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1. KONTAKTINFORMASJON

1.1 Melder

Navn:
Organisasjonsnummer:
Adresse:

Postadresse:
Telefonnummer:

E-postadresse:

Kontaktperson(er)formelder:

Adresse:
Postadresse
Telefonnummer:

E-postadresse:

1.2 Malselskap

Navn:
Organisasjonsnummer:
Adresse:

Postadresse:

Kontaktperson for malselskap:

Telefonnummer:

E-postadresse:

EnddrASA
991 279 539
Standveien 17
1366 Lysaker
97669759

jr@endurasa.no

Bull & Co Advokatfirma AS

v/advokat Rune Nordengen, advokat
Endre Bakke Arntzen

Universitetsgata 9, 0164 Oslo

Postboks 6604 St. Olavs plass, 0129 Oslo
951 07 590 / 915 14 888

rn@bull.no / eba@bull.no

VAQAS

919 173 165

Askerveien 61, 1384 Asker
Postboks 38, 1371 Asker

Advokatfirmaet Haavind AS
v/advokat Marianne Henne Mgller
941 62 167

m.moller@haavind.no

2. BESKRIVELSE AV FORETAKSSSAMMENSLUTNINGEN

Denne meldingen inngis til Konkurransetilsynet i medhold av konkurranseloven § 18 jf. § 17 pa vegne
av Endudr ASA («Endur») (org. nr. 991 279 539).

Meldingen gjelder Endurs planlagte erverv av 100 % av aksjene i VAQ AS («VAQ») (org. nr. 919 173
165) (heretter samlet omtalt som «Partene») fra BC SPV Il AS (org. nr. 918 675 264), Tindul AS (org.
nr. 919 291 036), Hoison AS (org. nr. 996 193 993), samt en rekke mindretallsaksjonaerer

#1974484v1<LEGAL> - Forenklet melding om foretakssammenslutning - offentlig versjon - Endur - VAQ

-231224



(«Transaksjonen»). Oppgjar vil skje ved at de nevnte aksjonaerene samlet mottar NOK 58 750 000
millioner i kontantvederlag, samt vederlagsaksjer i Endur til en verdi av NOK 58 750 000. Oppgj@ret
vil resultere i at BC SPV Il AS far en eierandel tilsvarende ca. 2,3 % i Endur. Aksjekj@psavtalen ble
signert 20. desember 2024.

Endur vil pa varig grunnlag erverve enekontroll over VAQ, jf. konkurranseloven § 17.

Gjennomfgring av Transaksjonen er betinget av Konkurransetilsynets godkjenning. Transaksjonen er
ikke underlagt meldeplikt til andre konkurransemyndigheter.

3. VILKARENE FOR A INNGI FORENKLET MELDING ER OPPFYLT

Partene har begrenset overlappende virksomhet innenfor markedet for prosjektering og konstruksjon
av landbaserte oppdrettsanlegg i Norge.

Partenes samlede markedsandel er imidlertid langt under 20 %. Tilsvarende er Partenes
markedsandeler under 20 % selv i et eventuelt marked avgrenset til kun prosjektering av landbaserte
oppdrettsanlegg.

Partene har heller ikke en vertikal relasjon, verken faktisk eller hypotetisk, som medfgrer fare for
konkurransebegrensende opptreden ved utestengende virkninger.

Det inngis pa bakgrunn av dette en forenklet melding, jf. forskrift om melding av
foretakssammenslutninger § 3 fgrste ledd nr. 3 bokstav b.

4, BESKRIVELSE AV DE INVOLVERTE PARTENE
4.1 Endur ASA

4.1.1 Juridisk og organisatorisk struktur

Endur er et nordisk industrikonsern og morselskap til enkelte aktgrer som er aktive innen
anleggsvirksomhet rettet mot samferdselssektoren, akvakultur, maritim service og vedlikehold. Endur
har sitt hovedkontor pa Lysaker i Viken kommune. Endur er hovedsakelig aktiv i Norge, men har ogsa
noe virksomhet i Sverige gjennom datterselskapet Marcon-Gruppen i Sverige AB ("Marcon-Gruppen")
(svensk org. nr. 556471-7584).

Endur er et bgrsnotert selskap notert pa Oslo Bgrs." De syv stgrste aksjeeierne i Endur er Artec Holding
AS (17,89 %), Tigerstaden Marine AS (5,42 %), Bever Holding AS (4,75 %), Verdipapirfondet DNB Norge
(4,42 %), Verdipapirfondet DNB SMB (3,91 %) Haugsta Investor AS (2,98 %) og Songa Capital AS (2,70
%). De resterende aksjene er fordelt pa en rekke ulike aksjeeiere.

4.1.2 Virksomhetsomrader

Endurs virksomhet kan deles inn i tre underkategorier, derunder (i) marin infrastruktur, (ii) akvakultur,
og (iii) maritim service og vedlikehold. Denne inndelingen vil benyttes for a beskrive Endurs virksomhet
i det fglgende.

'se https://live.euronext.com/nb/product/equities/NO0012555459-XOSL
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Det bemerkes for ordens skyld at Endur tidligere var aktiv som leverandgr av tjenester innen
modifisering, fabrikasjon og installasjon av infrastruktur for bade landbasert og sjgbasert
energiindustri giennom datterselskapene Endur AAK, Endur Industrier AS, Endur Energy Solutions AS
og Endir PMAE AS. | 2020 ble det meldt oppbud i de to sistnevnte selskapene med pafglgende
konkursbehandling. | 2021 ble det ogsa meldt oppbud i Enddr Industrier AS, der det ogsa ble dpnet
konkurs. Endudr AAK ble solgt i 2022. Endur er dermed ikke lengre aktiv innenfor disse
virksomhetsomradene.” Enddr var ogsa tidligere involvert i produksjon av rgr og andre PE-
komponenter gjennom tidligere eierskap i @PD AS. Det ble dpnet konkurs i @PD AS i 2021.

4.1.2.1 Marin infrastruktur

Endur er aktiv innen marin infrastruktur gjennom datterselskapene BMO Entreprengr AS («BMO
Entreprengr») (org. nr. 976 098 412), Repstad Anlegg AS («Repstad Anlegg») (org. nr. 915 372 201) og
Marcon-Gruppen. Virksomheten omfatter anleggsvirksomhet tilknyttet konstruksjoner for
infrastruktur og samferdsel, bade pa land, langs vannkanten og «near-shore», for eksempel
damanlegg, bane, kai, bro, grunnarbeid, transport, sjgledninger, mudring mv.

BMO Entreprengr ble kjgpt opp av Endir i 2020.° Selskapet driver anleggsvirksomhet rettet mot
samferdselssektoren i Norge. Virksomheten bestar hovedsakelig av vedlikehold og rehabilitering av
infrastruktur, men omfatter ogsa noen nybyggingsprosjekter i betong og stal. BMO Entreprengr
arbeider bade for offentlige og private kunder.

Selskapet arbeider med rehabilitering av broer, tunneler, overbygg, kaianlegg, damanlegg samt andre
betong- og stalkonstruksjoner for vei og bane. Arbeidet omfatter ogsa grunnarbeider som graving,
sprenging, plastring, stgttemurer, montering av lgsmassestag og vann- og avilgpsarbeider mv. For
leveranse til baner utfgrer BMO Entreprengr ogsa tilleggstjenester som sikkerhetstjenester,
fgringsveier, sporarbeider, kontraktledningsarbeider, vann- og forstsikring, strossing og bergsikring.

| tillegg tilbyr BMO Entreprengr rehabilitering og montering av brufuger og asfaltfuger, samt
mykasfaltarbeider inkludert legging av membran og stgpeasfalt. BMO Entreprengr har egen
produksjon av membran og st@peasfalt. BMO Entreprengr har i tillegg drift- og vedlikeholdskontrakter
pa flere fergekaier for Statens Vegvesen, kommuner og havnevesen.

Utover dette tilbyr selskapet overflatebehandling av betong og alle typer stalkonstruksjoner som
broer, kraner, kraftverk og industrikonstruksjoner, dykkertjenester og ulike former for saging, boring
og sliping. | tillegg tiloyr BMO Entreprengr rivearbeider og sanering.

Anleggsvirksomheten er hovedsakelig rettet mot samferdselssektoren.
BMO Entreprengr er medlem av Norsk forening for betongrehabilitering.

Repstad Anlegg ble kjgpt opp av Endur i 2023." Selskapet er leverandgr av entreprengr- og
anleggsprosjekter pa land og i sj¢ og er en landsdekkende aktgr. Anleggsprosjekter pa land omfatter

’se arsrapporten til Endur ASA for 2022, side 28: https://endur.no/wp-content/uploads/Endur-Annual-Report-2022.pdf.

> Det vises til forenklet melding om foretakssammenslutning mellom Endur ASA og BMO Entreprengr AS, datert 21. oktober
2020.

* Det vises til forenklet melding om foretakssammenslutning mellom Endur ASA og Repstad Anlegg AS, datert 15. november
2023.
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bade nybygg og rehabilitering, og knytter seg blant annet til kaier, damanlegg, grunnarbeid og
transport. Sjgarbeidene knytter seg blant annet til sjgledninger, miljgtildekking og mudring. Repstad
Anlegg eier datterselskapene Leif Hodnemyr Transport AS (org.nr. 933 741 443), Sandas Anlegg AS
(org. nr. 995 823 888) og Agder Marine AS (org. nr. 974 344 483). Leif Hodnemyr Transport AS tilbyr
anleggstransport, Sandas Anlegg AS er en tradisjonell anleggsentreprengr, mens Agder Marine AS er
en konsernintern leverandgr til sjgarbeider.

Videre tilbyr Repstad Anlegg geomatikk-tjenester som omfatter all type arbeid knyttet til kart og
landmaling. Dette inkluderer sjgbunnskartlegging, anlegg- og byggstikking, kartlegging av terreng og
sj@, setningsmaling, masseberegning, laserskanning, rov-tjenester og droneskanning. Selskapet har
ogsa flere pukkverk pa Serlandet, som leverer pukk og andre masser — i hovedsak til egen
anleggsvirksomhet.

Marcon-Gruppen er morselskapet til Endurs konsernselskaper som driver med bygging og
rehabilitering av marin infrastruktur og marine tjenester i Sverige. Marcon-Gruppen opererer giennom
sine datterselskaper, henholdsvis Svensk Sjoentreprenad AB, Marcon Teknik AB, Stockholms
Vattenentreprenader AB, Marcon Wind Power AB, Dykab AB og Svenska Tungdykargruppen AB.

Virksomheten innebaerer rehabilitering, vedlikeholde og nybygging av havner, kaier, brygger, fyr,
broer, damanlegg og kraftverk. Selskapene utfgrer i tillegg undervannsarbeider og vedlikehold av
havvindkraftparker. Virksomheten bestar ogsa av mudringstjenester for gruve- og havneindustrien.
Anleggsvirksomheten utfgres kun i Sverige og vil for formalet med denne meldingen ikke bli beskrevet
naermere.

Marcon-Gruppen tilbyr i tillegg tjenester innen sjgmalinger, undervannsarbeider og kartlegging
gjiennom sine datterselskaper i Sverige. Dette inkluderer dykketjenester, reparasjoner, inspeksjoner og
produksjoner av broer, kaier og sjgledninger. Sjgmaling tilbys i tilknytning til anleggsvirksomheten,
men o0gsa som en separat tjeneste. Marcon-Gruppen tilbyr ulike kartleggingstjenester som
sjigbunnkartlegging, havnekartlegging, kartlegging av vassdrag, farvannskontroller og akustisk
avbildningstjenester av undervannskonstruksjoner- og strukturer som rgr og kabler, erosjonsskader,
broinspeksjoner. Gruppen er Sveriges stgrste sysselsetter av anleggsdykkere.

4.1.2.2 Akvakultur

Endur er aktiv innen akvakultur gjennom datterselskapene Sjgsterk AS («Sj@sterk») (org. nr 919 543
868), Artec Aqua AS («Artec Aqua») (org. nr 984 969 872)° og Endur Eiendom AS («Endtr Eiendom»)
(org. nr.912 829 294).

Sigsterk er en produsent av integrerte forflater av betong for havbruksnaeringen i Norge. Forflatene er
utviklet for utsatte og krevende omgivelser.

Endur Eiendom driver utleie av fast eiendom gjennom utleie av eiendom til Sjgsterk.

Artec Agqua er en totalleverandgr av prosessanlegg og Igsninger til landbasert oppdrett i Norge.
Selskapet har egenutviklede produkter og Igsninger innen segmentene smolt, postsmolt, stamfisk og

® Det vises til forenklet melding av foretakssammenslutning mellom Endur Bidco AS og Artec Aqua AS, datert 22. januar 2021.
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landbasert matfisk for laks. Artec Aqua leverer komplette vannsystemlgsninger for landbasert
oppdrett, inkludert gjennomstrgmnings-, gjenbruks- og resirkuleringsanlegg.

Artec Aqua lever i tillegg en rekke mindre oppgraderingsprosjekter for landbasert oppdrett, samt at
selskapet er leverandgr av mindre service- og ettermarkedsprosjekter.
4.1.2.3 Maritim

Endar er aktiv innen maritim service og vedlikehold hovedsakelig gjennom datterselskapet Endur
Maritime AS («Endur Maritime») (org. nr. 993 452 084). Endur Bidco Il AS (org. nr. 925 777 641) og BG
Malta Ltd (registrert i Malta) er ogsa datterselskaper av Endur, hvorav fgrstnevnte ikke har egen
virksomhet og sistnevnte er et single purpose foretak for innkjgp av materiell til Enddr Maritime.

Endur Maritime er aktiv innen skipsteknisk vedlikehold pa fartgy for bade militaere og sivile maritime
kunder. Endur Maritime organiserer og utfgrer inspeksjon, service, reparasjon, vedlikehold,
oppgraderinger og modifikasjoner pa ulike typer maritime fartgy.

4.2 Malselskapet — VAQ AS

4.2.1 Juridisk og organisatorisk struktur

VAQ er et aksjeselskap og har fgr Transaksjonen fglgende eierstruktur:

Selskapsnavn Organisasjonsnummer Aksjeandel (%)
BCSPV II AS 918 675 264 73,2
Tindul AS 919 291 036 12,2
Hosin AS 996 193 993 12,2
@vrige mindretallsaksjonzerer | _ 2,4

Majoritetsaksjonzeren BC SPV Il AS er eid med 47 % av Broodstock Partners Holding AS (org. nr.
932 743 736), 41,4 % av BC SPV VII AS (org. nr. 932 743 493), samt en rekke mindretallsaksjonzerer.

Broodstock Partners Holding AS er eid av selskapene Aupefi AS (org. nr. 915 957 218), Frontiera AS
(org. nr. 918 577 874), Lina Invest AS (org. nr. 992 388 765) og @veras Invest AS (org. nr. 917 243 131).
Disse selskapene har alle en eierandel pa 25 % hver.

BC SPV VII AS er eid av Stolt-Nielsen Holding AS (org. nr. 918 181 121) med 15,5 %, Albatross
Investment AS (org. nr. 983 180 361) med 11,1 %, Rodo Invest AS (org. nr. 989 229 729) med 11,1 %,
samt en rekke andre mindretallsaksjonaerer med aksjeandeler lavere enn 10 %.

VAQ eier videre 100 % av aksjene i det danske selskapet VAQ ApS. VAQ ApS har forretningskontor i
Ribe, Danmark. Om lag 95 % av leveransene til det danske selskapet bestar i fakturering av lgnn og
innkjgp til VAQ i Norge. Det danske datterselskapet har en omsetning pa 10-11 millioner danske
kroner.
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4.2.2 Virksomhetsomrader

VAQ er leverandgr av landbaserte oppdrettsanlegg for laksefisk og andre fiskearter. Virksomheten
retter seg mot prosjekter bade i Norge og utenlands. VAQ har hovedkontor i Asker, og
avdelingskontorer i Trondheim og Ribe, Danmark.

VAQ spesialiserer seg pa levering av komplette RAS-anlegg («Recirculating Aquaculture System»), som
er designet for a optimalisere vannkvalitet og minimere miljgpavirkningen. RAS-anleggene er bygget
for & sikre hgy produksjonseffektivitet og palitelighet, med fokus pa baerekraft og kostnadseffektiv
drift. VAQs ambisjon er a sgrge for optimal vannkvalitet og et godt hjem for fisken i anleggene de bistar
med a bygge.

VAQ leverer tjenester innenfor bade design, prosjektering, installasjon og igangsettelse. Selskapet
tilbyr bistand til konstruksjon av omfattende og komplette oppdrettsanlegg, samt ogsa bistand i
forbindelse med delprosesser og enkle installasjoner. | tillegg bistar VAQ med service og vedlikehold,
driftsoppfglgning og opplaering.

VAQ benytter seg i stor grad av underleverandgrer og innkjgp av materiell fra disse ved konstruksjon
av de landbaserte oppdrettsanleggene. Det er prosjektering og prosessanlegg som er
kjernekompetansen til VAQ.

For ytterligere informasjon om VAQ sin virksomhet vises det til selskapets hjemmesider:

https://www.vag.no/

5. OMSETNING OG DRIFTSRESULTAT | NORGE |1 2023

De involverte foretakenes omsetning og driftsresultat i Norge for regnskapsaret 2023 er anvist under.

Selskapsnavn Omsetning Driftsresultat
(MNOK) (MNOK)
Endur ASA (konsernet) 1961,0° -27,0
Artec Aqua AS 289,7 -11,5
VAQ AS 332,0 29,9

6. HORISONTALT BER@RTE MARKEDER

6.1 Innledning

Begge parter driver virksomhet som bestar av prosjektering og konstruksjon av landbaserte
oppdrettsanlegg.

Endur tilbyr tjenester knyttet til prosjektering og levering av prosessanlegg gjennom sitt heleide
datterselskap Artec Aqua, og dette utgjgr ogsa kjernevirksomheten til VAQ.

e Omsetningen er oppgitt pa konserniva og inkluderer derfor ogsd Marcon-Gruppens omsetning, og inkluderer derfor delvis
omsetning som er generert av virksomhet i Sverige.
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Det ma imidlertid bemerkes at virksomheten til Artec Aqua i stgrre grad retter seg mot prosjektering
av gjennomstrgmmingsanlegg knyttet til oppdrett av matfisk, der brukere av slik anlegg er avhengig av
a ha en solid vannkilde til det aktuelle anlegget. VAQ virksomhet bestar derimot av prosjektering av
lukkede anlegg, med gjenbruk av vann. Disse prosessanleggene knytter seg hovedsakelig til produksjon
av smolt/postsmolt og stamfisk.

Det er fglgelig betydelig forskjeller pa anleggstypene som Artec Aqua og VAQ prosjekterer og leverer,
og dette medfgrer at disse selskapene i liten grad konkurrerer direkte i markedet.

6.2 Markedet for prosjektering og konstruksjon av landbaserte oppdrettsanlegg

6.2.1 Produktmarkedet

Vi er usikre pa om markedet bestar av utelukkende av totalentreprengrer som tilbyr prosjektering og
konstruksjon av landbaserte oppdrettsanlegg, eller om dette inngar som en del i et stgrre marked for
totalentrepriser. Det anses imidlertid ikke ngdvendig a ta stilling den eksakte avgrensningen markedet.
Selv innenfor en tenkt marked kun bestaende av totalentreprise for prosjektering og konstruksjon av
landbaserte oppdrettsanlegg har Endur, ved Artec Aqua, og VAQ en lavere samlet markedsandel enn
20 %.

Markedet for prosjektering og konstruksjon av landbaserte oppdrettsanlegg ma beskrives som
forholdsvis fragmentert og umodent, der «tradisjonelle» entreprengrer og etablerte
konsulentselskaper (f.eks. Multiconsult og Norconsult) ogsa spiller en betydelig rolle med hensyn til
deltakelse i prosjekter, ved siden av de spesialiserte aktgrene som i det fglgende beskrives som
Partenes st@rste konkurrenter. | mange tilfeller kan de «tradisjonelle» entreprengrene utfgre store
deler av prosjektene, enten ved at de spesialiserte aktgrene er total- eller hovedentreprengr med
overordnet ansvar eller at disse engasjeres som underleverandgrer for a handtere den spesialiserte
delen knyttet til prosessteknologien.

Under forutsetning av at markedet avgrenses til totalentreprise for prosjektering og konstruksjon av
landbaserte oppdrettsanlegg, er det gjort en skjgnnsmessig beregning av stgrrelsen pa dette markedet
ut ifra omsetningen til Partenes fem stgrste konkurrenter. Markedets stgrrelse er ut ifra dette estimert
tiI_7 Som fglge av at dette estimatet kun tar utgangspunkt i omsetningen til de
fem stgrste konkurrentene, anses dette a veaere et sveert forsiktig estimat. Det vises videre til at
markedets totale stgrrelse ble skjpnnsmessig vurdert til ||| | B i forbindelse med
innsendelse av forenklet melding om foretakssammenslutning for erverv av kontroll over Artec Aqua i
januar 2021, og at det anses som sannsynlig at den totale omsetningen i dette markedet i alle fall har
gkt i denne stgrrelsesordenen frem til 2024, sett i lys av omfanget nye anleggsprosjekter som er
pabegynt og ferdigstilt i markedet for landbasert oppdrett de seneste arene.’ Et mer realistisk

® Det vises til forenklet melding om foretakssammenslutning mellom Endur Bidco AS og Artec Aqua AS, datert 22. januar 2021,
s. 8.
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skjsnnsmessig anslag, basert pa melders generelle kjennskap til dette markedet, er at totalstgrrelsen

befinner seg i et omsetningsintervall pa ||| GGG

Dersom man legger til grunn et tenkt marked som kun gjelder prosjektering av landbaserte
oppdrettsanlegg (prosessdelen) — ekskludert bygg-relatert entreprise — vil dette markedet naturligvis
veaere mindre enn det ovennevnte angitte markedet for prosjektering og konstruksjon. | dette markedet
har imidlertid de etablerte konsulentselskapene Multiconsult og Norconsult en betydelig
tilstedevaerelse, i tillegg til en rekke internasjonale aktgrer med aktivitet i Norge.’ Vi har ikke tilgang til
offentlige tall som viser omsetningen for Multiconsult og Norconsult knyttet til markedet for
prosjektering av landbaserte oppdrettsanlegg, men vi er kjent med at hver av disse selskapene har et
betydelig antall ansatte som arbeider dedikert innenfor dette segmentet, og dette underbygger at det
er en vesentlig omsetning knyttet til omradet for prosjektering av landbaserte oppdrettsanlegg.
Tilstedeveerelsen fra de internasjonale selskapene er ogsa en vesentlig konkurransefaktor som har
innvirkning pa markedets stgrrelse.

Videre nevnes ogsa de norske selskapene Bluegreen Group AS og Innovasea AS, som har en andel av
sin virksomhet rettet mot prosjektering av landbaserte oppdrettsanlegg, slik at en del av deres
omsetning ogsa ma innga i vurderingen av markedets stgrrelse.

Basert pa omsetningstallene til de fem stgrste konkurrentene av Partene, Partenes egen omsetning,
samt andre kjente norske markedsaktgrer som er aktive i markedet, herunder Alde Akva AS,
Akvapartner AS og Litus Akva AS, oppnar man et samlet belgp pa ||| GG s<tti'vs
av den nevnte tilstedevaerelsen fra de nevnte konsulentselskapene, de internasjonale aktgrene, samt
selskapene som har deler av sin omsetning knyttet til landbasert oppdrett, vurderes totalmarkedet
for prosjektering i alle fall & ha en stgrrelse pé_ Markedet for landbaserte
oppdrettsanlegg er i kontinuerlig sterk vekst, med en rekke markedsaktgrer som har bidratt til
veksten den seneste tiden, og det nevnte anslaget anses som et konservativt estimat. Dette er ogsa
et konservativt anslag i trad med melders vurdering om at markedet for konstruksjon og
prosjektering har en storrelse i intervallet mellom ||| s<tti!vs av at omsetning
tradisjonelt fordeler seg 50/50 mellom prosjektering og konstruksjon.

6.2.2 Geografisk marked

Markedet for prosjektering og konstruksjon av landbaserte oppdrettsanlegg anses i stor grad a veere
internasjonalt, der markedsaktgrene har anledning og kompetanse til 8 gjennomfgre prosjekter pa
tvers av landegrensene. Dette innebaerer ogsa at internasjonale markedsaktgrer yter et betydelig
konkurransepress mot de norske aktgrene knyttet til prosjekter som gjennomfgres i Norge.

Partenes virksomhet retter seg ogsa mot prosjekter utenfor Norge, _

| angivelsen av produktmarkedet under punkt 6.2.1 er det kun tatt inn omsetningstall fra norske
aktgrer, og dette tilsier at markedsavgrensningen er meget konservativ med hensyn til stgrrelse.

° Eksempler pa slike internasjonale selskaper er P/F SMJ Radgevandi verkfrgdingar (Feergyene), AquaBioTech Group,
AquaMaof, Alfa Aqua A/S og North AquaCulture A/S.
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6.2.3 Transaksjonens virkninger pa markedet for prosjektering og konstruksjon av landbaserte
oppdrettsanlegg

Selv om bade Artec Aqua og VAQ er markedsaktgrer i markedet for prosjektering og konstruksjon av
landbaserte oppdrettsanlegg, vil transaksjonen ikke fa negative konkurransebegrensende virkninger.
Dette begrunnes for det fgrste med at de involverte partene hver for seg har lave markedsandeler i
dette markedet, og at deres kombinerte markedsandel heller ikke vil overstige 20 %.

Med grunnlag i et tenkt marked for prosjektering og konstruksjon av landbaserte oppdrettsanlegg med
en estimert totalstgrrelse pa _ beregnes Partenes samlede markedsandel, ut ifra
deres omsetning, til || lf' det totale markedet utgjgr dette en konsentrasjon som ikke gir
grunnlag for konkurransemessige bekymringer.

Dersom det legges til grunn en enda snevrere tilnaerming til markedsavgrensningen, der markedet kun
bestar av prosjekteringen av landbaserte oppdrettsanlegg — ekskludert bygg-relatert entreprise — vil
Partenes samlede markedsandel vaere pé- ut ifra den skjgnnsmessige beregningen om dette
markedets totalstgrrelse pa ||| I D<tte utsior ogsa en markedsandel som ligger godt
under 20 %, og dette vil heller ikke tilsvare en konsentrasjon som har potensiale til & begrense
konkurransen i det tenkte markedet.

De nevnte beregningene av markedsandeler baserer seg pa to sveert snevre tilneerminger til markedets
starrelse, seerlig med hensyn til at disse beregningene ikke inkluderer omsetningstall fra et betydelig
antall andre konkurrenter. Det bemerkes videre at markedsavgrensningene har betydelige
«mgrketall» knyttet til at markedet i stor grad er internasjonalt, med konkurransepress fra utenlandske
selskaper — i tillegg til at konsulentselskapene Multiconsult og Norconsult vurderes a ha en vesentlig
tilstedevaerelse i det snevre markedet for prosjektering.

Videre papekes det at det er betydelig forskjell pa anleggstypene som prosjekteres og leveres fra
Partene, der Artec Aqua sin virksomhet konsentrerer seg om gjennomstrgmmingsanlegg, mens VAQ
sin virksomhet bestar i prosjektering og levering av lukkede anlegg, som angitt overi punkt 6.1. Partene
konkurrerer derfor i liten grad med hverandre i markedet.

Det bemerkes som nevnt at det aktuelle markedet ma anses a vaere forholdsvis fragmentert og
umodent. Det er tale om ny teknologi, der de enkelte aktgrene tilbyr ulike konsepter for a oppna en
best mulig leveranse som svarer til miljg- og kvalitetskrav som foreligger. Sett i lys av Partenes
begrensede samlede markedsmakt, samt behovet for en viss konsolidering av kunnskap og ressurser i
et umodent marked, vurderes det tvert imot slik at Transaksjonen vil stille Partene bedre i stand til a
kunne konkurrere mer effektivt med andre aktgrer i markedet.

6.3 Partenes viktigste konkurrenter, kunder og leverandgrer

6.3.1 Innledning

| det fglgende gis en oversikt over Partenes viktigste konkurrenter, kunder og leverandgrer innen det
nasjonale markedet for prosjektering og konstruksjon av landbaserte oppdrettsanlegg.

6.3.2 Endurs fem viktigste konkurrenter, kunder og leverandgrer

Nedenfor gis en oversikt over Endur, gjennom datterselskapet Artec Aqua, sine fem viktigste
konkurrenter, kunder og leverandgrer hva gjelder det nasjonale markedet for prosjektering og
konstruksjon av landbaserte oppdrettsanlegg, jf. meldepliktsforskriften § 3 andre ledd bokstav b.
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Konkurrenter Kunder Leverandgrer

6.3.3 VAQs fem viktigste konkurrenter, kunder og leverandgrer

Nedenfor gis en oversikt over VAQs fem viktigste konkurrenter, kunder og leverandgrer hva gjelder
det nasjonale markedet for prosjektering og konstruksjon av landbaserte oppdrettsanlegg, jf.
meldepliktsforskriften § 3 andre ledd bokstav b.

Konkurrenter Kunder Leverandgrer

7. VERTIKALE OVERLAPP

Repstad Anlegg er som nevnt under punkt 4.1.2.1 leverandgr av entreprengr- og anleggsprosjekter pa
land og i sj@ og er en landsdekkende aktgr, som blant annet tilbyr grunnarbeid og kaioppfgringer.

Det antas a vaere en begrenset vertikal relasjon mellom leveranser av grunnarbeid og kaioppfagring i
vannkanten, som Repstad Anlegg tilbyr, og virksomhetsomradet for prosjektering og konstruksjon av
landbaserte oppdrettsanlegg. Det ma imidlertid understrekes at slike leveranser (grunnarbeid og
kaioppfgring) i de fleste tilfeller vil innebaere en forholdsvis liten del av arbeidet som
underleverandgrer utfgrer i forbindelse med levering av et landbasert oppdrettsanlegg. Repstad
Anlegg har ikke levert tjenester til Artec Aqua, men hadde et begrenset oppdrag knyttet til a legge

inntaksledninger til et landbasert oppdrettsanlegg |GGG o meren 2023.

Repstad Anleggs tilstedeveerelse i det aktuelle produktmarkedet for leveranser til landbaserte
oppdrettsanlegg ma beskrives som marginal, og i alle tilfeller langt under en markedsandel pa 30 %.
Dette forholdet er derfor ikke egnet til 4 ha noen konkurransebegrensende virkninger.
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Transaksjonen vil ikke fa noen vertikale effekter som vil pavirke markedet for konstruksjon og
prosjektering av landbaserte oppdrettsanlegg pa en negativ mate.

8.  ARSBERETNING OG ARSREGNSKAP
Arsberetning og arsregnskap for Endur, Artec Aqua og VAQ for 2023 fglger vedlagt:

Bilag 1: Arsrapport for Endur ASA for 2023
Bilag 2: Arsberetning og arsregnskap for Artec Aqua AS for 2023
Bilag 3: Arsberetning og arsregnskap for VAQ AS for 2023

9. KONFIDENSIALITET

Denne meldingen inneholder forretningshemmeligheter, jf. konkurranseloven & 18b. Forslag til
offentlig versjon av meldingen og begrunnelse for unntak fra offentlighet er vedlagt meldingen.

Bilag 4: Utkast til offentlig versjon av meldingen
Bilag 5: Begrunnelse for anmodning om unntak fra offentligheten

10. AVSLUTTENDE MERKNADER

Endur anser at foretakssammenslutningen ikke under noen markedsavgrensning vil ha en negativ
virkning pa konkurransen.

Vi ber om a bli kontaktet dersom det skulle veere spgrsmal til meldingen.

Vi er kjent med at offentlig versjon av meldingen publiseres pa Konkurransetilsynets hjemmesider,
men dersom Konkurransetilsynet mottar innsynsbegjaeringer i andre dokumenter i saken, ber viom 3
bli underrettet.

Med vennlig hilsen

Bull & Co Advokatfirma AS

Endre Bakke Arntzen

Senioradvokat
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