjalfstett félag a
markadi!®. Allar eignir félagsins eru t.d. vedsettar vegna lantdku Simans og Mila er med
lanalinu fra Simanum auk langtimafjarmognunar. Fjarfestingarhlutfall Milu er p.a.l. toluvert
harra en Simans sem skyrist m.a. af pvi ad Mila er innvidafyrirtaki.

(204) Vodafone er naest staersta fjarskiptafélag landsins og veitir alhlida fjarskiptapjonustu og
er helsti vidskiptavinur GR.

(205) Nova hefur fra stofnun 2007 fyrst og fremst selt farpjonustu til sinna vidskiptavina en
hefur i seinni tid haslad sér voll 1 s6lu 4 internetpjonustu yfir net GR.

(206) Orkufjarskipti er 1 eigu Landsvirkjunar og Landsnets og er eignarhlutur hvors adila 50%,
skv. arsreikningi félagsins fyrir arid 2017 pa hlaut fyrirtekid styrk ad upphad teplega 8 mill;.
kr. vegna uppbyggingar fjarskiptakerfis. Norourorka hf. er eigandi ad ramlega 38% hlut i Tengir
hf. en meginhlutverk Nordurorku er m.a. ad pjoénusta heimili og atvinnulif med vinnslu og
dreifingu 4 heitu vatni og neysluvatni og dreifingu 4 raforku.

(207) Félogin starfa pvi ekki eingdngu a markadslegum forsendum vegna sérréttinda eigenda
peirra en markmid samanburdarins er ad bera GR saman vid fyrirteeki & markadi. Hins vegar
starfraekja pau ljosleidaranet og eru pvi h6fo med 1 samanburdinum.

(208) Fjarskiptafyrirtaeki 1 eigu sveitarfélaga sem byggt hafa upp stadbundin ljésleidaranet og
hafa fengio styrki til ljosleidaravadingar i dreifbyli er sleppt i samanburdinum par sem um
rikisstyrktar framkvaemdir er ad reda en einnig vegna smadar fyrirtekjanna og stuttrar
rekstrarsogu.

% https://www.mila.is/um-milu/um-okkur/
10 Mila er undir kvédum Samkeppniseftirlitsins vegna sattar Simans vid stofnunina sbr. dkvordun nr. 6/2013.
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3.7.2. Rekstur

(209) I nedangreindri toflu er yfirlit yfir fjarhagslegar lykilstaerdir 4 arinu 2017 er vardar rekstur
helstu fjarskiptafyrirteekjanna, auk smerri innvidafyrirtekja.

(210) Simasamstadan er med haestu heildarveltu 4 arinu eda 28.433 millj. kr. en velta Milu er
par innifalin, Vodafone samstadan er med 14.268 millj. kr. 1 heildarveltu og Nova 8.766 mill;.
kr., Tengir og Orkufjarskipti eru med toluvert laegi veltu en hin fyrirtaekin.

(211) Heildarvelta GR & arinu 2017 er 2.140 millj. kr. eda um 1/3 af heildarveltu Milu en
pjonustusvadi Milu er sterra en hja GR par sem pjonusta fyrirtaekisins ner um landid allt en
GR starfar adallega & stor hofudborgarsvadinu.

(212) Hlutfall EBITDA hagnadar af heildarveltu er 57,0% hja GR eda sem nemur 1.221 mill;.
kr. en EBITDA hlutfall Milu er 44,0% eda sem nemur 2.906 millj. kr. GR var med heasta
EBITDA hlutfall af félogunum i samanburdinum en Mila er 1 60ru seti, en hlutfallid er & bilinu
22-41% hja 60rum félogum.

(213) EBIT hagnadur GR var 550 millj. kr. eda 25,7% af heildartekjum félagsins 4 moti 1.373
millj. kr. EBIT hja Milu eda 22,8% hlutfall af tekjum félagsins. Hlutfall EBIT af tekjum var fra
13,6-17,6% hja 60rum félogum. EBIT hlutfall var pannig haest hja GR en hlutfall Milu er adeins
legra eda 22,8%.

(214) Hatt hlutfall rekstrarhagnadar fyrir afskriftir eda EBITDA er mikilveegt fyrir fyrirtaeki er
starfa 4 fjarskiptamarkadi par sem fjarskiptarekstur krefst mikillar fjarfestinga og
tekniframfarir eru Orar.

(215) Samkvaemt sjodstreymi GR er handbeert {é fra rekstri 4n vaxta og skatta jakvaett um 1.284
millj. kr. samanborid vid 2.713 millj. kr. hja Milu. Handbeert fé i hlutfalli af heildartekjum er
pvi 60,0% hja GR og 45,0% hja Milu.

(216) Tap vard af rekstri GR 4 arinu 2017 sem nemur 100 millj. kr. og hagnadarhlutfall pvi
neikvatt um 4,7% en félagid er ekki samskattad med modurfélagi, Mila skiladi hins vegar 477
millj. kr. hagnadi eftir skatta eda 7,9% hagnadarhlutfall.

Tafla nr. 10 Rekstur

2017 2017 2017 2017 2017 2017 2017
Rekstur ; Siminn  Vodafone ) Orku-
GR Mila Nova Tengir . L.
samst. samst. fjarskipti
Heildarvelta 2.140 6.030 27.992 14.268 8.766 409 471
EBITDA 1.221 2.906 8.607 3.137 2.412 161 195
EBITDA hlutfall 57,0% 44,0% 30,3% 22,0% 27,5% 39,4% 41,4%
EBIT 550 1.373 4919 1.550 1.621 68 64
EBIT hlutfall 25,7% 22,8% 17,6% 10,9% 18,5% 16,6% 13,6%
Handbaert fé fra rekstri an vaxta og skatta 1.284 2.713 9.096 2.572 2.414 213
Handbeert fé i hlutfalli vid heildartekjur 60,0% 45,0% 32,5% 18,0% 27,5% 52,1%
Afkoma eftir skatta -100 477 3.076 1.086 1.450 31 39
Hagnadarhlutfall -4,7% 7,9% 11,0% 7,6% 16,5% 7,6% 83%
Fjarfesting i rekstrarfjarmunum 3.205 2.990 4.438 1.135 890 259 0
Hlutfall af tekjum 149,8% 49,6% 15,9% 8,0% 10,2% 63,3% 0,0%

Heimild: PFS / Arsreikningar
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(217) Fjarfestingar i rekstrarfjarmunum voru 3.205 millj. kr. hja GR & arinu 2017 eda 149,8%
sem hlutfall af tekjum samanborid vid Milu voru fjarfestingar 2.990 millj. kr. eda 49,6% hlutfall
af tekjum.

(218) GR og Mila hafa aukid mikid fjarfestingar sinar i uppbyggingu 4 ljosleidara netum sinum
og ba sérstaklega & d&runum 2016 og 2017 og pvi ber ad taka tillit til pess vid skodun & hdum
hlutféllum par sem pau gefa frekar stodumynd en ad lysa fjarfestingum félaganna yfir lengra
timabil. Pannig er sambarilegt hlutfall toluvert leegra hja 60rum fjarskiptafyrirtekjum fyrir utan
Tengir en félagio likt og GR og Mila er ad auka utbreidslu & ljosleidaraneti sinu.

(219) EBITDA afkoma GR er mjog g60 og er EBITDA hlutfall félagsins 57,0% eda pad haesta
af fyrirtekjunum i samanburdinum, fjarskiptapjonusta krefst einnig mikilla fjarfestinga i
innvidum og teekni sem leidir til harra afskrifta og fjarmagnskostnadar. Rekstrardzetlun GR fyrir
ari0 2018 gerir rad fyrir a0 EBITDA hagnadur fari [...] og verdi um [...]% af tekjum. Fjarfesting
i rekstrarfjarmunum sem hlutfall af tekjum er mjog hatt hja félaginu en skv. fjarfestingarazetlun
er gert rad fyrir [...].

3.7.3. Efnahagur

(220) Heildareignir GR voru 18.985 millj. kr. 1 arslok 2017 og eiginfjarhlutfall félagsins var
39,1%, en heildareignir Milu voru 22.819 millj. kr. og eiginfjarhlutfall var 35,2%. Siminn
samstada er stersta fjarskiptafyrirteekid m.t.t til heildareigna en eignir félagsins voru 60.612
millj. kr. 1 rslok 2017, eignir Vodafone samstaedu voru 25.376 millj. kr. og Nova 6.218 mill;.
kr. Almennt ma segja a0 eiginfjarhlutfall félaganna sé tilt6lulega hatt midad vid morg fyrirtaeki
a markadi en GR, Mila, Siminn samsteda og Vodafone samsteda hafa 61l gengid i gegnum
endurfjarmognun i kjolfar bankahrunsins. A arinu 2017 voru langtimaskuldir
Simasamstedunnar endurfjdrmagnadar en félagid tok nytt lan ad fjarhaed 18.400 millj. kr. og
Vodafone fjarmagnadi kaup & tilgreindum eignum 365 midla hf. med langtimalani ad fjarhaed
4.670 millj. kr.

(221) Fjarhagsskipan GR og Milu er nokkud svipud sbr. toflu yfir efnahag fyrirtaekjanna hvad
vardar fasta- og veltufjarmuni, eigid fé og fjarhaed langtimaskulda en skammtimaskuldir Milu
eru nokkud heaerri en hja GR. Veltufjarhlutfall GR er pvi téluvert heerra en hja Milu eda 5,3 a4
moti 0,6, en GR avaxtar inneign 1 sjodspotti hja OR 1.347 millj. kr., en ny lantaka 1 arslok 2017
asamt pvi ad félagid mun ekki hefja afborgun langtimaldna & naesta ari skyrir hatt
veltufjarhlutfall félagsins.

(222) Eiginfjarhlutfall er mjog svipad hja félogunum, en hlutfall Milu er einungis 3,9% laegra
en hja GR.
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Tafla nr. 11. Efnahagur

2017 2017 2017 2017 2017 2017 2017
Efnahagur . Siminn Vodafone ) Orku-
GR Mila Nova Tengir ) L.
samst. samst. fjarskipti
Fastafjarmunir 17.218 21.654 52.343 20.403 4.494 1.000 1.842
Veltufjarmunir 1.767 1.165 8.269 4.973 1.724 63 57
Eignir samtals 18.985 22.819 60.612 25.376 6.218 1.063 1.899
Eigid fé 7.417 8.039 36.281 10.131 4.490 447 1.476
Langtimaskuldir 11.233 12.835 17.598 10.925 94 456 365
Skammtimaskuldir 334 1.945 6.733 4.320 1.635 160 58
Skuldir og eigid fé alls 18.985 22.819 60.612 25.376 6.218 1.063 1.899
Eiginfjarhlutfall 39,1% 35,2% 59,9% 39,9% 72,2% 42,1% 78,0%
Veltufjarhlutfall 53 0,6 1,2 12 11 0,4 1,0
Hreinar vaxtaberandi skuldir 9.460 12.490 17.713 11.033 437 191
Hreinar vaxtaberandi skuldir / EBITDA 7,7 4,3 2,1 3,5 2,7 1,0
Vaxtapekja EBITDA / greidd vaxtagjéld 34 4,4 58 8,6 6,0
Medalvextir langtimaldna [...] [...] 5,33% 5,4%

Heimild PFS / Arsreikningar. Tranadur gerdur um vexti GR og Milu.

(223) Hreinar vaxtaberandi skuldir GR voru 9.460 millj. kr. i arslok 2017 en hreinar
vaxtaberandi skuldir Milu voru 4 sama tima 12.490 millj. kr. eda ramlega 3 milljordum kr. heerri
en hja GR. Hlutfallio fyrir hreinar vaxtaberandi skuldir 4 méti EBITDA er hins vegar toluvert
haerra hja GR en Milu eda 7,7'! 4 moti 4,3.

(224) Skv. skyringu nr. 19 1 arsreikningi [...]. GR mun hefja afborgun langtimaldna & arinu
2019 skv. arsreikningi félagsins eda 243 millj. kr., 737 millj. kr. ario 2020, 1.067 millj. kr. &rid
2021, 3.707 millj. kr. arid 2021 og 5.119 mill;. kr. sidar.

(225) 1 lanssamningi GR vid [...] undir lidnum sérstakar skuldbindingar parf félagid ad hlita
akvednum fjarhagslegum skilyrbum 4 svokolludum profunardégum og skulu nidurstodur
byggja 4 arsreikningum félagsins. Eiginfjarhlutfall ma pannig aldrei vera undir [...]% & 6llum
profunarddgum & lanstimanum og hlutfallid [...] skal ekki vera harra en [...] 1 lok ars 2018 og
fara [...] og fer [...] 1 [...] 1 lok &rs [...].

(226) Vaxtapekja (EBITDA / greidd vaxtagjold) GR er 3,4 en sama hlutfall Milu er 4.,4.
Hlutfallid gefur til kynna hversu haft fyrirtaekid sé til ad standa undir vaxtakostnadi a lanum
sem 4 pvi hvilir. bvi leegra sem gildid er pvi erfidara eda oliklegra er ad fyrirtekid geti stadid
undir vaxtakostnadi af lanum sem a pvi hvilir.

(227) Medalvextir vaxtaberandi skulda fjarskiptafyrirteekjanna i toflunni eru 4 bilinu [...]% og
er langtimafjarmognun félaganna i samanburdinum 6ll 1 islenskum krénum ad undanskildu lani
i donskum kronum hjé Fjarskiptum hf. sem nemur 196 millj. islenskra kr. i arslok 2017 vegna
dotturfélag pess i Fereyjum.

(228) Langtimafjarmognun GR er i islenskum kronum og er badi um verdtryggd og
overdtryggd lan ad raeda. Vaxtakjor fyrir verdtryggd lan i islenskum kronum eru [...].
Medalvaxtakjor fyrir overdtryggd lan med breytilegum voxtum i islenskum kréonum er [...] hja
Milu eda [...]% en um er ad reda lan frd moédurfélaginu Simanum, en medalvextir hja GR eru
[...]% og [...]%. Medalvextir hja Simanum samstaedu eru 5,33% og Vodafone samstaedu 5,40%
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en skuldir Simans voru endurfjarmagnadar 4 arinu og Vodafone tok langtimaldn vegna kaupa a
tilgreindum eignum 365 midla hf.

(229) Eiginfjarhlutfall GR er sterkt og veltufjarhlutfall félagsins er mjog hatt en hafa verdur i
huga ad félagio jok langtima lansfjarmdgnun sina 1 desember 2017 med tilheyrandi innborgun
sem skyrir haa stoou handbers fjar i lok arsins. Hlutfall nett6 stodu vaxtaberandi skulda deilt
med EBITDA hagnadi er hins vegar frekar hatt eda pad haesta af fyrirtekjunum i
samanburdinum, venta ma po ad hlutfallid muni fara lekkandi med auknum rekstrartekjum og
pegar félagid mun hefja atborgun langtimaléana.

3.8. Gjaldskra fyrir adgangsgjald ad gagnaveitu

(230) Pegar valin er Internet askrift um ljosleidara hja innlendum fjarskiptafyrirtaekjum er hluti
af manadarlegu gjaldi sem rennur til gagnaveitu eda eiganda ljosleidaranetsins. Til lengri tima
var GR eini eigandi ljésleidaranets sem veitti slika pjonustu 4 hofudborgarsvaedinu, en Mila
hefur frd arinu 2016 lagt 1 miklar fjarfestingar i utbreidslu & ljosleidaraneti sinu &
hofudborgarsvaedinu og nytt sér fyrirliggjandi innvidi félagsins vid pa uppbyggingu.

(231) Skv. fréttatilkynningu Simans'? i kjolfar 4 birtingu arsuppgjors Simans fyrir arid 2017
kemur fram ad eftir tveggja ara uppbyggingu eiga riflega 60% heimila & hofudborgarsvaedinu
nt moguleika & ljosleidara Milu og samhlida lagningu ljésleidara & hofudborgarsvedinu hafi
Mila haldid afram uppbyggingu 4 landsbyggdinni.

(232) [ kjolfar ataksins fsland ljostengt fjolgadi ljosleidaranetum en um er ad reeda timabundid
landsatak par sem alls 5.500 heimili og fyrirtaeki féllu undir verkefnid i upphafi en markmid
islenskra stjornvalda fyrir landid 1 heild er ad 99,9% logheimila og fyrirtakja eigi kost 4 100
Mb/s pradbundinni nettengingu i arslok 2020. Sveitarfélogum stod pvi til boda ad sekja um
styrk ar Fjarskiptasjoodi, sem veri hadur motframlagi peirra til ad radast i ljosleidaravadingu.
Fjoldi ljosleidaraneta hefur pvi fjolgad mikid a stuttum tima pott ad utbreidsla og fjoldi notenda
ljosleidaraneta a landsbyggdinni 1 eigu sveitarfélaga sé ekki stort hlutfall af heild.

(233) 1 dag eru pvi nokkur fjoldi ljésleidaraneta i eigu stadbundinna gagnaveitna sem veita
opinn adgang (e. dark fiber) ad sinu adgangsneti gegn maénadarlegu heimtaugagjaldi sem
pjonustufyrirteeki likt og Siminn, Vodafone, Hringdu og Nova innheimta af sinum
vidskiptavinum i formi linugjalds. Ef borin er saman gjaldskrd pessara adila er 1jost ad
algengasta manadargjaldid med vsk. fyrir adgang ad heimtaug er um 3.200 kr. en haesta verd er
4.101 kr. hja Fjarskiptafélagi Myvatnssveitar og laegst er gjaldid 2.800 kr. hja Eyja- og
Miklaholtshreppi.

(234) Adgangsgjald hja GR er 3.190 kr. med vsk. & manudi og greida fjarskiptafélog einnig
gjold til GR 1 samrami vid fjolda vidskiptavina hverju sinni. Samanlagt adgangsgjald GR per
notanda er ramlega [...] kr. & manudi med vsk. A0 visu parf ad taka tillit til pess ad um o6lika
pjonustu er ad raeda par sem hja GR er eingéngu bitastraumsadgangur i bodi en hja 6drum er i
bodi 6virkur adgangur ad ljosleidaraheimtaugum (e. dark fiber).

(235) Hvao vardar starfssvaedi GR pa er félagid eingdngu i samkeppni vid Milu, en Mila bydur
badi adgang ad ljésleidaraheimtaugum og bitastraumspjonustu. S pjonusta sem helst ma bera

12 https://www.siminn.is/docs/default-source/default-document-library/siminn---afkomutilkynning-4£-

2017.pdf?sfvrsn=9¢9a7303 2
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saman vid tengingar GR eru GPON tengingar Milu (Adgangsleid 3), en verdlagning
fyrirteekjanna er mjog svipud 4 bitastraumspjonustu.

(236) Einnig bydur Mila VDSL tengingar yfir kopar heimtauganet sitt, en su pjonusta er
vikjandi 4 markadi pratt fyrir laegra verd til notenda m.a. vegna minni hrada i bodi en mogulegt
er ad bjoda um ljosleidaraheimtaugar af teknilegum astaedum.

(237) Ekki verdur séd ad niverandi verdlagning GR bendi til undirverdlagningar pegar horft er
til verdlagningar helsta samkeppnisadilans, Milu, sama a vid pegar horft er til framlegdar
félagsins.

Tafla nr. 12 bréun xDSL og ljésheimtauga’>'*
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(238) A mynd nr. 12 sést ad hlutdeild ljosleidaraheimtauga hefur aukist 4 undanfornum arum
en 4 sama tima hefur koparheimtaugum faekkad.

broun gjaldskrar GR

(239) GR var stofnad arid 2007 og var gjaldskra félagsins pa fyrir adgangsgjald notenda ad
gagnaveitu 2.390 kr. med vsk., en gjaldskrain hélst 6breytt til 1. jantiar 2011 en pa haekkadi htin
12.410 kr. 1 kjolfar haekkunar & hlutfalli vsk. Gjaldskrain haekkadi nest pann 1. april 2013 um
170 kr. og vard pvi 2.580 kr., pann 1. névember 2016 hakkadi hun svo um 100 kr. eda 1 2.680
kr. Neaesta haekkun vard pann 1. juni 2017 en pa haekkadi gjaldskrain um 319 kr. og hlj6dadi upp
42.999 kr. sidasta haekkun vard svo pann 1. mai 2018 en pa hakkadi gjaldskrain um 191 kr. og
er pvi 3.190 kr.

13 https://vodafone.is/adstod/verdskra/internet/internet/,https://www.siminn.is/forsida/adstod/net/internet-

verdskra

14 Heilds6lugjaldskra Milu er 1.406 kr. an vsk. fyrir adgang ad koparheimtaug. Gjald fyrir adgang ad ljosheimtaug
er annars vegar 1.970 kr. 4 hofudborgarsvadinu og Akureyri og hins vegar 2.300 kr. 4 landsbyggdinni. Siminn
gjaldferir eitt gjald i smasdlu 2.581 kr. ,linugjald” fyrir framangreinda adganga.
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(240) Fra arinu 2007 til 2018 hefur gjaldskra GR pvi haekkad um 800 kr. eda 33,5% en & sama
tima hefur visitala neysluverds hakkad um 69,3% og pvi hefur hakkun & gjaldskra GR ekki
fylgt eftir haekkun & visitdlu neysluverds.

Mpynd nr. 6 Proun gjaldskra GR og visitolu neysluverds 2007-2018
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3.9. Fjarfestingarazetlun 2018-2023

3.9.1. Almennt

(241) Aztlun GR fra oktober 2017 gerir rad fyrir ad fjarfest verdi fyrir 7,5 milljarda kréna a
timabilinu 2018-2023, sem er aukning upp 4 [...] kréna m.v. fyrri aatlun frd september 2016
sem send var til PFS 1 mars 2017. Breyttar forsendur GR vegna fjarfestingadaetlunar félagsins
(okt. 2017) fyrir arin 2018-2023 um aukningu umfram fyrri datlanir er ad steerstum hluta vegna

[.].
3.9.2. Breytingar a aztlun

(242) Eins og adur segir eru fjarfestingar GR 4atladar um 7,5 milljardar kr. 4 timabilinu 2018-
2023 skv. fjarfestingaraztlun GR sem birt var med tilkynningu OR i oktdber 2017.
Framangreind 4etlun er [...] kr. haerri en fram kom 1 vidskiptadaetlun sem athent var til PFS 1
mars 2017. Skyringar GR a4 hakkun & detludum fjarfestingum 4 arunum 2018-2023 eru ad
kostnadur ljésleidara er meiri en eldri framkvaemdir sokum erfidara yfirbords, fjarfestingar &

...

(243) A nedangreindri mynd mé sji hvernig aukning um [...] kr. fra fyrri aztlun skiptist 4
framkvamdarlidi. Stersti kostnadarliourinn er vegna [...] eda [...] kr. naest 4 eftir i kostnadi er
[...] en sa kostnadarlidur er [...] kr.

38



Mynd nr. 7 Skipting heekkunar a fjarfestingum i millj. kr.
[...]

Heimild: PFS/GR

(244) Fjarfesting 4 [...] par sem gert er rdd fyrir [...] er toluvert stor hluti af haekkun
fjarfestingardaetlunar GR, einkum par sem [...] er [...]. Aukning fjarfestinga GR er pvi adallega
vegna [...]. Eins og kemur fram i svari félagsins pa er markmid med pessari haekkun &
fjarfestingaraeetlun [...].

(245) Lagning ljésleidaranets krefst mikillar fjarfestinga 1 innvidum og taekni og pvi edlilegt ad
fyrirteki likt og GR reyni ad [...]. Fyrirtekid er p6 1 samkeppni vid Milu [...] oger [...]. Pad ma
pvi draga pa alyktun a0 aukning fjarfestingaraeetlun félagsins hafi aukid ahattu verkefnisins um
ad vidunandi ardsemi muni ndst innan edlilegs tima.

(246) Fyrirtekio er nll ad leggja ljosleidara a erfidari sveedum med meiri kostnadi en adur og
einnig 4 [...]. Félagio er 1 meiri samkeppni vid Simasamsteduna um vidskiptavini a4 nyjum
svedum sem lekkar nytingarhlutfall eda upptoku nyrra vidskiptavina. Allir pessir peettir studla
ad meiri dhattu um ad verkefnid um lagningu ljosleidaranets muni na ad skila vidunandi
ardsemi innan edlilegs tima.

(247) Breyttar forsendur & fjarfestingardetlun fyrir arin 2018-2023 fra fyrri a=tlun leida
augljoslega til breytinga 4 fjarhagslegum lykiltolum i vidskiptaaztlun félagsins. I svérum GR
fra 18. desember 2017 vegna fyrirspurnar PFS, um hvada ahrif breytt dzetlun hefdi & fjarmognun
og arOsemisutreikninga i langtimadetlun félagsins 2018-2023 kom fram ad ljost veari ad til
skamms tima hefdi umredd hakkun 4 fjarfestingardformum GR ahrif'til [...].

(248) Gert er rad fyrir [...].

(249) Fjarskiptapjonusta GR krefst mikilla fjarfestinga og har stofnkostnadur getur leitt til
hérrar skuldsetningar med samsvarandi haekkun fjadrmagnskostnadar og aukinni greidslubyrdi
lana, skuldsetningarhlutfoll félagsins endurspegla pessa proun.

(250) Hlutfallio fjarfesting af rekstrartekjum er p.a.l. [...] fyrir &rin [...] til [...] eda [...]% [...] en
fer svo [...] og er d=tlad i kringum [...]% 2023. Skyring 4 hau hlutfalli er hin mikla og hrada
uppbygging ljosleidaranets félagsins, en almennt er talid ad hlutfallid sé i kringum 10-15% fyrir
fjarskiptafyrirtaeki.
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Mpynd nr. 8 Rekstrartekjur og fjarfestingarhlutfall 2013-2023
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Heimild: GR/PFS. Tolur vegna aranna 2018-2023 eru felldar it vegna triinadar.

(251) A sama tima ma sja 4 yfirliti GR ad EBITDA hagnadur félagsins [...] fra fyrri spa og er
[...] frA og med arinu [...] til [...], par sem kostnadur [...] vegna [...]. Hlutfall EBITDA af
rekstrartekjum er hins [...] 1 gildandi spa midad vid eldri spa.

(252) Hlutfall hreinna vaxtaberandi skulda 4 moti EBITDA [...] fra eldri spa i [...] og eru
hlutfollin [...] en fara leekkandi med afborgunum langtimaldna sem gert er rad fyrir ad hefjist 4
arinu 2019. I 1anaskilmalum félagsins vid [...] eru kvadir m.a. um [...] sem GR parf ad uppfylla
a préfunardogum og uppfyllir félagid per kvadir midad vid gildandi spa.

(253) Eiginfjarhlutfall félagsins fer [...] 1 [...]% 4 arinu [...] en svo [...] hlutfallid og er i lok ars
[...]% en eldri spa gerdi rad fyrir [...]% hlutfall eiginfjar. Samkvaemt gildandi spa er hlutfall
eiginfjar [...] fyrir allt timabilid sem er til skodunar og uppfyllir GR kvadir um lagmarks
eiginfjarhlutfall en [...] lanveitendur félagsins gera krofu um ad hlutfall eiginfjar megi ekki fara
undir [...]%.
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Tafla nr. 13 Lykiltolur ur dcetlun 2018-2023
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Heimild PFS/GR

(254) Aukning & fjarfestingaraaetlun félagsins um [...] kr. hafa p.a.l. téluverd ahrif til skamms
tima 4 lykiltolur félagsins 4 pvi timabili sem er til skodunar, eda 2018-2023, en félagid uppfyllir
enn per kvadir sem 6hddar lanastofnanir setja félaginu og lansloford stydja vid fyrirliggjandi
langtimaspa.

3.10.Fjarmoégnun

3.10.1. Eigio fé

(255) Aeetlanir GR gera ekki rad fyrir auknu eiginfjarframlagi fra eiganda GR 4 naestu arum.

Eiginfjarhlutfall félagsins er aztlad [...] & umraeddu timabili eda [...]% i lok ars 2018 og [...] 1
[...]% 1 lok ars 2023. Reiknad er med ad félagid uppfylli kvadir lanveitenda um ad
eiginfjarhlutfall megi ekki fara undir [...]%.

(256) Samkvaemt akvordun PFS nr. 25/2010 pa er OR 6heimilt ad leggja GR til frekara hlutafé
nema synt verdi fram 4 ad slik fjarmoégnun standist kr6fu um ad vidunandi ardsemi ndist innan
edlilegs timafrests.

3.10.2. Langtimalan

(257) A timabilinu 2018-2020 hyggst félagid fjarmagna sig med nyjum langtimaldnum ad
fjarhad [...] kr. vegna [...] sem gerir félagio til skamms tima mjog skuldsett pegar horft er til
hlutfallsins vaxtaberandi skuldir 4 mo6ti EBITDA en hlutfallid segir til um hversu morg ar pad
teeki undirliggjandi rekstur fyrirteekisins ad greida upp vaxtaberandi skuldir. GR aatlar ad
hlutfall [...] i lok ars [...] en fari svo [...] og verdi [...] 1 lok &rs [...], en framangreind hlutfoll eru
undir vidmidunarmdrkum 1 lanssamningi félagsins vid [...]. Samkvamt upplysingum fra GR pa
er félagid [...].

(258) Vaxtapekja félagsins er detlud [...] 4 arinu 2017 og fer [...] og er axtlud [...] 4 arinu 2023.
Hlutfallid gefur til kynna hversu vel fyrirtaekio getur stadid undir vaxtagreidslum af lanum en
par sem midad er vio EBITDA pa er ekki gert rad fyrir fjarfestingarporf, [...].

(259) Fyrirteki likt og GR getur verid mjog skuldsett, sbr. 6hagsted hlutfoll til skamms tima
en samt verid med nagt sjodstreymi fra rekstri til ad meeta vaxtagreidslum og afborgunum lana,
en PFS byggir sina afstodu m.a. 4 sjalfbaerni rekstrar. I toflu nr. 14 gefur ad lita yfirlit yfir
afkomu fyrir afskriftir og fjarmagnslidi (EBITDA) félagsins fyrir timabilid 2018-2023 og
fjarmdgnun og utgreidslur vegna atborgana, fjarmagnskostnadar og ardgreidslna.
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(260) A0 mati PFS varpar yfirlitid 1josi & [...] GR en skv. yfirlitinu er [...].
Tafla nr. 14 Greidslustada GR 2018-2023
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(261) Frjalst fjarfledi'> GR er [...] 4 4runum [...] pegar fjarfestingar félagsins eru [...] ener [...]
skv. vidskiptaaztlun og [...]. A0 mati PFS verdur ad hafa i huga ad GR er ad ljuka vid
uppbyggingu 4 sinu ljosleidaraneti i ndgranna sveitarfélogum vid héfudborgarsvaedid og pvi
fjarfestingar edlilega mjog miklar & pessum arum.

(262) Eftir ad uppbyggingu lykur og fjarfestingar eru nagilegar til ad vidohalda bunadi og
tryggja samkeppnishaefni félagsins og rekstrartekjur aukast i kjolfar aukningar & fjolda
vidskiptamanna pa er frjalst fjarflaedi naegilegt til ad félagid sé sjaltbeert til lengri tima.

(263) Samkvemt GR hafa [...] félagsins [...]. Samkvamt ldnssamningi vid [...] er GR heimilt
aQ draga & fyrirliggjandi lanalinu upp 4 [...] kr. hja bankanum 4 arinu 2018. Félagid mun hefja
afborgun langtimaldna & arinu 2019 skv. gildandi lanssamningum.

(264) Ymis skilyrdi eru i lanssamningum félagsins vid [...], sem leitt geta til fyrirvaralausrar
gjaldfellingar lana séu skilyrdin ekki uppfyllt. Ma par nefna skilyrdi i samningi vid [...] ad
hlutfallid [...] verdi ad hamarki [...] 1 arslok 2018, sem fari [...] stig af stigi i [...] 1 arslok [...].
Einnig eru takmarkanir 4 [...] & arunum [...] o.fl. Jafnframt er skilyrdi um ad [...] og porf &
fyrirfram sampykki bankans [...].

(265) 1 lanssamningi vid [...] er m.a. dkvadi um fyrirfram sampykki bankans 4 lanum og/eda
abyrgdum, og ad vaxtaberandi skuldir og/eda dbyrgdir i tengslum vid daglegan rekstur nemi
ekki heerri fjarhao en [...] kr. & hverjum tima.

(266) 1 lanssamningum [...] eru dkvadi um ad til gjaldfellingar lana geti komid komi til
breytinga 4 yfirradum, p.e. ef OR selji meirihluta hlutafjar sins i GR.

(267) Traverdugleiki vidskiptalikans GR er pvi ekki adeins bundinn vid eftirlit PFS heldur
veltur traverdugleiki likansins og aetlanir pess & ad par gangi einnig eftir gagnvart
lanveitendum GR um framtidar fjarmdégnun.

(268) A0 mati PFS er svigram félagsins [...] en hins vegar er sjodstreymi fra rekstri er negt til
ad greida fjirmagnskostnad vegna ldna sem 4 pvi hvilir &samt aftborgun langtimaldna. Pad ma
[...], en ekki er gert rad fyrir ad auka hlutafé & naestu arum 1 fyrirliggjandi astlunum félagsins.

15 Handbeert fé fra rekstri fyrir vexti og tekjuskatt ad fradregnum fjarfestingahreyfingum
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(269) Oll langtimaldn GR eru fra 6tengdum lanastofnunum i arslok 2017 og eru eingdngu med
abyrgd fyrirtaekisins og engin ved eda tryggingar fra eiganda félagsins, sem er i samremi vid
tilmaeli PFS pess efnis. Hins vegar er 1jost ad framtidaraform GR eru truverdugri med jafn
sterkan bakhjarl og OR.

(270) Vidkomandi [...] hafa lagt dherslu & med sérstokum akvaedum pess efnis i gildandi
lanssamningum ad pad sé strongum skilyroum had hve miklum skuldum GR getur safhad upp
hja modurfélagi eda tengdum adilum. GR er m.6.0. had takmoérkunum skv. lanssamningum
hvad vardar skuldir vid OR, auk pess sem lan OR til GR skulu bera markadsvexti sbr. akvoroun
PFES Dbess efnis.

(271) Medalvextir GR eru samberilegir og hja helstu fjarskiptafyrirteekjunum. Verdtryggoir
vextir GR eru [...] Milu, en vextir 4 6verdtryggdum lanum 1 islenskum kréonum eru [...] Simanum
og Vodafone. Vid samanburd & vaxtakjorum parf ad hafa { huga ad i samremi vid akvordun
stofnunarinnar fra névember 2006 getur OR einungis lagt ad vedi per eignir er tilheyra
fjarskiptahluta félagsins, p.e. eignir GR. Pad er pvi ekki um ad reda ad OR samstedan sem
heild standi ad baki eda sé trygging gagnvart peim lanum sem GR bydst frd 6hadum
lanveitendum. Olikt i tilfelli Milu par sem allar eignir og rekstur Simasamstedunnar stendur
ad baki sem trygging gagnvart lanveitendum pegar félagid sakir sér langtima fjarmognun.
Vaxtakjor GR eru ad pessu leyti hagstad borid saman vid Milu par sem GR stendur eitt og sér
gagnvart lanveitendum en engu ad sidur eru petta markadskjor sem félaginu byost fra 6hadum
lanveitendum.

(272) Ad mati PFS nytur GR ekki beins studnings eda fyrirgreidslu fra eiganda sinum vid
langtima lansfjarmognun a fjarfestingum félagsins. bad verdur samt ekki litid fram hja peirri
stadreynd a0 eigandi GR er fjarhagslega mjog sterkt félag og starfsemi GR er samofin rekstri
OR og pvi mé draga pa alyktun ad lanveitendur telji minni likur en ella ad greidslufall verdi a
peirra lanum. Gera ma rad fyrir pvi ad GR njo6ti ad einhverju leyti dbeins studnings fra eiganda
sinum pegar kemur ad samningum vid lanveitendur um fjarmoégnun 4 ljosleidaraneti félagsins.

(273) Lanshafi GR nytur pannig gods af sterkum fjarhagslegum bakhjarli sem hefur adur synt
pad i verki ad hafa vilja og getu til ad standa & bak vio félagid a erfidum timum.

3.10.3. Sjoospottur / skuldir vid tengd félog

(274) A arinu 2015 fékk GR heimild PFS til ad taka patt i sjédspotti OR (e. cash pool). |
fyrirkomulaginu falist ad samsteeda OR myndi halda sameiginlegan sj60 um laust fé og avoxtun
pess an bindingar, sem lagt vaeri 1 og greitt ar eftir porfum hvers adila. Vio dkvoroun a
vaxtakjorum myndi vera farid eftir markadsvoxtum og myndi GR pvi ekki njota betri vaxtakjara
en annars myndi bjodast 4 almennum markadi. Vaxtakjor myndu svo verda yfirfarin einu sinni
a ari medal annars med tilliti til breytinga & kjorum 4 lanamorkudum. Markmidid med
framangreindu fyrirkomulagi vaeri ad nd hamarksavoxtun a lausu fé innan samstaedu OR.

(275) Med samkomulagi PFS 4 patttoku GR 1 sjodspotti samstedunnar var pad skilningur
stofnunarinnar ad um veri ad reda hefobundid fyrirkomulag par sem markmidid veri ad
hamarka avoxtun 4 lausu fé i tengslum vid daglegan rekstur og sjodspottur myndi virka sem
sveiflujofnunarsjodur til ad meeta sveiflum i reglubundinni starfsemi.

(276) 1 1j6s hefur komid ad 4 arinu 2017 naut GR lanafyrirgreidslu hja modurfélagi sinu i
tengslum vid patttoku i framangreindum sjodspotti médurfélags vegna fjarfestinga GR. Um er
a0 reda einskonar yfirdratt GR hja OR samstadu an skilgreinds hamarks i fjarhed eda tima og
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an trygginga. GR hefur med pessu fyrirkomulagi fjArmagnad fjarfestingar sinar umfram pad
sem leidir af edlilegum rekstri sjalfsteds félags svo manudum skiptir.

(277) PFS telur ekki réttletanlegt undir neinum kringumstedum ad nota lan Ur sjodspotti til
fjarmdgnunar 4 framkvemdum GR.

(278) Jaftnframt getur slik lansfyrirgreidsla i einhverju tilfellum verid umfram pad hamark sem
félaginu er heimilt samkvemt skilyrdum i lanssamningum & milli [...] og GR. { m-1id 7 kafla
um sérstakar skyldur i lanssamningum kemur fram ad ,, Lantaka er po heimil, an sampykkis
bankans, ad takast a hendur vaxtaberandi skuldir og/eda abyrgdir i tengslum vio daglegan
rekstur, ad pvi gefnu ad samanlégo fjarheed peirra sé a hverjum tima eigi heerri en sem nemur

k. [..]"

(279) A0 mati PFS er hatta 4 ad framangreint fyrirkomulag geti proast med peim hatti ad fara
gegn markmidi fyrirmala PFS sbr. dkvoroun nr. 14/2010, p.e. ad GR safni ekki upp
vidskiptaskuld vid modurfélag sitt an trygginga né hamarks, sem sidan sé breytt i hlutafé.
akvordun nr. 14/2010 segir um reglubundin vidskipti a4 milli félaganna:

., Skammtimaskuldir Gagnaveitu Reykjavikur ehf. vio Orkuveitu Reykjavikur, eda
onnur félog innan samstedunnar, mega aldrei nema heerri fjarhed en sem nemur
tveggja manada edlilegum vidskiptum milli adilanna a hverjum tima, eins og um
otengda adila sé ad reeda.

(280) PFS gerir rikar krofur um fyrirkomulag lanveitinga 4 milli tengdra adila eins og OR og
GR 1 pessu tilfelli, pegar lagt er mat a vidskiptin 4 grundvelli 36. gr. fjarskiptalaga i samraemi
vid gildandi fyrirmeeli PFS.

Lan skuli had skilmédlum i samremi vid pad sem almennt tidkast 4 markadi vardandi
ved/tryggingar, atborganir, lanstima, hdmark lans og bera kostnad i samraemi vid pau kjor sem
Otengdir lanveitendur setja hverju sinni.

(281) GR getur ekki med einkaréttarlegum samkomulagi vid modurfélag sitt samid sig undan
skyrum kvodum sem PFS hefur lagt 4 félagid vardandi fyrirkomulag lanveitinga til GR fra
tengdum fyrirteekjum.

(282) A timabilinu jantar til névember 2017 nam manadarleg skuld GR vid sjodspott OR 4
bilinu [...] til [...] kr., en skuldin var greidd upp i desember 2017 med bankalani.

(283) Mat PFS er ad lanveiting OR til GR 4 timabilinu janutar til ndvember 2017 hafi brotid i
baga vid akvardanir PFS frd 13. november 2006 og nr. 25/2010 ad ekki hafi legid fyrir
lanssamningur sem tilgreindi kostnad, ved/tryggingar, lanstima, afborganir, hamark lans og
alra skilmala i samraemi vid pad sem almennt tidkast 1 lanveitingum 4 markadi.

(284) AJ aliti PFS er tilhogun fjarmognunar GR med lanum fra OR eitt af grundvallaratridum
vardandi pad markmid 36. gr. fjarskiptalaga ad tryggja fjarhagslegan adskilnad milli félaganna.
Tilgangur kvada um ad gerdir séu lanssamningar um lanveitingar OR til GR eins og tidkast
almennt i lansvidskiptum 4 hverjum tima er vidleitni til ad gera adskilnadinn eins og a milli
6skyldra adila.

(285) PFS telur rétt ad sett verdi hamark & skuld GR vid sjodspott og ad hann virki fyrst og
fremst sem jofnunarsjodur vegna daglegs reksturs GR og lanskjor taki mid af samberilegri
lanafyrirgreidslu & markadi hverju sinni.
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IV. Bodud nidurstada og veiting andmeelaréttar

(286) 1 16gum nr. 69/2003, um Post- og fjarskiptastofnun er meelt fyrir um ad stofnunin skuli
annast framkvaemd laga um fjarskipti, framfylgja 16gunum og studla ad pvi ad markmid peirra
naist sbr. 1. mgr. 3. gr. laganna auk pess sem kvedid er 4 um ad markmid fjarskiptalaga sé ad
efla virka samkeppni 4 fjarskiptamarkadi sbr. 2. mgr. 1. gr. fjarskiptalaga. b4 er pad eitt af
skilgreindum verkefnum stofnunarinnar ad studla ad samkeppni 4 svidi fjarskiptapjonustu, sbr.
2. tolul. 1. mgr. 3. gr. laga nr. 69/2003, m.a. med pvi ad vinna gegn roskun eda takmorkun a
samkeppni 4 fjarskiptamarkadi. Samkvamt 3. tolul. 1. mgr. somu laga er pad einnig hlutverk
PFS ad taka patt i proun markadar fyrir fjarskiptapjonustu og upplysingataekni, m.a. med pvi ad
vinna gegn hindrunum i vegi frambods 4 fjarskiptanetum og hvetja til uppsetningar og préunar
slikra neta. Vid tulkun og beitingu 36. gr. fjarskiptalaga verdur ad hafa i huga pessi markmid
laganna og hlutverk stofnunarinnar i pvi sambandi.

4.1. Hlutverk PFS, markmio fjarskiptalaga og tilhogun eftirlits

(287) Meo bréfi PFS til GR, dags. 13. november 2018, bodadi stofnunin frumnidurstodu sina
um framkvemd fjarhagslegs adskilnadar milli OR og dotturfélagsins GR eftir greiningu &
goégnum Ur rekstri GR fyrir arin 2016-2017 og mati stofnunarinnar 4 forsendum peim tengdum,
sbr. ofangreinda umfjéllun, en hun fylgdi med bodunarbréfinu i sérstoku forsenduskjali. Var
GR gefinn kostur 4 pvi ad gera athugasemdir vid frumnidurstodu PFS. I pessum kafla verdur
gerd grein fyrir peirri frumnidurstodu sem bodud var gagnvart GR.

(288) Samkvemt 36. gr. fjarskiptalaga skulu fjarskiptafyrirtaeki eda fyrirtekjasamstaedur sem
reka almenn fjarskiptanet eda veita almenna fjarskiptapjonustu og njota einka- eda sérréttinda
a 00ru svidi en fjarskiptum halda fjarskiptastarfsemi sinni fjarhagslega adskilinni fra annarri
starfsemi eins og um 6skyld fyrirteeki veeri ad raeda. Skal pess gaett ad samkeppnisrekstur sé¢
ekki nidurgreiddur af einkaleyfisstarfsemi eda verndadri starfsemi.

(289) I grunninn byggir framkvaemd eftirlits PFS a fjarhagslegum adskilnadi starfsemi GR fra
annarri starfssemi OR & kvodum sem lagdar hafa verid 4 GR med stjornvaldsakvordunum sem
teknar hafa verid yfir sidasta aratug, sbr. paer dkvardanir sem tilgreindar eru i kafla 3.2. hér ad
framan. Pad leidir af umreddum akvorounum ad GR skuli athenda PFS éarlega itarlegar
upplysingar um rekstur og efnahag, asamt endurskodadri vidskiptadeetlun og ardsemiskrofu
félagsins 1 samreemi vid nanari fyrirmaeli PFS pess efnis, sbr. akvordun PFS nr. 39/2010. Vid
arlegt eftirlit PFS afthendir GR stofnuninni itarlegar upplysingar um rekstur og efnahag, dsamt
endurskodadri vidskiptadatlun og ardsemiskrofu félagsins 1 samraemi vid ndnari fyrirmeeli PFS
pess efnis.

(290) Vid skodun a framkvamd fjarhagslegs adskilnad GR fra annarri starfsemi OR fyrir arin
2016 og 2017, taldi PFS vera tilefni til ad kalla eftir frekari gognum fra GR, sbr. bréf dags. 27.
november 2017, m.a. um vidskiptaskuld GR vid tengd fél6g, arshlutauppgjor félagsins fra 30.
september 2017, nyjasta virdisryrnunarprof sem laegi fyrir, yfirlit yfir vaxtaberandi lan, afrit af
Ollum samningum 4 milli GR og tengdra fyrirtekja vegna kaupa GR & pjonustu og efni og
endurskodad vidskiptalikan (langtimadatlun) GR, auk ardsemisttreikninga i tengslum vid nyja
fjarfestingardetlun samsteedu OR. Til vidbotar pessu, samkvaemt sérstoku bréfi dags. 27.
november 2017, var kallad eftir fjarfestingardzetlun Gagnaveitu Reykjavikur oktober 2017,
asamt skyringum 4 aukningu & fjarfestingum samkvemt fyrri detlun og hvada ahrif hiin hefur
a fjirmognun og ardsemisutreikninga i langtimaaaetlun fyrir arin 2018-2023.

45



(291) PFS gerdi GR grein fyrir pvi ad stofnunin hefdi lokid yfirferd og greiningu 4 umraeddum
gbégnum og hefdi ni moétad sér frumafstodu um framkvaemd fjarhagslegs adskilnadar fyrir arin
2016-2017, sbr. nanar i eftirfarandi koflum.

4.2. Almennt

(292) GR hof starfsemi pann 1. jantiar 2007 en 40ur hafoi OR hafid fjarfestingu i ljosleidara fra
arinu 2005 og hefur fyrirteekid pvi verid starfandi i meira en 10 ar. Um 90 pus. heimili eru n
tengd ljosleidaranum og eru pau adallega 4 stor-hofudborgarsvedinu. Starfsemi GR fellur undir
36. gr. fjarskiptalaga og skal vera fjarhagslega adskilin O6drum rekstri par sem
fyrirteekjasamstadan nytur einka- eda sérréttinda 4 60ru svidi en fjarskipta.

(293) Pann 31. mars 2017 athenti GR stofnuninni gégn vegna arsins 2016, p.m.t. samantekt tr
langtimadatlun sem sampykkt var af stjorn GR 1 september 2016 og endurskodadan arsreikning
fyrir 4rid 2016. Par sem nokkur ar voru lidin fra uttekt stofnunarinnar 4 fjarhagslegum
adskilnadi GR arid 2014 og upphafleg markmid GR um fjarfestingu i ljosleidara & stor-
hofudborgarsvadinu voru 4 seinni stigum fjarfestingarinnar pa akvad stofnunin ad gera uttekt
a fjarhagslegum adskilnadi GR sem veri itarlegri en arlegt eftirlit.

(294) 1 oktober 2017 birti OR fjarhagsspa'® samstaedu OR fyrir arid 2018 og langtimaspa fyrir
arin 2019-2023 en hin er samandregin fyrir modurfélagid og dotturfélogin Veitur, OR Vatns-
og fraveita, Orku nattirunnar og Gagnaveitu Reykjavikur. Par kom fram ad vid staekkun nets
Ljosleidarans til nagrannasveitafélaga Reykjavikur yrdi haldid afram og ad fjarfestingar
Gagnaveitu 2018-2023 vaeru um 7,5 milljardar kr. Ofangreind fjarfesting veri um [...] fra
langtimadaetlun OR 2016 en i vidskiptadaetlun GR sem stofnunin fékk athenta i mars 2017 voru
fjarfestingar aranna 2018-2023 axtladar um [...] kr.

(295) Par sem um [...] i fjarfestingum GR fra langtimaspa sem afhent var til stofnunarinnar i
mars 2017 pé dkvad stofnunin ad samhlida uttekt & fjdrhagslegum adskilnadi GR myndi PFS
Oska eftir skyringum & auknum fjarfestingum fra fyrri aaetlun.

(296) Frumnidurstada stofnunarinnar vegna framkvamdar a fjarhagslegum adskilnadi og mat
stofnunarinnar 4 fjarfestingaraaetlun félagsins fyrir arin 2018-2023 var bodud med eftirfarandi
haetti.

4.3. Nanar um inntak fjarhagslegs aoskilnadar — sérstaklega vegna arsins 2017

(297) Vid mat sitt & pvi hvort ad fjarhagslegur adskilnadur OR og GR sé i samraemi vid akveaedi
36. gr. fjarskiptalaga, sem feli ekki i sér nidurgreidslu a samkeppnisrekstri fra einkaleyfis
starfsemi, pa stydst PFS vid skyldur og kvadir 4 GR og OR sem leida af akvordunum PFS, sbr.
kafla 3.3 hér ad framan.

(298) Jafnframt hefur PFS til hlidsjonar i mati sinu ymis viomid i rekstri og fjarhag fyrirtaekja
a fjarskiptamarkadi sem stofnunin telur helst eiga vid hverju sinni. Par sem hegt er ad koma
vi0 6hadu mati med beinum hatti, s.s, viomid og skuldbindingar i lanssamningum GR vid
otengdar lanastofnanir, pa leggur PFS slik dkveedi til grundvallar i mati sinu frekar en ad byggja
a almennum vidmidunum enda samanburdar vid framangreind fjarskiptafyrirteeki sem eru i
sumum tilfellum med dlika starfsemi og 4 mismunandi stigum innvidauppbyggingar.

16 https://www.or.is/sites/or.is/files/fjarhagsspa samstaedu_or 2018 og fimm ara spa 2019-2023.pdf
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(299) Eins og 4dur hefur komid fram pa leggur PFS daherslu 4 vandad og truverdugt
vidskiptalikan sé¢ ein af meginforsendum pess ad stofnunin geti lagt mat & hvort um
nidurgreidslu geti verid ad raeda eda ekki i vidkomandi starfsemi. Traverdugleiki aatlana GR
um ardsemi samkvamt vidskiptalikani félagsins er pvi grundvollur sem stofnunin byggir &,
asamt pvi ad horft er til markadsadstaedna. Vidskiptalikan GR hefur hingad til reynst truverdugt
og atlanir félagsins ad mestu gengid eftir. Likan GR tekur til [...] ara liftima alls verkefnisins
eda [...], en fjarfestingarazetlun félagsins sem 16gd var fyrir stjorn GR og sampykkt i oktdber
2017 er fyrir timabilid 2018-2023.

(300) Awtlanir GR gera rad fyrir ad rekstrarafkoma skili fullnzegjandi ardsemi & liftima
vidskiptalikans félagsins midad vid avoxtunarkrofu PFS, auk pess ad standast mat &
endurheimtanlegu virdi fjarfestinga sem sjodskapandi rekstrareining. PFS tiltok ad stofnunin
hefdi efasemdir um ag [...].

(301) PFS gerdi ekki athugasemd vid eiginfjdrmdégnun GR svo fremi sem edlileg
avoxtunarkrafa er gerd 4 hverjum tima 4 pad fjarmagn OR sem bundid er i fjarskiptastarfsemi
GR og ad edlilegt samrami s¢ hlutfallslega 4 milli eigin fjar og lansfjar eins og almennt tidkast
a fjarskiptamarkadi. PFS benti & ad hlutafjaraukning 4 sér adeins stad ad fengnu fyrirfram
sampykki PFS. Einnig lagdi PFS aherslu & a0 starfsemi félagsins teeki mid af pvi sem almennt
gerist & samkeppnismarkadi og ad fjarmognun GR sé a4 markadskjorum og an trygginga fra
moédurfélaginu.

(302) I samanburdi vid 6nnur fjarskiptafyrirtaeki veeri gjaldskra GR fyrir opinn adgang ad
bitastraumi 1 samraemi vid verdlagningu samskonar adgangs Milu & hofudborgarsvedinu og
Akureyri. Hins vegar bydi GR ekki ovirkan adgang ad heimtaugum (dark fiber) eins og Mila
beri ad gera.

(303) Vidskipti 4 milli OR og GR eru itarlega skjolud og pjonusta verdlogd 4 markadskjorum
og gerdi PFS pvi ekki athugasemd vid pau vidskipti. Hlutfall 4 pjonustu og efni fra tengdum
adilum innan samstedu OR veri ad visu [...] 1 tengslum vid rekstrarkostnad, en ef tekid veeri
tillit til eignferdra launa pa [...] hlutfallid toluvert, enda er launakostnadur stersti
kostnadarlidurinn vid lagningu ljosleidara.

(304) Virdisryrnunarprof sem var byggt 4 niu manada uppgjori félagsins 2017 stadfestu ad
eignir GR standi undir ventu framtidarsjodsstreymi og er navirt fjarfledi [...] kr. umfram
bokfeert verd midad vid virdisryrnunarprof 4 allt likanid til arsins [...]. Ef midad veri vid nastu
5 ar sem er 1 samraemi vid fyrirmeali stadals IAS 36 um framkvemd virdisryrnunarprofs og —
[...]% [...] eftir pad er navirt fjarfledi [...] kr. umfram bokfaert verd.

(305) Langtimafjarmognun GR varu vid 6tengda lanveitendur og i lanssamningum félagsins
eru gerdar itarlegar krofur um dkvedin fjarmalahlutfoll sem félagid parf ad uppfylla & dkvednum
profunardogum. Einnig veru félaginu settar akvednar [...] dsamt pvi ad leita parf sampykkis
lanveitanda [...] og ymissa adgerda.

(306) Stofnunin gerdi ekki athugasemd vid pau vaxtakjor sem félaginu stendur til boda, enda
er um ad reda lan fra otengdum lanveitendum og eru vextir i samrami vid kjor sem 6drum
fjarskiptafyrirteekjum stendur til boda. Sama gilti einnig um vexti OR af lanum til GR. Hlutfall
hreinna vaxtaberandi skulda deilt med EBITDA hagnadi vari samt mjog hatt sem geeti leitt til
pess a0 vaxtakjor yrdu ohagstadari og adgengi ad lansfé yrdi meiri takmdrkunum had vegna
aforma félagsins um uppbyggingu 4 nastu arum.
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(307) Stofnunin gerdi hins vegar athugasemd vid akvaedi i lanssamningum félagsins vid
lanveitendur um nidurfellingu og uppsdgn samnings vegna breytinga & yfirradum OR yfir GR.
Samkvaemt lanssamningum er lanveitendum heimilt ad krefjast fyrirframgreidslu, segja upp
samningi eda gjaldfella hann ef eignarhlutur OR yfir GR fari undir 50%. A0 mati PFS
samrymdist slikt akveedi i lanssamningi ekki 36. gr. laga um fjarskipti, p.e. ad OR skuli halda
fjarskiptastarfsemi sinni fjarhagslega adskilinni frd annarra starfsemi eins og um Jskyld
fyrirtaeki veeri ad reda og ad pess skuli geett ad samkeppnisrekstur sé ekki niourgreiddur af
einkaleyfisstarfsemi eda verndadri starfsemi. Lanveitendur vaeru med pessum hatti ad tengja
eignarhald OR yfir GR til pess ad draga r dhettu 4 ad peir muni endurheimta lansfé sitt til
félagsins og par med nyti GR pess ad eigandi félagsins s¢ sterkur fjarhagslegur bakhjarl. Slikt
geti leitt til hagstedari lanskjara og meira adgengi ad lansfé en 60rum samberilegum
fjarskiptafyrirteekjum staedi til boda.

(308) Til pess ad eyda o6vissu um ahrif sliks akvadis 1 lanssamningum félagsins taldi stofnunin
rétt ad umreett skilyrdi um meirihlutaeign OR yfir GR sé ekki i nyjum lanssamningum félagsins
og pyrfti ad fjarlegja ur gildandi samningum pegar kemur ad endurskodun vaxtakjara.

(309) Gera ma rad fyrir peim moguleika ad lanshafi GR nyti pannig med 6beinum heetti gods
af sterkum fjarhagslegum bakhjarli sem hefur 4dur synt pad i verki ad hafa vilja og getu til ad
standa & bak vid félagio & erfioum timum, sbr. dkvardanir PFS nr. 14/2010, 25/2010, 39/2010
og 2/2014.

(310) GR fékk heimild PFS 4 arinu 2015 til a0 taka patt i sj6dspotti og var markmidid med sliku
fyrirkomulagi ad na hamarksavoxtun 4 lausu fé innan samstadu OR. Hins vegar hefur komid i
1j6s ad GR hefur 4 koflum notid umtalsverdrar lanafyrirgreidslu hja modurfélagi i tengslum vid
sjodspottinn og pvi um eins konar yfirdratt GR hja OR a0 reda an trygginga eda annarra
skilyrda.

(311) PFS taldi ad lanveiting OR til GR & timabilinu januar til névember 2017 hefdi brotio i
baga vid akvordun PFS frd 13. ndvember 2006 og akvordun nr. 14/2010 med pvi ad 4 sama
tima hefoi ekki legid fyrir lanssamningur sem tilgreindi kostnad og adra skilmala i samraemi
vid kvadir PFS.

(312) PFS horfdi m.a. til sjalfbaerni rekstrar vid mat 4 fjarfestingarverkefnum GR, p.e. hversu
vel reksturinn steedi undir afborgunum langtimalana, fjarfestinga og greidslu ards. Einnig horfoi
stofnunin til pess ad mikilvaegar kennitélur veru innan peirra vidmida sem Oskyldar
lanastofnanir hafa sett, s.s. eiginfjarhlutfall, heildarskuldir, hlutfall vaxtaberandi skulda 4 moti
EBITDA, hlutfall fjarfestinga af tekjum og um vaxtapekju, p.e. getu félags til ad standa vid
vaxtagreidslur af lanum og skuldahlutfalls, en hlutfallid segir til um hversu stor hluti af
heildareignum er fjarmagnadur af lanardrottnum félagsins.

(313) Ef fjarhagslegar lykiltlur veeru bornar saman vid Onnur helstu farskiptafélog a
samkeppnismarkadi pa keemi i 1jos ad tolur GR hefou almennt verid i samrami vid télur annarra
fjarskiptafyrirteekja. GR skeeri sig po sérstaklega ur vegna has hlutfalls arlegra fjarfestinga a
moti tekjum sem skyrist m.a. af pvi ad GR er innvidafyrirteki i hradri uppbyggingu. Einnig
skeeri GR sig ur med hatt hlutfall vaxtaberandi lana deilt med EBITDA hagnadi pratt fyrir hdan
EBITDA hagnad. PFS taldi porf 4 ad vio pessu yrdi brugdist og pad veri forgangsverkefni hja
GR ad bata markvisst Ur pessari stodu a naestu arum.
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(314) PFS lysti ahyggjum sinum vegna pess ad framangreindar kennitolur [...]. Sérstaklega hvad
vardar skuldsetningu og hlutfall vaxtaberandi skulda & mo6ti EBITDA hagnadi.

(315) A0 mati PFS veri naudsynlegt ad GR setti sér markmid um mikilvegar fjarhagslegar
kennitdlur 1 peim tilgangi ad tryggja enn frekar sjalfbeerni i starfsemi félagsins a nastu arum.
GR hef0i par til hlidsjonar krofur 4 markadi, dkveedi 1 lanssamningum og aetlanir félagsins.

4.4. Um fjarfestingarazetlun 2018-2023

(316) PFS taldi rétt med hlidsjon af miklum fjarfestingum a a&runum 2016-2018 med tilheyrandi
lansfjarmognun, [...] fyrri a=tlanir, ad félaginu yrdu sett frekari skilyrdi vegna skuldsetningar,
svo ad fjarhagi og greidslugetu félagsins yrdi ekki 6gnad af hdum vaxtaberandi skuldum, sem
undirliggjandi ardsemi rekstrar stedi ekki undir. Slik stada gati raskad samkeppni a
vidkomandi markadi, markadsadilum og neytendum til tjons.

(317) A0 mati PFS hefoi dhatta vegna verkefnisins aukist & undanférnum arum, en helstu
astedur veru per ad Utbreidsla hefoi aukist og framkvamdatimi lengst 4 sama tima, en verid
veeri ad fjarfesta 4 erfidari og dyrari svaedum en adur. Einnig veri vaxandi samkeppni vegna
aukins frambods Milu & ljésleidaraheimtaugum, en Mila veri 1 umtalsverdi uppbyggingu &
ljosleidaraneti & starfssvedi GR, sem gaeti leitt til laegri upptoku en adur par sem GR veri oft
eini adilinn sem gat bodid netpjonustu um ljosleidara & vidkomandi svadi.

(318) A méti kaemi stekkun markadar fyrir ljosleidaranet vegna fjolgunar ibuda, aukningar
farnetspjonustu og ferslu notenda af koparheimtaugum yfir i lj6sleidarasambond & naestu arum.
Til skamms tima hefou breyttar forsendur GR vardandi fjarfestingar 4 undanférnum arum haft
neikvaed ahrif & rekstraratkomu og efnahag félagsins eins og glogglega saist & ymsum
hlutfollum og kennitdlum, en til lengri tima 1itid vaeru 4hrifin jadkveaed sé horft til dxtlana GR.

(319) Ad mati PFS gati verid ovissa um ad jafn mikid umfang i fjarfestingum 4 naestu arum,
sem fjarmagnadar veru ad mestu leyti med lantdkum, myndi ganga upp ad 6dru Obreyttu.
Naudsynlegt gaeti pvi reynst ad haegja 4 fjarfestingum 4 naestu misserum ef deetlanir um rekstur
og fjarmognun gengju ekki eftir ad 6llu leyti. Hins vegar er pad jadkvad proun ad GR gerdi
samninga vid Milu um samstarf um jarOvegsframkvemdir til ad studla ad hagkvemni i
fjarfestingum félaganna.

(320) PFS bendir a4 ad OR vari 6heimilt ad leggja GR til frekara hlutafé samkvamt gildandi
fyrirmaelum PFS, sbr. akvordun nr. 25/2010, nema synt veeri fram 4 ad slik fjarmognun stedist
kréfu um ad vidunandi ardsemi nadist innan edlilegs timafrests.

(321) PFS benti jafnframt 4 ad 611 1an OR til GR skyldu uppfylla samskonar skilmala og almennt
gilda 4 markadi, 6had pvi hvort um veeri ad raeda lan i tengslum vid sjodspott OR eda med 60ru
fyrirkomulagi.'”

4.5. Samantekt og tilgreining a fyrirhugoum akvorounarordum

(322) Samkvamt framangreindu taldi PFS ad fjarhagslegur adskilnadur OR og GR hefdi verid
i samraeemi vid akveedi 36. gr. fjarskiptalaga, ad undanskildum skammtimaldnveitingum til GR

17 Slikt felur m.a. i sér ad onnur vaxtaberandi 14n geti ad hamarki numid [...] kr. 4n sérstaks sampykkis bankans
m.v. gildandi lanssamnings vid [...].
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i tengslum vid sjodspott OR & arinu 2017. PFS gerdi einnig athugasemd vid skilyrdi i
lanssamningum vid lanastofnanir um eignarhald OR yfir GR. PFS taldi pvi porf & Grbotum &
framkvamd fjarhagslegs adskilnadar OR og GR.

(323) Eins og adur hefur komid fram hja PFS er tilhogun fjarmognunar GR vid OR
grundvallaratridi vardandi pad markmid 36. gr. fjarskiptalaga ad tryggja fjarhagslegan
adskilnad milli félaganna og pvi beri ad gera rikar krofur & félogin um tilhdgun
lanafyrirgreioslu OR til GR.

(324) Samkvemt gildandi kvodum PFS skyldu 61l lan OR til GR pvi uppfylla samskonar
skilmala og eru i lanssamningum 6tengdra lanastofnana og almennt gilda 4 markadi. PFS taldi
a0 skuldir GR vid tengd félog vegna framkvamda 4 timabilinu jantar til ndvember 2017 hefou
brotid i baga vid akvordun PFS fra 13. november 2006 og nr. 25/2010 fra 7. september 2010.

(325) PFS gerdi athugasemd vid lanveitingu OR til GR og umfang hennar an pess ad sérstakur
lanssamningur veri gerdur i samrami vid pa skilmala sem almennt giltu 4 markadi um slikar
lanveitingar.

(326) Hvad vardar medferd GR 4 sjodspotti komst PFS svo ad ordi i bodunarbréfinu:

,»A0 mati stofnunarinnar er ekki réttlaetanlegt undir neinum kringumstaedum ad nota
sjo0spott til fjarmognunar 4 framkvaemdum GR eins og gerdist 4 arinu 2017. PFS
litur pa radstofun alvarlegum augum og telur hana ekki samrymast askilnadi um ad
fjarhagslegur adskilnadur skuli vera framkvaemdur med peim hatti ad um 6skyld
fyrirteeki veeri ad reda. Edlileg a0koma GR ad slikum sjoédspotti, sbr. pad sampykki
sem PFS veitti 4 sinum tima, getur eingdngu verid i samraemi vid tilgang sliks
sj00s, p.e. ad jafnha Ut timabundnar sveiflur i lausafjarstodu félaga innan
samstaedunnar og na fram hagstadari avoxtun 4 handberu lausafé innan hennar.
PFES telur pvi naudsynlegt ad sett verdi skyr skilyrdi um lansfjarmégnun GR innan
samstedunnar hvort sem um er ad reda lan i tengslum vid sjodspott eda Gnnur
lanafyrirgreidsla.*

(327) A0 o6llu framangreindu virtu var GR tilkynnt ad PFS hygdist, 4 grundvelli 36. gr.
fjarskiptalaga, komast ad svofelldri nidurstodu og leggja videigandi kvadir & GR:

1. Lanveiting Orkuveitur Reykjavikur til Gagnaveitu Reykjavikur vegna
fjarfestingar an pess ad sérstakur lanssamningur veri gerdur i samraemi vid pa
skilmdla sem almennt giltu & markadi braut i baga vid akvordun Poést- og
fjarskiptastofnunar fra 13. névember 2006 og par af leidandi gegn 36. gr. laga um
fjarskipti nr. 81/2003.

2. Gagnaveita Reykjavikur parf a0 fa fyrirfram sampykki Post- og
fjarskiptastofnunar fyrir lanveitingum par sem Orkuveita Reykjavikur eda annad
fyrirteki innan fyrirtekjasamstedunnar er lanveitandinn. Gagnaveita
Reykjavikur skal leggja slika umsokn fyrir Pést- og fjarskiptastofnun med
naudsynlegum gdgnum, t.d. drogum ad lanssamningi, videigandi vidskiptadaetlun,
utreikningi & ardsemiskrofu svo og lykil kennit6lum, auk sampykkis annarra
lanveitenda. Slik lansfjdraukning skal ramast innan edlilegs fjarhagslegs
adskilnadar og fela i sér ad samkeppnisrekstur sé¢ ekki nidurgreiddur af
einkaleyfisstarfsemi.
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3. Skuld Gagnaveitu Reykjavikur i tengslum vid sjodspott Orkuveitu Reykjavikur
skal 4 hverjum tima vera eigi herri en fjarh@d sem nemur [..] kr.

4. Oheimilt er ad i nyjum lanssamningum vid 6tengdar lanastofnanir sé sérstakt
skilyrdi, um ad ef Orkuveita Reykjavikur selur meira en 50% af eignarhlut sinum
i Gagnaveitu Reykjavikur sé viokomandi lanastofnun heimilt ad gjaldfella 1an til
Gagnaveitu Reykjavikur og verdi fjarlaegt ur gildandi samningum pegar kemur ad
endurskodun vaxtakjara.

(328) Undir lok bodunarbréfsins var GR gefinn kostur 4 ad gera mogulegar athugasemdir vid
frumnidurstodu PFS og fyrirhugadar kvadir. Einnig var tiltekid ad GR hefdi jafnframt tekifaeri
til pess a0 koma med abendingar eda, eftir atvikum, leidréttingar & peim forsendum sem su
nidurstada byggir 4, sbr. forsenduskjalid sem fylgdi med. Frestur til ad skila mogulegum
athugasemdum var dkvedinn til 27. ndvember 2018, en hann var sidan framlengdur til 10. jantar
2019.

V. Athugasemdir GR vio bodada nidurstoou

(329) Athugasemdir GR barust PFS, sbr. bréf dagsett 14. jantar 2019 d4samt vidaukum. { pessum
kafla verda athugsemdir GR tilgreindar og flokkadar eftir efnispattum, en PFS telur rétt ad taka
athugsemdir GR upp ordrétt eftir pvi sem kostur er.

5.1. Um efni og gildissvio 36. gr. fjarskiptalaga

(330) Samkvaemt sjonarmidum GR vardar 36. gr. fjarskiptalaga fjarhagslegan adskilnad
flarskiptastarfsemi 4 vegum adila sem jafnframt hefur med hondum einkaréttar eda
sérleyfisstarfsemi. Avaedid taki pvi til samskipta og tengsla milli fjarskiptahlutans, sem i pessu
tilviki sé rekin i sérstoku félagi, p.e. GR, og modurfélagsins OR. Akvadid taki 4 hinn boginn
ekki til vioskiptalegra dkvardana sem dotturfélagid GR taki sjalfstett og 4 eigin forsendum an
adkomu OR. Ahrif eignarhalds einkaréttar- og sérleyfishafa 4 fjarskiptafyrirteeki, sem er hluti
af somu samstadu, falli pannig ekki undir akvaedi 36. gr. fjarskiptalaga, nema ad heegt sé ad
syna fram a a0 tilteknar adgerdir eda vidskipti sem slik fyrirteeki eiga med sér leidi eda muni
leida til pess ad fjarskiptafyrirteekinu sé ivilnad med tekjum af sérleyfistarfseminni. Um petta
segir i athugasemdum GR:'®

I 36. gr. fijarskiptalaga nr. 81/2003 (fjarskiptalog) segir ad fjarskiptafyrirtzeki eda
fyrirteekjasamsteedur sem reka almenn fjarskiptanet eda veita almenna
fjarskiptapjonustu og njota einka- eda sérréttinda & 60ru svidi en fjarskiptum skuli
halda fjarskiptastarfsemi sinni fjarhagslega adskilinni fra annarri starfsemi eins og
um Oskyld fyrirtaeki veeri ad reeda. Jaftnframt skuli pess geett ad samkeppnisrekstur
s¢ ekki nidurgreiddur af einkaleyfisstarfsemi eda verndadri starfsemi.

Verndarandlag greinarinnar er starfsemi annarra fjarskiptafyrirtekja &
fjarskiptamarkadi. I pessu mali felst mat Post- og fjarskiptastofnunar (PFS) &
réttarahrifum 36. gr. fjarskiptalaga i pvi ad meta hvort adgerdir eda tengsl milli

18 Tekid skal fram ad fjarleegdar voru ymsar fotnotur ur texta GR sem ad 4liti PFS hafa ekki pydingu vid reifun 4
sjonarmidoum GR 1 skjali pessu, t.d. tilvisanir i fraedirit, 16gskyringargdgn, fordemi og i videigandi kafla i
bodunarbréfi og forsenduskjali PFS.
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Gagnaveitu Reykjavikur ehf. (GR) og Orkuveitu Reykjavikur ohf. (OR) feli 1 sér
beina ivilnun eda medgjof sem raski GR i samkeppni 4 fjarskiptamarkadi.

[ greinargerd med frumvarpi er sidar vard ad 16gum nr. 81/2003 segir um 36. gr. ad
»| fljarskiptafyrirteki sem njota einka- eda sérréttinda 4 60rum svidum en
fjarskiptum skulu halda fjarskiptastarfsemi sinni adskilinni fra annarri starfsemi svo
ad utiloka megi ad tekjur af starfsemi sem nytur einkaréttar eda verndar verdi
notadar til ad styrkja fjarskiptastarfsemi fyrirtekisins og ryra med pvi
samkeppnisadstoou annarra fyrirtekja. Gaeta skal pess sérstaklega ad
fjarskiptarekstur i samkeppni verdi ekki nidurgreiddur af tekjum af starfsemi sem
verndud er af einkaleyfi eda 4 annan hatt.*

[ 3. gr. laga nr. 69/2003 um Post- og fjarskiptastofnun segir ad verkefni
stofnunarinnar séu ad annast framkvemd laga nr. 81/2003 um fjarskipti svo sem
nanar sé¢ kvedid 4 um i 16gum um pad efni (1. tl. 1. mgr. 3. gr.). Skuli stofnunin
framfylgja peim 16gum og studla ad pvi ad markmid peirra naist. Pa hefur stofnunin
m.a. pad verkefni ad ,,...hvetja til skilvirkra fjarfestinga i innvidum fjarskipta og
studla ad nybreytni® (sbr. b.-lidur 2. tl. 1. mgr. 3. gr.). Ymis 6nnur verkefni eru
tilgreind 1 3. gr. laga nr. 69/2003, en ad mati GR hafa pau ekki ahrif 4 skyringu og
talkun dkveaedis 36. gr. fjarskiptalaga. I samhengi vid drog ad akvordun vegna
fjarhagslegs adskilnadar Gagnaveitu Reykjavikur ehf. & grunni 36. gr. fjarskiptalaga
(hér & eftir visad til sem ,,drog PFS®) telur GR ad framangreind sjonarmio
16ggjafans vegi pyngst 1 pvi hvernig PFS hagi skyringu 4 efni 36. gr. fjarskiptalaga.
GR telur hins vegar ad fyrirmali 3. gr. laga um Post- og fjarskiptastofnun feli ekki
i sér heimild til a0 rymka eda fara ut fyrir efnisramma akvadis 36. gr. fjarskiptalaga.

Dotturfélag OR, Veitur ohf., stundar starfsemi sem nytur einka- eda sérréttinda i
skilningi 36. gr. fjarskiptalaga. Félagid rekur dreifikerfi fyrir rafmagn 4 veitusvaedi
sinu 1 samrami vid IV. kafla raforkulaga nr. 65/2003. Fyrirtaekio er med einkarétt
til dreifingar og solu 4 heitu vatni 4 markadssvadi sinu samkvamt 30. gr. orkulaga
nr. 58/1967. Pa hefur félagid einkarétt til reksturs vatnsveitu, sbr. 4. gr. laga nr.
32/2004 um vatnsveitur sveitarfélaga og fraveitu, sbr. 6. gr. laga nr. 9/2009 um
uppbyggingu og rekstur fraveitna.

Akvadi 36. gr. er sérstok efnisregla sem midar ad pvi ad meta hvort adgerdir
fyrirtekis eda fyrirteekjasamstaedu, sem nytur einka- eda sérréttinda og er jafnframt
i fjarskiptapjonustu, leidi til pess ad fjarskiptastarfsemi a pess vegum teljist ekki
fjarhagslega sjalfstzd 4 samkeppnismarkadi fyrir fjarskipti. { ordalagi akvadisins
felst ekki bann vid eignarhaldi eda yfirrddbum einkaleyfisfyrirtekis a
fjarskiptafyrirteeki, heldur pad ad komio sé i veg fyrir ad tekjur af starfsemi sem
nytur einkaréttar eda verndar séu notadar til ad styrkja fjarskiptastarfsemina.
Akvaedi 36. gr. beinist fyrst og fremst ad pvi hvort vidskipti eda athafnir milli félaga
innan samstadu, p.e. OR sem modurfélags og GR og Veitna sem dotturfélaga, leidi
til pess ad tekjur af veitustarfsemi séu notadar til ad styrkja fjarskiptastarfsemi GR
og ryra med pvi samkeppnisstodu annarra fyrirtaekja.

A0 mati GR hlytur rannsokn og skodun a grundvelli 36. gr. ad beinast ad ahrifum
sem vidskipti eda adgerdir milli slikra fyrirtaekja hafa. Slik skodun getur hins vegar
ekki beinst ad sjalfstedum akvordunum GR um fjarfestingar, markadsadgerdir og
breytingar & vidskiptadetlunum sem teknar eru 4 vettvangi GR i stjorn eda af
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framkvaemdastjorn félagsins.'” I pessu felst ad mati GR ad skirskotun til ahrifa
eignarhalds falla ekki undir akvaedi 36. gr. fjarskiptalaga nema annad og meira komi
til skv. framanségdu, p.e. nema PFS geti synt fram & tilteknar adgerdir eda vidskipti
sem slik fyrirtaeki eiga med sér leidi eda muni leida til pess ad fjarskiptafyrirtekinu
s¢ ivilnad med tekjum af sérleyfistarfseminni.

PFS hefur tekid nokkrar stjornvaldsdkvardanir &4 grundvelli 36. gr. fjarskiptalaga.
A0 mati GR er sammerkt peim 6llum ad par voru til skodunar tilteknar afmarkadar
adgerdir og vidskipti milli OR og GR (dkvérdun um framsetningu & arsreikningi.
Arsreikningur GR métti ekki vera samandreginn sem kom i veg fyrir gleggri yfirsyn
a fjarhag GR gagnvart OR; breytingar 4 lanstima i lanssamningi milli félaganna; nr.
14/2010, nr. 39/2010 og nr. 2/2014, haekkun hlutafjar OR 1 GR; nr. 25/2010, frestun
vaxtagreidslna samkvamt lanssamningi milli OR til GR; nr. 29/2010, nr. 26/2013,
heimild til ad breyta lanssamningi milli GR og OR, nr. 11/2015, nyting GR & ¢ i
tilteknum sj601 1 eigu og umradum OR til uppbyggingar ljosleidaranets GR &
fjarskiptamarkadi. Efni allra 4kvardana varda tilteknar beinar adgerdir eda vidskipti
milli GR og OR.

[ drogum PFS er ad finna umfjollun og alyktanir sem ad mati GR falla utan
gildissvids 36. gr. fjarskiptalaga, sérstaklega malefni sem snua ad innri
akvardanatoku og sem eingdngu sntia ad malefnum GR, s.s. um vidskiptastefnu,
rekstraraetlanir og markadsadgerdir an pess ad s€d verdi ad OR komi par ad med
nokkrum heetti. Paer adgerdir eru teknar af GR sem sjalfstedum 1dgadila og leida
ekki sjalfkrafa til peirra adgerda eda vidskipta sem efnisakvadi 36. gr. er &tlad ad
koma 1 veg fyrir. Svo akvaedi 36. gr. eigi vid verdur ad koma til adgerda eda
vidskipta milli GR og OR eda Veitna, sem sannanlega fela i sér fyrirgreidslu sem
jafna ma til pess ad tekjur af sérleyfisstarfsemi hafi verid fluttar eda veitta fra einka-
og sérleyfisstarfsemi yfir til fjarskiptastarfsemi samstedunnar.

bannig fellur umfjéllun um innri mélefni GR sem stjorn félagsins tekur sjalfstaett
an adkomu OR ekki undir vidfangsefni 36. gr. fjarskiptalaga. [ drogum PFS 4 bls.
26 segir: ,,...pa gildir akvedid [36. gr.] m.a. um samskipti innan
fyrirtekjasamsteedu sem ad hluta stundar fjarskiptastarfsemi.“ Allar fyrri
akvardanir PFS varda beinar fjarhagslegar adgerdir milli félaganna.

Umfjollun um moguleg brot & 36. gr. getur ekki grundvallast 4 eignarhaldi einu
saman og ekki er unnt ad draga alyktanir um Obein eda 0lj6s ahrif sem i peim
eignatengslum kunna ad felast. Hefdi pad verio vilji loggjafans hefoi akvaedi 36. gr.
fjarskiptalaga falid i sér bann 4 sliku eignarhaldi. Akvadi 36. gr. fjarskiptalaga
bannar ekki fjarskiptafyrirteki eda fyrirteekjasamstedu, sem nytur einka- eda
sérleyfa 4 60ru svidi en fjarskiptum, ad eiga fjarskiptafyrirteki, heldur leggur bann

11 bréfi GR er ad finna fotnotu vid pessa setningu sem ordast svo: ,,Faest ekki betur séd en ad nalgun PFS falli ad
pessari Iysingu. { drogum PFS segir 4 bls. 6 ad ,[i] samreemi vid 36. gr. laga um fjarskipti metur PFS hvort
fjarhagslegur adskilnadur OR og GR standist krofur og hvort um sé ad raeda nidurgreidslu i starfsemi GR fra
einkaréttarvarinni starfsemi. Stofnunin byggir mat sitt m.a. & préun raunstaerda i rekstri og efnahag i samanburdi
vid dxtlanir GR pegar traverdugleika dzetlana um ardsemi samkvamt vidskiptalikani GR [sic] [er metinn] (Drog,
bls. 6]. Jafnframt er horft til markadsadstedna o.fl. PFS leggur dherslu & ad um sé ad rada truverdug géogn sem
stofnunin geti byggt mat sitt & framkvaemd fjarhagslegs adskilnadar og um hugsanlega nidurgreidslu i starfsemi
GR. Vid mat PFS skiptir ekki mali hvort GR sé i markadsradandi st60u eda ekki heldur byggir PFS

eftirlitsheimildir sinar eingdngu & 36. gr. fjarskiptalaga eins og adur segir. Sja drog PFS, bls. 6.
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vid ad fjarskiptareksturinn sé med beinum adgerdum og medgjof styrktur af peirri
starfsemi sem felst i einka- eda sérleyfisstarfsemi.

[ drogum PFS er 4 nokkrum stodum visad til 6beinna eda 6ljosra ahrifa eignarhalds
OR 4 GR og talid ad i pvi felist einhvers konar medgjof i samkeppnisrekstri &
fjarskiptamarkadi, an pess ad s€d verdi ad synt s¢ fram & hver pau ahrif eru i raun.
betta 4 t.d. vid um umfj6llun par sem PFS telur eignarhald OR hafa dhrif & lanskjor
GR. Er pad mat GR ad slikar hugleidingar ramist ekki innan efnisreglu 36. gr.
fjarskiptalaga og ekki sé¢ haegt ad taka stjornvaldsakvordun 4 peim grunni sem feli i
sér ipyngjandi skyldur & GR.*

5.2. Athugasemdir vio timabil og gogn sem bodud akvoroun PFS tekur til

(331) GR gerir athugasemdir vid afmorkun pess timabils sem uttektin tekur til, p.e. til
rekstrararanna 2016-2017, og til peirra gagna sem aflad var i tengslum vid pad timabil. Ad aliti
GR verdi ekki ra0id af efni 36. gr. fjarskiptalaga eda af fyrri dkvorounum ad skilyrdi sé ad
skodun PFS afmarkist vio tiltekid afmarkad timabil. Pad sé¢ edlilegt og sanngjarnt ad lata pau
efnislegu atridi sem til skodunar eru hverju sinni rada lengd pess timabils sem til skodunar er.
b4 er pess getid ad 4 arinu [...], sbr. paer kennitolur og gégn sem PFS leggur til grundvallar i
drogunum. Um petta segir nanar i bréfi GR:

I drogum PFS kemur fram ad i oktober 2017 hafi OR birt fjarhagsspa samstaedu
OR fyrir ari0 2018 og langtimaspa fyrir arin 2019-2023. bar kom fram ad
fjarfestingar & vegum GR veru um 7,5 ma. krona sem var fravik fra fyrri
vidskiptadetlun GR sem PFS fékk afhenta i mars 2017. Samkvaemt peirri
vidskiptadatlun voru fjarfestingar GR fyrir timabilid 2018-2023 4etladar [...] kr.
Oskadi PFS eftir frekari upplysingum vegna pessarar breytingar.

[Eins og fram kemur i drogum PFS svaradi GR fyrirspurnum PFS pann 18.
desember 2017 og gerdi m.a. grein fyrir dstedum peirra breytinga sem hofou ordid
4 fjarfestingaraztlunum félagsins. [...]]*°

Fram kemur 1 drogunum ad PFS hefur ekki lokid yfirferd vegna aranna 2016 og
2017. 1 reynd verdur ekki radid af efni 36. gr. fjarskiptalaga eda af fyrri akvordunum
ad skilyrdi sé ad skodun PFS afmarkist vid tiltekio afmarkad timabil. Ljost er po ad
i grunninn leitast PFS vi0 ad meta langtimadhrif peirra efnisatrida sem akvadi 36.
gr. tekur til.

[ pessu samhengi verdur ad telja pad edlilega og sanngjarna krofu ad PFS lati pau
efnislegu atridi sem til skodunar eru hverju sinni rada lengd pess timabils sem til
skodunar er, m.a. umfang og framgang verkefna og adgerda sem verid er ad skoda
og meta.

GR telur edlilegt ad pad timabil sem skodun PFS beinist n1 ad taki yfir timabilid
2016 til loka ars 2018 og ad stofnunin taki til skodunar og meti pannig einnig atvik
og adgerdir sem fram hafa farid & arinu 2018. Rokin fyrir pvi eru ad 4 timabilinu
fra 2016 til loka ars 2018 [...]. Naudsynlegt er ad horfa 4 [...]. GR er ad ljuka vid
uppbyggingu 4 ljosleidaraneti sem pekur allt hofudborgarsvedid og nersvadi pess.

20 Trimadarupplysingar.
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A arinu [...] og peer kennitdlur og gdgn sem PFS leggur til grundvallar i drégunum.
I pvi samhengi ma nefna tvo atridi sérstaklega:

DI[...]J%"

[PFS fjallar nokkud itarlega um [...] vidskiptadetlun sem athent var PFS i mars
2017 ([...] kr.) [...].]*** [Enga umfjdllun eda skodun er hins vegar ad finna um pa

[.]]%

2) [ drogum PFS er byggt 4 pvi ad GR [...]. Stadan er hins vegar st ad GR hefur
[..]]%

[...].0%¢

[ drogunum segir PFS ad mat & fjarhagslegum adskilnadi byggist 4 itarlegri
vidskiptadatlun sem nai yfir liftima verkefnisins. Sé hin endurskodud érlega ut fra
préun rauntalna auk breytinga & fjarfestingar- og rekstraraetlunum. Ardsemiskrafa
a bundid fjarmagn (fjarbinding) verdur ad vera samberileg og tengd hagnytum
vidmidum (e.Benchmarking) 4 fjarskiptamarkadi. I drégunum kemur fram ad PFS
byggir akvordun sina m.a. & proun raunsterda i rekstri og efnahag hja GR fyrir
timabilid 2013-2017, m.t.t. traverdugleika aatlana um rekstur, fjarfestingar,
ar0semi o.fl. PFS byggir mat sitt einnig & uppfaerdri vidskiptadetlun GR nr. 5.28,
sem athent var i desember 2017 og gildir aatlunin fyrir timabilid [...]. Horft er til
reksturs, efnahags, ardsemi, sjOOstreymisgreininga, virdisryrnunarprofa,
samanburdar vid énnur fjarskiptafyrirtaeki o.fl.

PFS tekur fram a0 yfirferd vegna aranna 2016 og 2017 sé ekki lokid en hefur kallad
eftir nanari upplysingum auk skyringa 4 fjarfestingaraztlun GR vegna timabilsins
2018-2023. 1 1josi pess ad ,,...PFS leggur aherslu 4 ad vondud og traverdug
fjarfestingar- og rekstraraatlun sé ein af meginforsendum pess ad stofnunin geti
lagt mat 4 hvort um nidurgreidslu geti verid ad raeda eda ekki i vidkomandi
starfsemi® telur GR a0 ekki sé edlilegt a0 PFS byggi éakvardanatoku um
framtidarhorfur GR til 2023 an pess ad taka med i reikninginn atridi sem munu an
vafa hafa ahrif 4 framtidarhorfur félagsins, likt og pau tvo atridi sem ad framan voru
rakin.

Er vandséd ad PFS geti dregio truverdugar alyktanir um framtidarhorfur og afkomu
GR pegar byggt er & upplysingum sem ekki gefa rétta mynd af rekstri og stodu
fyrirteekisins. P4 vaeri pad sérstaklega varhugavert ef PFS hefur i hyggju a0 taka
akvordun, sem fali 1 sér ipyngjandi dkvordun eda skilyrdi sem setti rekstri GR eda
starfsemi skordur i samkeppnisrekstri, byggdi a upplysingum og forsendum sem
ekki eru réttar, videigandi og fullnegjandi.

2! Tranadarupplysingar.
22 Tranadarupplysingar.
2 | bréfi GR er ad finna fotnotu vid pessa setningu svohljodandi: [[...]. Drog PES, bls. 42. Trinadarupplysingar. ]
24 Tranadarupplysingar.
2 Trimadarupplysingar.
26 Trimadarupplysingar.
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[ samremi vid vandada stjornsysluhaetti og pau markmid sem fram koma i
drogunum telur GR brynt ad timabil athugunar PFS nai til loka ars 2018.

Samkvaemt rannsoknarreglu stjornsysluréttar ber stjornvaldi ad sja til pess ad
naudsynlegar og réttar upplysingar liggi fyrir pannig ad taka megi efnislega rétta
akvordun. Rannsoknin 4 ad leida hid sanna og rétta fram 1 hverju mali. Mal telst
naegjanlega upplyst pegar peirra upplysinga hefur verid aflad sem naudsynlegar eru
til pess ad komast a0 efnislega réttri nidurstodu. Meiri krofur eru gerdar til sonnunar
a naudsyn akvordunar pegar hun telst ipyngjandi. ba verdur stjérnvald ad bregdast
vid med rannsokn og stadreyna hvort rétt sé borid pegar adilar stadhafa og fullyrda
um malsatvik og breytta hagi sem ekki samraemast peim upplysingum sem
stjornvaldid hefur en hafa beina pydingu fyrir Grlausn malsins.*

5.3. Um skilmala i lanasamningum

(332) 1 athugasemdum GR er vikid ad skilmalum i lanasamningi GR vid vidskiptabanka sinn,
en PFS hafoi bodad alit sitt pess efnis ad tiltekinn skilmali sem vardadi breytingar a eignarhaldi
GR veri 1 andstodu vid 36. gr. fjarskiptalaga. Pessu moétmalir GR og telur umraeddan skilmala
vera venjubundinn og algengan i ldnasamningum af pvi tagi sem hér um redir.?’ ba leidir
fyrirvarinn sem felst 1 skilmalanum ekki til peirrar mismununar & samkeppnisstodu &
fjarskiptamarkadi sem eru andlag lagagreinarinnar. Rokstudningur GR er 4 pessa leid:

L umfjollun i drégum PFS um fjarmégnun er fjallad nokkud um skilyrdi sem er ad
finna 1 ldnssamningum GR vid lanveitendur i samhengi vid akvaedi 36. gr.
fjarskiptalaga. [Vikur PFS t.d. sérstaklega a0 akvedi sem er ad finna i
lanssamningum lanveitenda GR, [...] um homlur a skuldsetningu og heimild til
gjaldfellingar lana geti komid komi til breytinga & yfirrddum (e.Change of Control),
p.e. ef OR selji meirihluta hlutafjér sins i GR.

Umfj6llun PFS um pessi atridi lytur ad pvi ad einhvers konar medgjof kunni ad
felast i umreeddum samningsakvadum sem leidi til demis til betri 1anakjara 1 skjoli
pess a0 GR s¢ doétturféelag OR. Verdur umfjollunin ekki skilin 60ru visi en svo ad
PFS telji mogulega ad t.d. akvaedi um heimild til gjaldfellingar lana komi til
breytinga a yfirradum feli i sér 6edlilega baktryggingu sem haegt sé¢ ad tulka sem
einhvers konar studning af halfu OR sem tryggi GR adgang ad fjarmagni og/eda
lanakjor sem ekki bjodist 6drum fjarskiptafélogum & almennum ldnamarkadi. Efni
akveadisins falli pannig undir dkvaedi 36. gr. fjarskiptalaga og ryri samkeppnisstoou
annarra fjarskiptafyrirtakja.

Umratt dkvaedi sem vikid er ad eru st6olud dkveedi i lanssamningum lanveitenda
GR og ekki sérstaklega samin med hlidsjon af tengslum OR og GR. I nanast 61lum
lanssamningum lanveitenda, sem fela 1 sér lan af peirri steerdargradu sem GR hefur
tekid, eru settar homlur med einum eda 6drum heetti 4 skuldsetningu lantakanda a

27 Athugsemdum GR fylgdi jafnframt minnisblad, dags. 11. jantar 2019, sem unnid var af Gudmundi Ingva
Sigurdssyni, 16gmanni hja 16gmannsstofunni LEX, par sem fjallad er um lanaskilmala af pessu tagi og komist ad
peirri nidurstddu ad hann sé baedi hefdbundinn i islenskum og erlendum lanasamningum.
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gildistima lanasamninga og akvadi um heimild til gjaldfellingar lana komi til
breytinga 4 yfirradum skuldara.]?®

[{ pessu sambandi bendir GR 4 7 fyrsta lagi ad pad er grundvallaratridi i 6llum
lansvidskiptum ad héfudmali skiptir fyrir krofuhafa hver skuldarinn sjalfur er. Af
peim sokum eru almennt dkveedi i [anssamningum sem &skilja lanveitanda tiltekin
réttindi. Almenn regla krofuréttar er ad skuldaraskipti geta ekki farid fram nema
med einhlida sampykki krofuhafa. Pegar kemur ad hlutafélogum og
einkahlutafélogum geta verulegar breytingar 4 eignarhaldi hluta i félagi i raun haft
somu ahrif og hrein skuldaraskipti. Pvi aréttar 4kvaedio i raun 6skrada og almenna
reglu 1 krofurétti og er pvi frekar visbending um almennan fyrirvara en ekki sértakt
akvaeoi.

Hjalagt med greinargerd pessari er minnisblad fra LEX l6gmannsstofu dags 11.
januar 2019 sem GR afladi i tengslum vid framangreind samningsakvaedi i
lanasamningum félagsins. Par kemur medal annars fram ad framangreind dkvaodi
er ad finna i nanast 6llum lanasamningum, pau séu badi hefobundin og algeng i
islenskum og erlendum ldnssamningum. Af pessum s6kum verdur ekki séd a efni
dkvaedanna ad pau séu sérstaklega samin med GR og OR i huga.]?

[ 60ru lagi bendir GR 4 ad telji lanveitandi naudsynlegt ad afla frekari trygginga
fyrir endurgreidslu lans, er almenn venja & lanamarkadi ad lanveitendur ymist
krefjist eda fari fram &4 a0 modurfélag gangist i abyrgd lana med beinum heetti, t.d.
med pvi ad vera samskuldari eda abyrgdarmadur, annad hvort med abyrgd in
solidum, pro rata eda einfaldri abyrgd eda pa ad leggja fram ved til tryggingar
greidslu skuldar. Petta ma til demis rada af tilhogun abyrgda & ldnum milli helsta
samkeppnisadila GR, Milu ehf. og Simans hf. og @tti i raun ad vera sonnun 4
almennri framkvemd hvad framangreint vardar. Visast til umfjollunar i drogum
PFS um pad efni. Ekki eru veittar utanadkomandi tryggingar vegna lana GR hja [...]
med framangreindum hztti. Pad gefur skyra visbendingu um ag [...] lita 4 GR sem
sjalfsteedan skuldara og horfa 4 efnahag, rekstur og framtidarhorfur félagsins pegar
geta GR er metin til ad standa vid skuldbindingar samkvaemt lanasamningum.

I pridja lagi bendir GR 4 ad pvi fer fjarri ad lanveitandi eigi greida leid ad
modurfélagi GR reynist félaginu um megn ad greida skuldir sinar. OR er 6heimilt
a0 auka hlutafé¢ i GR nema med beinu sampykki PFS. P4 er lantoku GR hja OR
miklar skordur settar af halfu PFS vegna dkvadis 36. gr. fjarskiptalaga. [...]. Pannig
er hvorki heegt a0 fullyrda né leida ad pvi likur ad modurfélag GR, geti ad undirlagi
lanveitanda eda GR hlaupid undir bagga og tryggt endurgreidslu lans eins og gefid
er i skyn 1 drogunum. GR bendir 4 ad [...] horfa & GR sem sjalfsteedan og 6hadan
lantakanda og meta getu félagsins til pess ad greida skuldir fyrst og fremst at fra
eigin fjarhag og rekstri til lengri og skemmri tima.

I fiorda lagi telur GR ad umfjollun PFS um framangreinda fyrirvara i
lanasamningum falli utan efnisdkveedis 36. gr. fjarskiptalaga med visan til
umfjéllunar og sjonarmida sem rakin eru i kafla 1 hér ad framan. Ekki verdur séd
ad framangreindir fyrirvarar leidi til peirrar mismununar 4 samkeppnisstodu a

28 Tranadarupplysingar. [...] ,,TRUNADARMAL*.
2 Trinadarupplysingar.
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fjarskiptamarkadi sem eru andlag lagagreinarinnar. Pa ber PFS sem stjérnvald
sonnunarbyrdi fyrir pvi ad syna fram a ad skilmalar eda lanskjor GR samkvaemt
framangreindum lanssamningum GR hafi raunverulega leitt til pess ad GR hafi
fengid fyrirgreidslu 4 lanamarkadi sem sé ovenjuleg og fjarskiptafélogum bjodist
almennt ekki &4 ldnamarkadi.

Hér ma almennt horfa til pess hvort lanskjor samkvaemt lanssamningum GR sem
PFS gerir ad umfjollunarefni, séu i samremi vid pad sem almennt gerist & markadi.
b4 ma einnig athuga mun 4 lanskjorum OR og GR. Atla ma ad ef GR geti fengid
betri kjor 4 lanamarkadi sem dotturfélag OR er ekki dvarlegt ad atla ad félagio fengi
somu eda mjog svipud kjor 4 lanamarkadi og modurfélagid. I pessu samhengi ma
nefna ad PFS kemst ad peirri nidurstédu ad medalvextir GR [...].*

5.4. Lanskjor GR a lanamarkadi og samanburdur 4 lanakjorum GR

(333) Athugasemdir GR lutu einnig ad umfjollun PFS 4 vaxatkjorum GR og samanburdi 4 peim
vi0 vaxtakjor annarra fyrirteekja & fjarskiptamarkadi og pa helst Milu ehf. St alyktun var dregin
ad GR gzti mogulega notid hagstedari vaxtakjara en félagid tti ella kost 4 vegna eignarhalds
OR, sem er stor og 6flugur bakjarl détturfélagsins. bessu er GR ekki sammala og rekur ymsar
skyringar og forsendur pvi til studnings:

[ desember 2016 toku OR og GR lan hja [...] Vaxtaalag [...] 4 lan OR var [...].
Vaxtadlag [...] 4 14n GR var hins vegar [...] Munar [...] 4 kjorum félaganna.]*°

Vid akvordun 4 lanskjorum GR 1 svokolludum sjodspotti [...]°! hefur verid horft til
markadsforsendna i samraemi vid efni bréfs PFS dags 7. juli 2015 par sem fram
kemur a0 PFS geri ekki athugasemd vid patttoku GR 1 sjéodspotti OR med peim
skilyrdum sem fram koma i erindi GR um framkvamd og kjor (markadskjor). [
kjolfar vaxtadlags sem vidskiptabanki & markadi akvardadi i desember 2016 var
metid sem svo ad ekki veeri til stadar betra vidmid um markadskjor GR. Var pvi
akvedid ad vaxtaalag GR i sjodspotti skyldi dkvardast [...]]*?

[ drogum PFS segir:

,A0 mati PFS nytur GR ekki beins studnings eda fyrirgreidslu fra
eiganda sinum vid langtima lansfjarmégnun & fjarfestingum félagsins.
bad verour samt ekki litid fram hja peirri stadreynd ad eigandi GR er
fjarhagslega mjog sterkt félag og ljosleidaranet GR er samofid
dreifikerfi OR og pvi ma draga pa alyktun ad lanveitendur telji minni
likur en ella ad greidslufall verdi 4 peirra [anum. A0 pessu leyti nytur
GR ad einhverju leyti 6beins studnings fra eiganda sinum pegar kemur
a0 samningum vid lanveitendur um fjarmoégnun & ljosleidaraneti
félagsins.

30 Trimadarupplysingar.
31 Tilvisun i kaflantimer i bréfi GR.
32 Trimadarupplysingar.
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Lanshafi GR nytur pannig gdds af sterkum fjarhagslegum bakhjarli
sem hefur adur synt pad i verki a0 hafa vilja og getu til ad standa 4 bak
vi0 félagid a erfidum timum.*

PFS dregur pa alyktun i drogunum ad GR njéti ad einhverju leyti 6beins studnings
fra OR pegar kemur ad samningnum vid lanveitendur um fjarmégnun a
ljosleidaraneti félagsins. Slikur obeinn studningur @tti, ad 60ru Obreyttu, ad
endurspeglast i markadskjorum félagsins 1 samanburdi vid markadskjor
modurfélagsins. [Mismunur a kjorum OR og GR er eins og adur segir um [...] i
sambarilegri lantoku 4 sama tima. Til a0 kanna hvort mismunur 4 milli kjara sé
oedlilega litill, p.e. a0 GR sé 1 reynd ad njéta dbeins studnings fra moédurfélaginu,
var konnud verdlagning skuldabréfa 4 heimsvisu utgefnum af félogum i flokknum
Wireline Telecommunications undir BICS (e.Bloomber Industry Classification
System).]**

Sott var avoxtunarkrafa fyrir ovedsett skuldabréf (e.Senior Unsecured) midad vid
somu dagssetningu og framangreind lantaka OR og GR. Ut fra avoxtunarkrofu
bréfanna var reiknad alag ofan 4 riki fyrir hvert skuldabréf midad vid liftima
bréfanna.** Jafnframt voru séttar kennitdlurnar nettd skuldir / EBITDA (e.Net debt
to EBITDA) og EBIT vaxtapekja (EBIT/vaxtagjold) fyrir utgefendur
skuldabréfanna. Pessar kennitolur eru gjarnan notadar vid mat a fjarhagslegum
styrkleika fyrirtekja og hafa ahrif & pa avoxtunarkrofu sem fjarfestar gera til
skuldabréfa. Netto skuldir / EBITDA er kvardi sem lysir hversu lengi fyrirtaeki veeri
ad greida nidur nettd skuldir synar ef pad hefdi alla EBITDA fyrirtekisins til
radstofunar skulda. bvi harri kvardi, pvi lakari fjarhagslegur styrkleiki. EBIT
vaxtapekja er margfaldari sem lysir hversu oft EBIT getur stadid undir
vaxtagjoldum. bvi harri kennitala, pvi meiri fjarhagslegur styrkleiki.

Vid greininguna var horft til framangreindra kennitalna. Rétt er ad taka fram ad
ymsir adrir pettir 1 innra og ytra umhverfi fyrirteekja geta haft ahrif &
avoxtunarkrofu skuldabréfa. I greiningunni voru gogn hreinsud fyrir utgildum
(e.Outliers) og skuldabréfum par sem ekki lagu fyrir upplysingar um
avoxtunarkrofu eda kennitolur utgefanda. I peim tilfellum par sem utgefandi var
med fleiri en eitt Utgefid skuldabréf var midad vid medaltal félagsins 1 dlagi yfir
riki. Eftir ad gdgn voru dregin saman var hagt ad nota gdogn um 112 utgefendur.

Eins og sja ma af myndum 1 fer dlagid (mismunur milli avoxtunarkrofu skuldabréfa
og rikis) almennt leekkandi eftir pvi sem EBIT vaxtapekja er herri. Jafnframt ma
sja ad eftir pvi sem kennitalan Nett6 skuldir / EBITDA hakkar, haekkar alagid.
Hvort tveggja hefur jakvaed ahrif &4 vaxtakjor félaganna.

33 Trimadarupplysingar.

34 Til ad hreinsa Ut ahrif einstakra landsveeda/mynta var reiknad Ut alag ofan 4 avoxtunarkrdfu rikisskuldabréfa.
Til ad para saman liftima skuldabréfanna annars vegar og rikisskuldabréfanna hins vegar var avoxtunarkrafa rikis
briud pannig ad hin veeri midud vid sama medalliftima og fyrirteekjabréfin. Vert er a0 taka fram ad petta alag, eitt
og sér, er ekki sambearilegt alagi ofan 4 millibankavexti. Alla jafna eru millibankavextir
(REIBOR/LIBOR/EURIBOR) heerri en avoxtunarkrafa 4 riki. Af peim sokum er verid ad bera saman mismun a
kjorum tveggja félaga en ekki verid ad skoda alagid i heild sinni. Med pvi ad adlaga avoxtunarkrofu rikis ad
medalliftima fyrirteekjabréfsins er reynt ad na fram videigandi mati & alagi ad teknu tilliti til Idgunar & vaxtaréfinu
og liftima bréfanna.
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Ut fra gégnunum er unnt ad draga almennar alyktanir um hvert videigandi dlag milli
fjarmognunarkjara eins félags 1 samanburdi vid annad geeti verid. Framkvamd var
einfold adhvarfsgreining par sem hvoru tveggja vaxtapekjan og nettd skuldir /
EBITDA eru notadar*
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Myndir 1. Gogn ad baki toflum eru i vidauka 1 med greinargerd pessari.

sem skyristerdir fyrir dlag. Par sem ekki virdist vera um linulegt samband a0 reda
er tekinn natturulegur logri af badum kennit6lum. Jafnan er pvi:

Alag = c + B, X In(EBIT vaxtapekja) + B, X In(Nett6 skuldir/EBITDA)

Studlar likansins dkvardast skv. adhvarfsgreiningunni sem:

Alag = [...]1 x In(EBIT vaxtapekja) + [...] X In(Netté skuldir /EBITDA)

60



[[..11%

2014 2015 2016 2017

OR - Samstada

Vaxtapekija (EBIT/Vaxtagjold) 3,43 3,15 2,88 3,41

Nettd skuldir / EBITDA 6,59 5,97 5,03 4,81
Gagnaveita Reykjavikur

Vaxtapekja (EBIT/Vaxtagjold) 2,02 1,44 0,86 1,08

Nettd skuldir / EBITDA 3,51 4,82 6,04 8,86

Videigandi vaxtamunur milli félaga: [...] [...] [...] [...]
+ 1x fravik i mati studla [...] [...] [...] [...]
- 1xfravik i mati studla [...] [...] [...] [...]

Mynd 2. "+/- fravik i mati studla" i toflu gefa til kynna fravik i mati beta studla i adhvarfsgreiningunt

sem gefur okkur bil @ nidurstodu.

[Eins og adur var greint fra er mismunur 4 vaxtakjorum OR og GR vid lantoku i
arslok 2016, [...]. Samkvamt likaninu geati edlilegur vaxtamunur milli félaganna ad
teknu tilliti til mismunandi vaxtapekju og endurgreidslutima skulda verid a bilinu
[...] 1 arslok 2016. Framangreint synir ad vid lantdku GR 1 desember 2016 naut
félagid hvorki sérstaks né dbeins studnings vegna eignarhalds OR a félaginu eins
og PFS virdist gefa sér i drogunum.

Med hlidsjon af framangreindu telur GR ad lanasamningar félagsins séu hvorki
oedlilegir né & 6venjulegum kjérum. P4 bera kjorin engin merki pess ad i akvaedum
og skilmalum peirra felist bein eda Obein baktrygging en slikt 4 ad leida til
hagsteedari lanakjara. Akvadin eru almennt i lanssamningum og ekki samin
sérstaklega vegna tengsla GR og OR. Lanskjor og skilmalar endurgreidslu GR a
lanum félagsins eru eins og almennt gerist 4 lanamarkadi.]*®

5.5. Um sjoospott

(334) Samkvamt bodunarbréfi PFS var pad frumnidurstada stofnunarinnar ad tiltekin tilgreind
notkun GR 4 sjodspotti OR samstedunnar stedist ekki akvaedi 36. gr. fjarskiptalaga. Me0 tilliti
til pessa hygdist PFS setja akvednar skordur fyrir afnotum GR af sjoédspotti samstzdunnar.
athugasemdum GR kemur fram ad félagio taldi sig hafa heimild PFS fyrir pvi ad nyta sjodspott
samstadunnar, p.m.t. & pann hatt sem félagid gerdi. Almennt veru sjodspottar samstaedna ekki
hadir sérstokum takmorkunum. GR hafi stadio i peirri fullvissu ad med pvi ad kjor & fjarmagni
varu 1 samremi vid markadskjor, veeri tryggt ad lansvidskipti 1 gegnum sjoédspottinn feeru fram
a ,,armslengdar® sjonarmidum og i samrami vid 36. gr. fjarskiptalaga. Um petta segir nanar i
bréfi GR:

oI drogum PFS er vikid ad svokolludum sjodspotti OR og annarra dotturfélaga
samstaedunnar sem GR fékk heimild PFS til a0 taka patt i, sem lagt er 1 og greitt Gr
eftir porfum hvers adila. Pann 20. april 2015 6skadi GR eftir stadfestingu & pvi ad

3% Trimadarupplysingar.
36 Trimadarupplysingar.
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fyrirkomulagid samraemdist krofum um fjarhagslegan adskilnad i skilningi 36. gr.
fjarskiptalaga. I svarbréfi PFS dags. 7. juli 2015 stadfesti PFS ad stofnunin gerdi
ekki athugasemd vid patttoku GR 1 sjodspotti OR og dotturfélaga samstedunnar
med peim skilyrdum sem fram komu i erindi GR um framkvemd og kjor. Gerdur
var sérstakur samningur um sjédspott (e.Cash Pool) milli GR og OR og hann
undirritadur 1. desember 2016.

[ drogum PFS segir um framangreint:

,Me0 samkomulagi PFS & patttoku GR 1 sjodspotti samstedunnar var
pad skilningur stofnunarinnar ad um veari ad raeda hefdbundid
fyrirkomulag par sem markmidid veeri ad hamarka avoxtun 4 lausu fé i
tengslum vid daglegan rekstur og sjodspottur myndi virka sem
sveiflujofnunarsjodur til ad maeta sveiflum i reglubundinni starfsemi.

[ 1j6s hefur komid ad 4 arinu 2017 naut GR lanafyrirgreidslu hja
modurfélagi sinu i tengslum vid patttoku 1 framangreindum sjodspotti
modurfélags vegna fjarfestinga GR. Um er ad raeda einskonar yfirdratt
GR hja OR samstedu an skilgreinds hamarks 1 fjarhad eda tima og an
trygginga. GR hefur med pessu fyrirkomulagi fjarmagnad fjarfestingar
sinar umfram pad sem leidir af edlilegum rekstri sjalfstaeds félags svo
manudum skiptir.*

PFS kemst ad peirri nidurstéou i drogunum ad ekki sé réttletanlegt undir neinum
kringumstedum ad nota sjodspottinn til fjarmdégnunar & framkvaemdum GR.
Tiltekur PFS ad slikt fyrirkomulag geti leitt til pess ad GR geti mogulega safnad
upp vidskiptaskuld vid modurfélag sitt an trygginga eda hamarks, sem sidar verdi
ad breyta i hlutafé og pannig sé gengid gegn fyrirmalum i akvordoun PES nr.
14/2010.

Vid skodun & framangreindu erindi GR til PFS pann 20. april 2015 um patttoku i
sjodspottinum er ekki ad finna pa takmorkun sem PFS telur ad notkun fjarmuna ar
sjodspotti hafi verid og sé haod 1 ljosi efnisakvaedis 36. gr. fjarskiptalaga. Notkun
sjo0spotts 1 fyrirtekjasamstaedum hefur pad meginmarkmid ad avaxta fé og einfalda
yfirsyn fjdrmagns. Sjoédspottur tryggir félogum innan samstaedu adgang ad fé til ad
greida reikninga og adrar skuldbindingar eftir pvi sem par falla a4 gjalddaga og
komast hja pvi ad greida drattarvexti og annan tilheyrandi vaxtakostnadi fyrir
samstedu, einkum pegar hegt er ad fjarmagna greidslu slikra skuldbindinga &
O00rum reikningum. Almennt eru sjoédspottar samstedna ekki hadir sérstokum
takmorkunum. GR st6d 1 peirri fullvissu ad med pvi ad fyrirkomulag sjédspottsins
tryggdi fjarhagslegan adskilnad og kjor & fjarmagni veeru i samraemi vid
markadskjor, veri tryggt ad lansvidskipti i gegnum sjédspottinn faeru fram a
»armslengdar* sjonarmidum. Med pvi veeri tryggt ad ekki vaeri gengid gegn akvadi
36. gr. fjarskiptalaga.

GR bendir 4 ad vid mat & pvi hvort notkun 4 fjdrmunum 0r sjédspottinum fari gegn
akvaedi 36. gr. fjarskiptalaga verdi PFS ad syna fram 4 ad adgangur ad pvi fjarmagni
eda kjor pess hafi verid 6venjuleg, vaxta- og greidslukjor hans hafi almennt ekki
stadid 60rum fjarskiptafyrirteekjum til boda 4 ldnamarkadi og ad med adgangi ad
sjo0spotti OR hafi samkeppnisstada annarra fjarskiptafyrirteekja verio ryrd. A0 mati
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GR liggur ekkert slikt fyrir og engin haldber rok eda gogn 16gd fram pvi til
stadfestingar af halfu PFS.

[Eins og rdda ma af hjalogdum gégnum hafdi GR pann 23. desember 2016 pegar i
hondum bindandi lansloford fra [...] og ad auki fra [...] GR hafdi pa pegar tryggt
fulla fjarmoégnun &4 framkvemdum 2017 fra [...] 40ur en félagid dkvad ad nyta
sjoospottinn. Ekki var hins vegar gengid fra endanlegum lanasamningum fyrr en
21.desember 2017 vid [...] og [...]. A0 mati GR var ekki gengid gegn efnisdkveedi
36. gr. fjarskiptalaga enda foru vidskiptin fram & markadskjorum. Til pess ad gengid
sé gegn akvaedi 36. gr. fjarskiptalaga parf fyrirgreidslan ad fela i sér 6venjuleg kjor
eda skilyrdi sem ryra med pvi samkeppnisadstodu annarra fjarskiptafyrirtekja.
Engin slik fyrirgreidsla folst i sjodspottinum eins rakid var ad framan. b4 hafdi
félagid pegar tryggt sér bindandi loford [...] um fjarmégnun framkvemda fyrir arid
2017 og pvi ekki haetta & skuldaséfnun sem pyrfti ad leysa med hlutafjaraukningu.

Sjodspotturinn var sidan greiddur upp i lok ars 2017 med lani fra [...] en lan fra [...]
sem var tekid 4 sama tima var nytt til ad standa undir framkvamdum arsins 2018.]*’

[ 1j6si framangreindra stadreynda telur GR ad notkun félagsins & sjodspotti
modurfélagsins hafi ekki gengid gegn dkveedi 36. gr. fjarskiptalaga.*

5.6. Samantekt athugasemda GR

(335) Undir lokin a bréfi GR eru athugasemdir félagsins dregnar saman 4 eftirfarandi hatt:

,,GR telur ad PFS fari ut fyrir efnisdkvaedi 36. gr. fjarskiptalaga og taki inn 1 matid
atridi og adstodu sem ekki verdur sé¢d ad falli undir lagadkvadid. A mati GR
verdur athugunin ad beinast ad adgerdum og vidskiptum milli GR og OR en getur
ekki byggt 4 innri dkvardanatdku og malefnum GR sem sjalfstads hlutafélags.

b4 telur GR ad PFS geti ekki byggt stjérnvaldsdkvoroun a grundvelli gagna og
upplysinga sem hafa tekid breytingum og leida til pess par kennitdlur og
rekstrardetlanir sem stofnunin notar vid mat sitt gefa ekki rétta mynd af efnahag,
rekstri og framtidarhorfum félagsins.

GR telur ad PFS verdi vio mat 4 vidskiptadatlun GR yfir timabilid 2019-2023 ad
horfa til adgerda og athafna sem samfellu, einkum vegna pess ad & timabilinu 2016
til loka ars [...]. Ad mati GR getur PFS ekki lagt mat 4 framtidarhorfur GR yfir
timabilid 2019-2023 med pvi ad skoda timabilid 2015-2017 [...].

Skilmalar og fyrirvarar i lanasamningum GR eru hefdbundnir og i samreemi vid pad
sem almennt gerist & markadi.

Koénnun leidir i 1jos ad lan GR eru 4 almennum vaxta og lanskjorum a
fjarmalamarkadi og ad félagid nytur ekki obeins studnings eda medgjafar i skjoli
eignarhalds OR.

GR telur ad notkun & sjodspotti arid 2017 hafi ekki gengio gegn akvaodi 36. gr.
fjarskiptalaga.*

37 Trimadarupplysingar.
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VI. Afstada PFS til sjonarmioa GR

6.1. Inntak og gildissvio 36. gr. fjarskiptalaga

(336) A0 aliti GR vardar 36. gr. fjarskiptalaga fjarhagslegan adskilnad fjarskiptastarfsemi a
vegum adila sem jafnframt hefur med hondum einkaréttar eda sérleyfisstarfsemi. Avadid taki
pvi til samskipta og tengsla milli fjarskiptahlutans, sem 1 pessu tilviki s¢ rekin i sérstoku félagi,
p.e. GR, og médurfélagsins OR. Akvaedid taki 4 hinn boginn ekki til vidskiptalegra dkvardana
sem dotturfélagid GR taki sjalfstett og 4 eigin forsendum an adkomu OR.

(337) PFS gerir ekki athugasemdir vid pa greiningu 4 inntaki 36. gr. fjarskiptalaga sem fram
kemur i mélatilbunadi GR. Akvadid vardar fyrst og fremst atridi sem tengjast tilhogun 4
samskiptum og tengslum & milli moéodurfélagsins OR og peirrar einingar sem rekur
fjarskiptastarfsemi innan samstaedunnar, en pad er gert i sérstoku dotturfélagi GR. PFS getur 4
hinn boginn ekki fallist & pad ad gildissvid 36. gr. fjarskiptalaga einskordist vid slik atridi. Er
pa horft til pess ad i lokamalslid 1. mgr. 36. gr. er tekid fram ad pess skuli gatt ad
samkeppnisrekstur sé¢ ekki nidurgreiddur af einkaleyfisstarfsemi eda verndadri starfsemi. PFS
telur pad ekki teeka 16gskyringu ad ordid ,,nidurgreidsla‘“ taki eingdngu til pess pegar fjarmunum
s¢ med einum eda 60rum haetti radstafad fra OR til GR.

(338) A0 aliti PFS verdur ad leggja tiltélulega rama merkingu i ordid ,,nidurgreidslu®, enda
metti med audveldum haetti komast 1 kringum bann vid nidurgreidslu 4 samkeppnisrekstri ef
lagOur veeri til grundvallar bokstaflegur skilningur 4 ordinu, p.e. ad um veari ad reda greidslu
og mottoku fjar fra einum adila til annars. Ad pessu leyti er skyldleiki milli pessa ordalags i
akvaedi 36. fjarskiptalaga og reglna EES-réttar um rikisstyrki. Pannig tekur hugtakid
Hrikisstyrkur ekki eingdéngu beinna fjarframlaga frd hinu opinbera til nidurgreioslu &
samkeppnisrekstri, heldur til allra adgerda sem jafna megi til sliks studnings, t.d. rikisabyrgdir,
nidurfelling gjalda, skattaivilnana, lana- og vaxtakjara o.s.frv.3® I tilviki 36. gr. fjarskiptalaga
er pvi um ad reda baedi beinar adgerdir sérleyfishafa til nidurgreidslu a4 samkeppni og dbeinar
afleidingar sem hljotast af stodu hans og edlis sem eiganda og skapar samkeppnisstarfsemi hans
forskot umfram adra adila 4 markadi. bessu er 36. gr. fjarskiptalaga @tlad ad fyrirbyggja.

(339) Tengsl 36. gr. fjarskiptalaga vid lagaumhverfi rikisstyrkja er ekki einangrud og sjalfstad
lagatilkun PFS. Sjonarmid hvad petta vardar hafa komid fram af halfu Eftirlitsstofnun EFTA
(ESA) i mali sem einmitt vardar starfsemi GR. [ nylegri frumnidurstodu ESA, dags. 13. mars
2018, 1 kvortunar mali Simans gegn GR, pess efnis ad GR hafi notid 6logmets rikisstudnings,
er fjallad um tengsl 36. gr. fjarskiptalaga vid reglur EES-réttar i rikisstyrki, sbr. eftirfarandi:

,» The purpose of the MEO [market economy operator] test is to assess whether the
State has granted an advantage to an undertaking by not acting like a private market
economy operator with regard to a certain transaction. It follows from that test that
state aid is granted whenever a state makes funds available to an undertaking,
which, in the normal course of events, would not be provided by a private investor

38 Tekid er fram 1 1. mgr. 61. gr. EES- samningsins ad rikisstyrkir getir verid 4 hvada formi sem er: “any aid
granted by EC MemberStates, EFTA States or through State resources in any form whatsoever which distorts or
threatens to distort competition by favouring certain undertakings or the production of certain goods shall, in so
far as it affects trade between Contracting Parties, beincompatible with the functioning of this Agreement.”
[undirstrikun PFS]
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applying ordinary commercial criteria and disregarding other considerations of a
social, political or philanthropic nature.

[.]

Considering the decisional practice of the PTA under Article 36 of the Electronic
Communications Act on the financing of GR and the level of scrutiny involved in
the assessment of the various measures, it appears that the test applied by the PTA
under Article 36 bears a strong resemblance to the MEO assessment that would be
carried out by the Authority under the EEA state aid rules. The enforcement of
Article 36 of the Electronic Communications Act by the PTA thus appears likely to
prevent GR from obtaining an advantage from its dealings with OR.*

(340) Samkvaemt framangreindu er eftirlit PFS med GR a grundvelli 36. gr. fjarskiptalaga igildi
pess eftirlits sem a0 ESA framkvamir pegar su stofnunin leggur mat 4 pad hvort tiltekin adgero
eda adgerdarleysi af halfu opinbers adila feli 1 sér forskot til tiltekins adila &
samkeppnismarkadi. ESA hefdi ekki getad komist ad pessari nidurstodu ef ad gildissvid 36. gr.
flarskiptalaga vaeri prengra, hvad vardar form og birtingarmyndir a4 nidurgreidslu
samkeppnisreksturs, en leidir af rikisstyrktarreglum EES-réttar.

(341) Hvad vardar athugasemdir GR pess efnis ad par kvadir sem PFS hafi hingad til lagt &
GR, samkvaemt dkvordunum sinum 4 undanférnum arum, hafi eingdéngu falid 1 sér afskipti af
atridum sem varda bein tengsl OR og GR ad pa er pad ekki rétt. PFS hefur 40ur fjallad um
sjalfsteedar akvardanir GR eda atridi sem ekki tengjast OR med beinum heatti. Ma sem demi
nefna afskipti PFS af skilmdla i lanssamningi GR vi0 vidskiptabanka sinn, sbr. akvordun nr.
25/2010, og eftirlit stofnunarinnar med ardsemiskrofu GR, sbr. akvordun fré 13. ndévember 2006
og 39/2010, auk akvordunar nr. 11/2015 vegna kvortunar Milu um ljésleidaralagningu
Gagnaveitu Reykjavikur i Olfusi. Verdur pvi ekki séd ad paer kvadir sem PFS bodadi ad leggja
fram 1 dkvordun pessari feli 1 sér fravik fra fyrri framkvamd.

(342) Samkvaemt framangreindu tekur gildissvid 36. gr. fjarskiptalaga hvort tveggja til beinna
samskipta og tengsla OR og GR, vegna framkvaemdar a fjarhagslegum adskilnadi, svo og til
Obeinna ahrifa a samkeppnisstodu GR vegna eignahalds OR a félaginu.

6.2. Timabil attektar og gogn sem byggt er a

(343) Fram kemur hja GR ad vandséd sé a0 PFS geti dregid traverdugar alyktanir um
framtidarhorfur og afkomu GR pegar byggt er a upplysingum sem ekki gefa rétta mynd af
rekstri og stodu fyrirtekisins. Pa veri pad sérstaklega varhugavert ef PFS hefur i hyggju ad taka
akvordun, sem fali 1 sér ipyngjandi akvordun eda skilyrdi sem setti rekstri GR eda starfsemi
skordur i samkeppnisrekstri, byggdi a4 upplysingum og forsendum sem ekki eru réttar,
videigandi og fullnegjandi. GR telur brynt ad timabil athugunar PFS nai til loka ars 2018, en
takmarkist ekki vid arabilid 2016-2017 hvad vardar forsendur og alyktanir. [...].

(344) PFS bendir 4 ad GR leggur ekki fram neinar nyjar fjarhagslegar upplysingar eda aaztlanir
um rekstur og efnahag framangreindu til stadfestingar. Um almennar fullyrdingar er ad reda
pess efnis ad gerdir hafi verid nyir samningar vid helstu vidskiptavini félagsins, auk pess ad
félagid hafi [...].
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(345) PFS leggur aherslu 4 ad pad timabil sem er til skodunar hverju sinni byggi ad jafnadi a
nyjustu upplysingum um fjarhag og rekstur félagsins sem GR hefur afhent stofnuninni auk
annarra gagna.

(346) Hafa verdur i huga ad greining sem unnin er 4 arinu 2018 vegna rekstrararsins 2017 byggir
edli malsins samkvemt & gégnum fra pvi timabili sem er til umfj6llunar, en ekki &
rauntimagégnum nema ad um verulegan forsendubrest s¢ ad raeda, sem hafi komid fram eftir
lok pess timabils sem er til skodunar hverju sinni.

(347) Ekki verdur séd ad nidurstada greiningar PFS hefdi breyst po ad nyrri upplysingar laegju
fyrir, enda koma ekki fram paer upplysingar i andmelum GR svo ad alykta megi ad um verulega
breytingu sé ad reda a forsendum og nidurstodum vidskiptalikans GR, 6nnur en paer sem alykta
megi ut frd endurskodadri aztlun sem GR lagdi fram & arinu 2018 og synir vaxandi tekjur med
baettri afkomu 4 naestu arum. Pvi fer fjarri ad PFS taki ekki tillit til detlana GR um jakvaoda
proun 4 neestu arum i mati sinu 4 framtidarhorfum i rekstri og efnahag GR 1 samraemi vid
framlagt vidskiptalikan og adrar upplysingar sem stofnunin kalladi eftir & vinnslutima
greiningarinnar. {trekad hefur komid fram hja PFS ad datlanir félagsins hafi lengst af byggt 4
vondudu og traverdugu vidskiptalikani, sem nai til [...] &ra detlads liftima verkefnisins og er
endurskodad med reglubundnum heetti.

(348) PFS leggur aherslu & ad i nidurstodu stofnunarinnar er ekki byggt & pvi ad GR hafi ekki
lokid fjarmdgnun vegna fjarfestinga fyrir arin 2019-2020 pvert & fullyrdingar félagsins. PFS
horfir til aranna 2018-2023 1 mati sinu og byggir par fyrst og fremst 4 detlun GR. Hins vegar
komu m.a. fram ahyggjur PFS um ad ahatta vegna verkefnisins hafi aukist & undanférnum
arum. A pad sérstaklega vid um [...]. A sama tima faeri samkeppni vaxandi, sérstaklega vegna
aukins frambods Milu a Ijoésleidaraheimtaugum, en Mila hefur verid i umtalsverdri
uppbyggingu & ljosleidaraneti & starfssvaedi GR, sem getur leitt til laegri upptoku en adur par
sem GR var oft eini adilinn sem gat bodid netpjonustu um ljésleidara 4 vidkomandi svaedi. I
1j6si dbendinga og upplysinga fra GR um tilteknar vidskiptalegar forsendur, sem einkum varda
ario 2018, getur PFS utaf fyrir sig fallist 4 a0 ekki sé eins mikid tilefni og 4dur til pess ad hafa
ahyggjur af fjarfestingaraaetlun GR, pott pad breyti engu um nidurstddu uttektar pessarar.

(349) PFS taldi rétt med hlidsjon af miklum fjarfestingum a4 arunum 2016-2017 og
fjarfestingardeetlun 2018-2023 upp 4 7,5 milljarda kréna fjarfestingar med tilheyrandi aukinni
lansfjarmognun ad félaginu veeri sett frekari skilyrdi vegna mogulegrar skuldsetningar GR
innan samstedu OR. [...]*°. Fram kom hja PFS ad til skamms tima hafi breyttar forsendur GR
vardandi fjarfestingar 4 undanférnum arum haft neikvad ahrif 4 afkomu og efnahag félagsins
eins og glogglega sést & ymsum hlutfollum og kennitélum, en til lengri tima litid eru ahrifin
jakvaed sé horft til detlana GR.

(350) Af framansogou leidir ad PFS byggdi greiningu sina & fyrirliggjandi gdgnum fra GR
asamt azetlun um fjarfestingar og rekstur. Abending GR um ad tilteknar forsendur i rekstri 2018,
[...], geta med réttu haft ahrif & rekstrarlega stodu félagsins. Slikar breyttar forsendur hafa p6
ekki ahrif 4 nidurstédur akvordunar pessarar sem byggir & gognum og aztlunum fyrir arin 2016
0g 2017. I samrzemi vid 4kvordun PFS nr. 39/2010 skal GR arlega skila inn gognum um rekstur
og efnahag og getur stofnunin kallad eftir vidbotargdégnum ef purfa pykir. PFS mun yfirfara
gogn vegna arsins 2018 og mun i framhaldi af pvi meta hvort asteda sé til adgerda ad

39 Afhent PFS i mars 2017.
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frumkveedi stofnunarinnar. A0 aliti PFS geta alltaf verid til stadar einhverjar forsendur sem hafa
ahrif 4 rekstur félags sem eiga eftir ad raungerast til framtidar litid. E0li mals samkvaemt og i
samraemi vid adferdarfraedi PFS vid eftirlit med fjarhagslegum adskilnadi GR er naudsynlegt
a0 afmarka andlag tttektar vid tiltekid timabil. PFS far pvi ekki séd ad afmorkun st sem
akvordun pessi byggir 4 feli 1 sér ranga nidurstdou til skada fyrir hagsmuni GR.

6.3. Skilmali i lanasamningum

(351) PFS taldi ad tiltekinn skilmali sem vardadi breytingar a eignarhaldi GR veri 1 andstodu
vid 36. gr. fjarskiptalaga. Pessu méotmalir GR og telur umraddan skilmala vera venjubundinn
og algengan i lanssamningum af pvi tagi sem hér um radir. P4 leidir fyrirvarinn sem felst i
skilmdlanum ekki til peirrar mismununar & samkeppnisstodu a fjarskiptamarkadi sem eru
andlag lagagreinarinnar.

(352) PFS gerir ekki athugasemdir vid sjonarmid GR pess efnis ad islenskir lanssamningar,
hvad vardar lan til fyrirtaekja eins og hér um radir, séu efnislega sambarilegir og samkvamt
alpjodlegum fyrirmyndum og st6dlum, p.m.t. vardandi skilméla um breytingar a eignarhaldi 4
lanspega (e. Change of Control). Hér ber hins vegar ad horfa til hvada eigandi hér a i hlut.
Orkuveita Reykjavikur er ad fullu 1 eigu sveitarfélaga 4 sudvestur horni landsins og fer med
einkarétt & tilteknum hluta veitustarfsemi. Lanshatfi GR getur pannig med ébeinum hatti notid
g60s af sterkum fjarhagslegum bakhjarli sem hefur 4dur synt pad i verki ad hafa vilja og getu
til ad standa a bak vio félagid 4 erfioum timum, sbr. dkvardanir PFS nr. 14/2010, 25/2010,
39/2010 og 2/2014.

(353) Ekki er 6edlilegt ad lanveitendur horfi til pessa og reyni ad tryggja lanveitingu eftir pvi
sem kostur er med pvi ad setja sérstakan skilmala sem heimilar peim ad krefjast
fyrirframgreidslu, segja upp samningi eda gjaldfella hann ef eignarhlutur OR yfir GR fari undir
50%. Lanveitendur eru med pessum heetti ad tengja eignarhald OR yfir GR til pess ad draga tr
ahettu 4 ad peir muni endurheimta lansf¢ sitt til félagsins og par med nytur GR pess ad eigandi
félagsins sé sterkur fjarhagslegur bakhjarl. Slikt getur leitt til hagstaedari lanskjara og meira
adgengi ad lansfé en 00rum sambarilegum fjarskiptafyrirteekjum stendur til boda sem getur
skekkt samkeppni. A0 aliti PFS er 36. gr. fjarskiptalaga atlad ad koma i veg fyrir slikan
studning og mogulegan adstddumun a samkeppnismarkadi. Pannig er samkvaemt dkvaedinu
ekki eingbngu gerd krafa um fjarhagslegan adskilnad fjarskiptastarfsemi fra annarri
einkaleyfisstarfsemi 4 vegum sama adila, heldur skal adskilnadurinn vera framkvemdur med
peim heetti ad ahrifin verdi pau eins og ad um o6skylda adila vaeri ad reda.

(354) PES telur ad lanaskilmali sem askilur radandi eignarhald OR yfir GR feli i sér tengingu
milli félaganna tveggja sem fai ekki samrymst peirri krofu ad fjarhagslegur adskilnadur skuli
hagad eins og um 6skylda adila veri ad rada.

(355)[...].

(356) Til pess ad eyda ovissu um ahrif sliks akvaedis 1 lanssamningum félagsins telur stofnunin
rétt ad umreett skilyrdi um meirihlutaeign OR yfir GR sé ekki i lanssamningum félagsins.Vegna
medalhofs telur PFS rétt ad kvodin nai adeins til nyrra ldna en ekki allra eins og stofnunin
hugdist gera og fram kemur i bodunarbréfi, dags. 13. névember sl.
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6.4. Vaxtakjor GR

(357) 1 athugasemdum GR kemur fram ad félagid telur ad lanssamningar félagsins feli ekki i
sér 6edlileg vaxtakjor og ad kjorin beri ekki med sér ad félagid njoti beins eda dbeins studnings
frda modurfélagi sinu.

(358) Vaxtakjor GR eru ad mati PFS frekar hagsted i samanburdi vid Onnur helstu
fjarskiptafyrirtaeki landsins ef litid er til steerdar fyrirtekisins, aldurs pess og eignarhald en slikt
skiptir mali hvad vardar adgengi ad lansfé og lanskjor. Gera ma pannig rad fyrir pvi ad e.t.v.
njoti GR ad einhverju leyti 6beins studnings fra OR sem er fjarhagslega mjog sterkt félag pegar
kemur ad langtimafjarmdégnun félagsins.

(359) Samanburdur leidir i 1j6s ad vextir GR eru samberilegir vid pau kjor sem 60rum helstu
innlendum fjarskiptafyrirteekjum hefur bodist 4 sama tima. Sama gildir einnig um vexti OR af
skammtima lanum til GR i gegnum sj6dspott OR.

(360) Fram kemur i frummati PFS ad stofnunin gerir ekki athugasemd vid vaxtakjor sem GR
hefur stadid til boda, en um er ad reeda lan fra dtengdum lanveitendum. Hins vegar kemur einnig
fram hja PFS a0 hlutfall hreinna vaxtaberandi skulda deilt med EBITDA hagnadi s¢ mjog hatt
sem getur leitt til pess ad vaxtakjor verdi ohagstedari og adgengi ad lansfé takmarkadra en
hingad til.

(361) Eins og fyrr segir gerir GR athugasemdir vid umfjéllun PFS um vaxtakjor félagsins. Er
GR 6sammala hugleidingum um ad félagio kunni e.t.v. ad njota of lagra vaxtakjara i skjoli pess
ad vera dotturfélag OR sem er i opinberri eigu sveitarfélaga. bvi til studnings kannadi GR m.a.
verdlagningu skuldabréfa & heimsvisu utgefnum af félogum 1 flokknum Wireline
Telecommunications undir BICS (e.Bloomberg Industry Classification System). Ad mati GR
syndi nidurstada peirrar konnunar ad lanakjor GR veru sambarileg og almennt tidkadist fyrir
fjarskiptafélag af peirri steerd og tegund sem GR veri. PFS dregur ekki i efa nidurstodu
umraeddrar kénnunar. A hinn boginn er pad mat PFS ad slik kénnun ein og sér feli ekki i sér
endanlega nidurstodu i pessum efnum, heldur purfi itarlegri skodunar vid, t.d. vardandi tengsl
modurfélags og dotturfélags. PFS minnir 4 a0 eftirlit samkvamt 36. gr. fjarskiptalaga svipar til
eftirlits samkveemt rikisstyrktarreglum EES-réttar, sbr. umfjollun um inntak og umfang 36. gr.
fjarskiptalaga i kafla 6.1. Slikt eftirlit felur ekki eingdngu i sér ad koma i veg fyrir rddstafanir
sem sannanlega raska samkeppni, heldur tekur eftirlitid einnig til rddstafana sem geta skapad
heettu 4 pvi ad samkeppni raskist. Ad aliti PFS er hins vegar ¢parft ad rekja pennan patt malsins
nanar, p.e. leggja i frekari greiningu og ryni 4 vaxtakjorum GR, par sem akvordun pessi felur
ekki 1 sér nidurstodu og bindandi akvérdun um vaxtakjor GR. 1 1josi pess ad vaxtakjor GR eru
sambarileg vid pau vaxtakjor fjarskiptafyrirteekja sem PFS hafoi til samanburdar taldi stofnunin
ekki tilefni til pess, m.a. me0 tilliti til sjdnarmida um medalhof, ad taka umreett alitetni til frekari
skodunar. I pessu samhengi verdur jafnframt ad horfa til pess ad med akvordun pessari eru
lagdar kvadir 4 GR vardandi nyja lanasamninga sem lata ad ahrifum eignarhalds
modurfélagsins. Slik kvod kann ad draga ur haettu 4 ad GR njéti mogulega hagstaedari kjara en
sambarilegt félag mundi ella njota og vera pannig til pess fallin ad maeta slikri heettu.

6.5. Notkun a sjoospotti

(362) 1 athugasemdum GR kemur fram ad félagid taldi sig hafa heimild PFS fyrir pvi ad nyta
sjo0spott samstedunnar, p.m.t. & pann hatt sem félagid gerdi. Almennt vaeru sjodspottar
samstedna ekki hadir sérstokum takmorkunum. GR hafi stadid 1 peirri fullvissu ad med pvi ad
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kjor & fjarmagni veru i samraemi vid markadskjor, veeri tryggt ad lansvidskipti i gegnum
sjodspottinn feeru fram 4 ,,armslengdar® sjonarmidum og 1 samrami vid 36. gr. fjarskiptalaga.

(363) PFS sampykkti patttoku GR 1 sjodspotti samsteedunnar pann 7. juli 2015. OR og GR gerdu
sidan formlegt samkomulag um sjodspottinn, dags. 1. desember 20164°. Pad var aftur 4 moti
skilningur PFS & patttoku GR 1 sjoé0spotti samstedunnar ad um vari ad reda hefdbundid
fyrirkomulag par sem markmidid vaeri a0 hamarka avoxtun & lausu fé i tengslum vid daglegan
rekstur og sjoOspottur myndi virka sem sveiflujéfnunarsjodur til ad maeta sveiflum i
reglubundinni starfsemi. Ekki verdur annad séd en ad GR leggi sama skilning i tilgang og
hefobundin afnot af sjodspotti, sbr. eftirfarandi sjonarmid sem fram koma i athugasemdum
félagsins:

,Notkun sjodspotts i fyrirteekjasamstaedum hefur pad meginmarkmid ad avaxta fé
og einfalda yfirsyn fjarmagns. Sjodspottur tryggir féldgum innan samstedu adgang
ad fé til ad greida reikninga og adrar skuldbindingar eftir pvi sem bper falla 4
gjalddaga og komast hjd pvi ad greida drattarvexti og annan tilheyrandi
vaxtakostnadi fyrir samstedu, einkum pegar hagt er ad fjdrmagna greidslu slikra
skuldbindinga & 60rum reikningum.*

(364) PFS getur tekid undir pessi sjonarmid. P4 verdur ekki radid af skriflegu samkomulagi
adila innan OR samstedunnar, dags. 1. desember 2016, ad tilgangur sjoédsins hafi att ad pjona
60ru hlutverki en almennt tidkast um sjédspotta, en i samkomulaginu segir:

LI pvi felst ad adilar samningsins halda sameiginlegan sj6d, lagt er i og greitt ur eftir
porfum hvors um sig. Bankareikningar GR eru gerdir upp daglega. Fjarstyring og
greiningar OR heldur utan um sjédshreyfingar GR i samraemi pjonustusamning
adila. Allar tekjur GR og adrar greidsluskuldbindingar GR fara i gegnum
sjodspottinn.*

(365) A0 aliti PFS gefur lysingin til kynna ad um sé ad reda fjarstyringu sem vardi daglegan
rekstur GR, sbr. ordalagid ,,bankareikningar GR eru gerdir upp daglega®“ og tilvisun i
utanumhald um sjodshreyfingar GR 1 samremi vid sérstakan samning par um. PFS telur pad
hins vegar 6réttmeeta og langsoétta talkun ad rada megi af ordalaginu ad badir adilar geti fengio
greitt ur sjodinum ,,eftir porfum hvors um sig* heimili ad sj6durinn sé notadur til lanveitinga til
GR vegna fjarfestinga. Slik tulkun samrymist auk pess ekki peim krofum sem PFS hefur sett
um lanveitingar fra OR til GR, sbr. 3. mgr. dkvordunarorda i akvordun PFS fra 13. ndvember
2006, en par segir:

,»Slikt lansfé skal endurlanad Gagnaveitunni 4 somu vaxtakjorum og @tla ma ad
Oskyldur adili fengi & ldnamarkadi. Gerdir skulu sérstakir samningar milli
Orkuveitu Reykjavikur og Gagnaveitunnar i samrami vid pa skilmala sem almennt
gilda 4 markadi, t.d. um afborganir, lanstima, mogulegra skuldbreytinga og
afskrifta. [undirstrikun PFS]

(366) Tilvitnud kvod verour ekki skilin 4 annan veg en ad lan OR til GR verdi ad formgera med
akvednum haetti til samraemis vid pad sem almennt gerist 4 lanamarkadi. Afnot GR ad sjodspotti
samstaedunnar til ad braa bilid par til lan til fjarfestinga fest afgreitt fra pridja adila fer ekki

40 Samningurinn sem slikur hefur ekki komid til skoSunar eda sampykktar hja PFS.
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samrymst kvodinni ad pessu leyti. Skiptir pa ekki malid pé ad GR hafi pegar verid buin ad fa
vilyrdi fyrir lani frd pridja adila adur en dregid var & sjodspottinn.

(367) 1 bodunarbréfi PFS var tekid svo til orda ad stofnunin liti hattsemi GR, i tengslum vid
afnot af sjodspotti, alvarlegum augum. Midad vid pa kvod sem hvilir 4 GR vegna lana fra OR,
fyrri dkvardanir PFS sem taka til lanssamninga félagsins vid OR og pridju adila, tilvisun 36. gr.
fjarskiptalaga um ad fjarhagslegur adskilnadur skuli vera framkvemdur eins og um oskylda
adila veeri ad reeda er pad mat PFS ad forsvarsmonnum GR og samstaedunnar hafi matt vera
pad 1j6st ad lanveiting Ur sjodspotti samstaedunnar til ad fjirmagna uppbyggingarframkvemdir
GR, p6 svo ad hiin hafi verid timabundin og borid markadsvexti, hafi ekki verid i samraemi vid
36. gr. fjarskiptalaga.

(368) Samkvemt framangreindu telur PFS vera porf a pvi ad setja akvednar skordur vid adgang
GR ad sjodspotti OR samstedunnar til ad fyrirbyggja samberilegar adstedur geti komid upp
sidar. PFS leggur pvi kvod 4 GR Dpess efnis ad félagid purfi ad fa fyrirfram sampykki
stofnunarinnar  fyrir  lanveitingum par sem OR eda annad fyrirteki innan
fyrirtzekjasamstaedunnar er lanveitandinn. I slikum tilvikum skuli GR leggja umsokn fyrir PFS
med naudsynlegum gégnum, t.d. drogum ad lanssamningi, videigandi vidskiptadaetlun,
utreikningi 4 ardsemiskréfu svo og lykil kennitélum, auk sampykkis annarra lanveitenda. bessu
til vidbotar er rétt ad setja skilyrdi um ad skuld GR 1 tengslum vid sjédspott OR skuli & hverjum
tima ekki vera heerri en fjarhaed sem nemur [...] kr.
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VII. Samandregin nidurstada

(370) A0 6llu framangreindu virtu telur PFS ad fjarhagslegur adskilnadur OR og GR hafi verid
i samremi vid akvaedi 36. gr. fjarskiptalaga 4 arunum 2016 og 2017, ad undanskildum
skammtimalanveitingum til GR 1 tengslum vid sjédspott OR. PFS gerir einnig athugasemd vid
skilyrdi i lanssamningum vid lanastofnanir um eignarhald OR yfir GR. PFS telur pvi porf &
urbotum 4 framkvaemd fjarhagslegs adskilnadar OR og GR a grundvelli 36. gr. fjarskiptalaga.

(371) Eins og adur hefur komid fram hja PFS er tilhogun fjarmognunar GR vid OR
grundvallaratridi vardandi pad markmid 36. gr. fjarskiptalaga ad tryggja fjarhagslegan
adskilnad milli félaganna og pvi ber ad gera rikar krofur & félogin um tilhogun lanafyrirgreidslu
OR til GR.

(372) Samkvaemt gildandi kvodum PFS skulu 611 1an OR til GR pvi uppfylla samskonar
skilméla og eru i lanssamningum 6tengdra lanastofnana og almennt gilda 4 markadi. PFS telur
ad skuldir GR vid tengd félog vegna framkvamda 4 timabilinu januar til n6vember 2017 hafi
brotid i baga vid akvordun PFS fra 13. november 2006 og akvordun PFS nr. 25/2010 fra 7.
september 2010.

(373) PFS gerir athugasemd vid lanveitingu OR til GR og umfang hennar an pess ad sérstakur
lanssamningur hafi verid gerdur i samraemi vid pa skilmala sem almennt giltu 4 markadi um
slikar lanveitingar. Naudsynlegt sé ad tryggja a0 slik stada geti ekki komid upp 4 milli GR og
samstadu OR 1 framtidinni.

(374) A0 mati stofnunarinnar er ekki réttletanlegt ad nota sjodspott til fjarmognunar a
framkvemdum GR eins og gerdist 4 arinu 2017. PFS litur pa radstéfun alvarlegum augum og
telur hana ekki samrymast askilnadi um ad fjarhagslegur adskilnadur skuli vera framkvamdur
med peim hetti ad um 6skyld fyrirtaeki veri ad reda. Edlileg adkoma GR ad slikum sjédspotti,
sbr. pad sampykki sem PFS veitti & sinum tima, getur eingdngu verid i samrami vid tilgang
sliks sj60s, p.e. ad jafna Gt timabundnar sveiflur i lausafjarstoou félaga innan samstedunnar og
na fram hagstedari avoxtun a4 handbaru lausafé innan hennar. PFS telur pvi naudsynlegt ad sett
verdi skyr skilyrdi um lansfjarmognun GR innan samstedunnar hvort sem um er ad rada lan i
tengslum vid sjodspott eda onnur lanafyrirgreidsla.

(375) Stofnunin gerir einnig athugasemd vid akvadi i1 lanssamningum félagsins vid
lanveitendur um nidurfellingu og uppsdgn samnings vegna breytinga a yfirradum OR yfir GR.
Samkvemt lanssamningum er lanveitendum heimilt ad krefjast fyrirframgreidslu, segja upp
samningi eda gjaldfella hann ef eignarhlutur OR yfir GR fari undir 50%. Ad mati PFS
samrymist slikt akvadi i lanssamningi ekki 36. gr. laga um fjarskipti, p.e. a0 OR skuli halda
fjarskiptastarfsemi sinni fjarhagslega adskilinni frd annarra starfsemi eins og um dskyld
fyrirteki veeri ad reda og ad pess skuli geett ad samkeppnisrekstur sé ekki niourgreiddur af
einkaleyfisstarfsemi eda verndadri starfsemi. Lanveitendur vaeru med pessum hatti ad tengja
eignarhald OR yfir GR til pess ad draga ur ahattu a4 ad peir muni endurheimta lansfé sitt til
félagsins og par med nyti GR pess ad eigandi félagsins sé sterkur fjarhagslegur bakhjarl. Slikt
geeti leitt til hagstedari lanskjara og meira adgengi ad lansfé en 60rum sambarilegum
fjarskiptafyrirteekjum stedi til boda sem geti skekkt samkeppni. Til pess ad eyda dvissu um
ahrif sliks akvadis 1 lanssamningum félagsins telur stofnunin rétt ad umreett skilyrdi um
meirihlutacign OR yfir GR s¢ ekki i nyjum lanssamningum félagsins.

(376) PFS horfir einnig til peirrar adstodu sem GR er i med samstarfi og adgengi ad alhlida
pjonustukaupum af modurfélagi, sem eykur enn frekar krofu um ad adskilnadur félaganna virki
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eins og til er &tlast og &4 pad sérstaklega vid um fjarhagslegan adskilnad peirra. Gera parf mjog
rika krofu til félaganna ad fjarhagslegur adskilnadur peirra s¢ med peim hetti ad vera eins og
hja 6skyldum fyrirtekjum.
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Akvérdunarord

1. Med visan til 1. mgr. 36. gr. laga um fjarskipti nr. 81/2003 eru lagdar eftirtaldar kvadir
a Gagnaveitu Reykjavikur ehf.:

a) Lanveiting Orkuveitu Reykjavikur til Gagnaveitu Reykjavikur ur sjoospotti
vegna fjarfestingar an pess a0 sérstakur lanssamningur veeri gerdur i
samrzemi vio pa skilmala sem almennt giltu 4 markaoi braut i baga vio
akvoroun Post- og fjarskiptastofnunar fra 13. november 2006 og par af

leidandi gegn 36. gr. laga um fjarskipti nr. 81/2003.

b) Skuld Gagnaveitu Reykjavikur i tengslum vio sjodspott Orkuveitu
Reykjavikur skal 4 hverjum tima vera eigi heerri en fjarhaed sem nemur [...]
kr.

¢) Gagnaveita Reykjavikur parf a0 fa fyrirfram sampykki Post- og
fjarskiptastofnunar fyrir lanveitingum par sem Orkuveita Reykjavikur eda
annad fyrirtzeki innan fyrirtzekjasamsteounnar er lanveitandinn.
Gagnaveita Reykjavikur skal leggja slika umsokn fyrir Post- og
fjarskiptastofnun med naudsynlegum gognum, t.d. drogum ao lanssamningi,
videigandi vidskiptaazetlun, utreikningi a arodsemiskrofu svo og lykil
kennitolum, auk sampykkis annarra lanveitenda. Slik lansfjaraukning skal
rumast innan eolilegs fjarhagslegs adskilnadar og fela i sér ad

samkeppnisrekstur sé ekki nidurgreiddur af einkaleyfisstarfsemi.

d) Oheimilt er ad i nyjum linssamningum vid 6tengdar lanastofnanir sé sérstakt
skilyroi, um ao ef eignarhlutur Orkuveitu Reykjavikur i Gagnaveitu
Reykjavikur fari undir 50% sé viokomandi lanastofnun heimilt ad gjaldfella
lan til Gagnaveitu Reykjavikur.

2. Akvordun bessi er keranleg til irskurdarnefndar fjarskipta- og péstmala, sbr. 1.
mgr. 13. gr. laga nr. 69/2003, um Poést- og fjarskiptastofnun. Kseran skal berast
urskurdarnefnd innan fjogurra vikna fra pvi viokomandi var kunnugt um akvoroun
Post- og fjarskiptastofnunar. Um kostnad vegna malskots fer samkvaemt 5. mgr. 13.
gr. somu laga, auk pess sem greida ber sérstakt malskotsgjald a0 upphzo kr.
150.000, skv. 6. gr. reglugerdar nr. 36/2009 um urskurdarnefnd fjarskipta- og
postmala. Samkvzaemt 4. mgr. 13. gr. somu laga getur adili einnig borid akvoroun
Post- og fjarskiptastofnunar beint undir démstéla an pess ad mal sé fyrst borid undir
urskurdarnefnd. Slikt mal skal hofoao innan priggja manada fra pvi ad viokomandi
fékk vitneskju um akvoroun stofnunarinnar. Malskot frestar ekki réttariahrifum
akvardana stofnunarinnar. Malskot beint til démstola hindrar ad urskurdarnefnd
sé heimilt ad taka keeru til malsmeoferoar.

Post- og fjarskiptastofnun, 20. februar 2019

Hrafnkell V. Gislason

Bjorn Geirsson Snorri Por Dadason
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VIDAUKI

Akvardanir PFS vegna GR/OR

13. névember 2006. Akvordun um fjarhagslegan adskilnad fjarskiptastarfsemi
Orkuveitu Reykjavikur.

11. desember 2006. Akvordun um adgang Simans hf. ad malsgégnum i stjornsyslumali
nr. 2003030060.

Akvérdun nr. 32/2008 um fjarhagslegan adskilnad milli Orkuveitu Reykjavikur og
Gagnaveitu Reykjavikur.

Akvérdun nr. 23/2009 vegna kvortunar Gagnaveitu Reykjavikur ehf. vegna
hysingargjalda Milu ehf.

Akvordun nr. 14/2010 Um fjarhagslegan adskilnad milli Orkuveitu Reykjavikur s.f. og
Gagnaveitu Reykjavikur ehf.

Akvordun nr. 25/2010 vegna lanssamnings Gagnaveitu Reykjavikur ehf. vid [X] hf.

Akvérdun nr. 39/2010 vardandi ardsemiskréfu GR og hlutafjaraukningu i félaginu i
desember 2008.

Akvordun nr. 26/2012 vegna kvortunar um fragang ljosleidaralagna Gagnaveitu
Reykjavikur.

Akvordun nr. 20/2013 um adild Milu ad mali er vardar beidni GR um sampykki PFS
fyrir hlutafjaraukningu i félaginu.

Akvérdun nr. 26/2013 um bradabirgdadkvordun um heimild Gagnaveitu Reykjavikur
ehf. til framlengingar lanssamnings vid Orkuveitu Reykjavikur.

Akvordun nr. 2/2014 um beidni GR um sampykki PFS fyrir hlutafjaraukningu i
félaginu.

Akvordun nr. 11/2015 vegna kvortunar Milu um ljésleidaralagningu Gagnaveitu
Reykjavikur i Olfusi.

Akvérdun PFS nr. 13/2016 um adild Gagnaveitu Reykjavikur ehf. og Fjarskipta hf. ad
mali er vardar meint brot Simans hf. 4 5. mgr. 45. gr. fj6lmidlalaga.

Urskurdir Grskurdarnefndar

21. desember 2006. Orkuveita Reykjavikur gegn Poést- og fjarskiptastofnun og
Simanum.

27. agust 2007. Orkuveita Reykjavikur gegn Simanum hf. og Post- og fjarskiptastofnun.

Nr. 3/2010. Urskurdur urskurdarnefnda fjarskipta- og postmala i mali nr. 3/2010
Gagnaveita Reykjavikur gegn Post- og fjarskiptastofnun.

Nr. 5/2014. Kaera Gagnaveitu Reykjavikur 4 akvordun PFS nr. 32/2014 — Réttarahrifum
frestad medan kaera er til medferdar.
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e Nr. 5/2014. Keera Gagnaveitu Reykjavikur 4 akvordun PFS nr. 32/2014 — Mila skal
teljast adili ad mali er vardar kaeru Gagnaveitu Reykjavikur & akvordun PFS nr. 32/2014
til urskurdarnefndar fjarskipta- og postmala.

e Nr. 5/2014. Kaera Gagnaveitu Reykjavikur 4 akvordun PFS nr. 32/2014 — Urskurdur
vegna 32/2014.
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