Midvikudagur, 9. oktéber 2019
SAMKEPPNISEFTIRLITID

Akvoérdun nr. 31/2019

Yfirtaka Arion banka hf. a TravelCo hf., Heimsferdum ehf. og Terra Nova
Sol ehf.

I.
Malavextir og malsastaedur
Med bréfi sem barst Samkeppniseftirlitinu pann 20. jani 2019 var tilkynnt um yfirtoku
Arion banka hf. (hér eftir Arion banki, eda bankinn) & TravelCo hf., Heimsferdum ehf. og
Terra Nova Sél ehf. (hér eftir sameiginlega visad til sem TravelCo). Addraganda samruna
bessa ma rekja til fjarhagslegra erfidleika TravelCo og vanefnda félagsins vid Arion banka,
sem var helsti krofuhafi TravelCo. Medal trygginga fyrir skuldbindingum TravelCo
gagnvart Arion banka var ved i 6llu hlutafé innan samstadunnar. Ad endingu gekk Arion
banki ad vedum og yfirték TravelCo samstaeduna.

Medfylgjandi tilkynningunni var samrunaskrd i samreemi vid 1. mgr. 17. gr. a.
samkeppnislaga nr. 44/2005. Um svokallada styttri samrunatilkynningu var ad raeda skv.
6. mgr. 17. gr. a. samkeppnislaga, sbr. vidauka II vié reglur nr. 684/2008 um tilkynningu
samruna og malsmedferd i samrunamalum. Eftirlitid mat pa skra fullnaegjandi i samraemi
vid akvaedi samkeppnislaga og reglur eftirlitsins um tilkynningu og malsmedferd i
samrunamalum. Jafnframt haféi verid d6skad eftir heimild til pess ad framkvaema
samrunann asdur en tilkynning og samrunaskra var afhent. Var sl undanpdga veitt med
bréfi, dags. 28. juni 2019.

Samkeppniseftirlitid oskadi eftir sjonarmidum fra keppinautum TravelCo um samrunann
vardandi afstédu peirra til upplysinga i samrunaskra, auk upplysinga til ad meta markadi
sem TravelCo starfar 4. Med bréfi, dags. 2. agust 2019, tilkynnti Samkeppniseftirlitid
Arion banka ad stofnunin teldi astaedu til pess ad rannsaka frekar samkeppnisleg ahrif
samrunans.

Vidraedur Samkeppniseftirlitsins vid Arion banka hafa leitt til pess ad bankinn hefur
gengist undir satt i malinu & grundvelli 17. gr. f. samkeppnislaga og 22. gr. reglna um
malsmedferd Samkeppniseftirlitsins nr. 880/2005. Sattin felur i sér ad sett eru skilyréi
fyrir peim samruna sem um er fjallad i mali pessu, en nanar er fjallad um pau i
nidurstédukafla og akvérdunarordum pessarar akvordunar. Sattin er dags. 23. september
20109.

II.
Samruninn
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Samkvaemt 17. gr. samkeppnislaga telst samruni hafa att sér stad pegar breyting verdur
a yfirrddum til frambudar. Getur slik breyting m.a. falid i sér ad einn eda fleiri adilar, sem
begar hafa yfirrdd yfir a.m.k. einu fyrirtaeki, nd beinum eda 6beinum yfirradum, i heild
eda ad hluta, yfir einu eda fleiri fyrirtaekjum til vidbotar med pvi ad kaupa verdbréf eda
eignir, med samningi eda 0drum heatti. Ad mati Samkeppniseftirlitsins felst
tilkynningarskyldur samruni i yfirtbku Arion banka & TravelCo, enda eru veltumork
laganna uppfylit.

1. Samrunaadilar

Arion banki er vidskiptabanki og med starfsleyfi sem slikur skv. 16gum nr. 161/2002 um
fjarmalafyrirtaeki og seetir sem slikur eftirliti fjarmalaeftirlitsins. Samkveaemt pvi sem fram
kemur i samrunaskra eru tekjusvid bankans fjogur; vidskiptabankasvid, fyrirteekjasvid,
eignastyring og fjarfestingarbankasvid. Sem hluta af kjarnastarfsemi & bankinn ad auki
medal annars doétturfélogin Stefni hf. og V6rd tryggingar hf. Bankinn er einnig eigandi
Valitor Holding hf.

Bankinn hefur veri® skradur i kaupholl & Islandi og i Stokkhdlmi, Svipjés, sidan i
junimanudi 2018, og er eignarhald hans pvi mjog dreift, en hluthafar eru yfir 6.000.
Bankinn birtir yfirlit & heimasidu sinni yfir pa hluthafa sem eiga meira en 1% af hlutafé
bankans, i samraemi vid akvaedi 19. gr. laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki.
Samkvamt samrunaskra, sem stydst vid upplysingar @ heimasidu bankans pann 25. juni
2019, eru fimm staerstu hluthafar i bankanum Kaupskil ehf. (20,00%), Taconic Capital
Advisors UK LLP (16,03%), Och-Ziff Capital Management (7,25%), Gildi — Lifeyrissjodur
(4,73%) og Stodir hf. (4,65%). Eins og sja ma hefur enginn adili yfirrad yfir Arion banka
med eignarhlutdeild sinni i bankanum, og telur bankinn jafnframt ad yfirrdd yfir
bankanum séu ekki heldur til stadar vegna annarra atrida. I engu tilviki & einstaklingur
a.m.k. 10% hlutafjar i framangreindum hluthéfum, hvorki beint né dbeint.

TravelCo hf. er eignarhaldsfélag, sem & og rekur ferdaskrifstofur & Islandi, i Danmorku,
Svipjod, Noregi og Finnlandi. Samkvaemt samrunaskra var félagid ad fullu i eigu Andra
Mas Ingodlfssonar (hér eftir AMI), ad undanskildum einum hlut sem var i eigu Valgerdar
Franklinsdéttur, eiginkonu AMI, aéur en til fullnustu Arion banka kom. Tilgangur félagsins
samkvaeemt sampykktum pess er rekstur og eignarhald a fyrirtaekjum, kaup, sala, rekstur,
eignarhald og leiga fasteigna og hvers kyns lausafjar; eignarhald, kaup og vidskipti med
hlutabréf, hluti i félogum, 6nnur verdbréf og hvers kyns 6nnur fjarhagsleg verdmeeti,
lanastarfsemi og skyldur rekstur. Samkveemt samrunaskrd eru eftirtalin félog undir
yfirrddum TravelCo:

a) Primera Finland Oy sem er finnskt eignarhaldsfélag sem er eini hluthafinn i finnska
rekstrarfélaginu Primera Holidays Oy. Prime Holidays Oy er ferdaskrifstofa sem
starfar vid skipulagningu millilandaferda undir vérumerkinu Matkavekka, fra
Finnlandi til erlendra afangastada

b) TravelCo Holding ApS sem er danskt eignarhaldsfélag sem er eigandi alls hlutafjar
i Primera IT ApS og TravelCo Nordic AS.

a. Primera IT ApS var adur félag sem hélt utan um rekstur télvukerfa
samstadunnar er paer eignir hafa nu verid faerdar inn i TravelCo Nordic AS.

b. TravelCo Nordic AS er ferdaskrifstofa sem starfar vid skipulagningu
millilandaferda undir vorumerkjum Bravo Tours, Sun Tours og Solresor, fra
Danmorku og Svipjéé til erlendra &fangastada.
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i. Bravo Air Broker ApS er félag sem hafdi pann tilgang ad hafa
milligdbngu um kaup & pjénustu fra flugfélogum fyrir samstaeduna,
en nu fara pau kaup i gegnum rekstrarfélogin sjalf.

ii. Solia AS er ferdaskrifstofa sem starfar vid skipulagningu
millilandaferda undir vérumerkjum Solia, fra Noregi til erlendra
afangastada.

iii. Heimsferdir ehf. er ferdaskrifstofa sem starfar vid skipulagningu
millilandaferda, fra Islandi til erlendra &fangastada. Starfsmenn eru
um 32 ad medaltali. Heimsferdir ehf. hefur fengid atgefid
ferdaskrifstofuleyfi fra Ferdamalastofu.

iv. Terra Nova Sél ehf. er ferdaskrifstofa sem sérheafir sig i
skipulagningu ferda til islands, Noregs og Finnlands. Starfsmenn eru
um 32 ad medaltali. Terra Nova Sol ehf. hefur fengid utgefid
ferdaskrifstofuleyfi fra Ferdamalastofu.

Tvo sidastnefndu félégin hafa starfsemi & islandi.

2. Markadir malsins

Samkvamt 4. gr. samkeppnislaga er markadur soélusvaedi véru og stadgengdarvoéru
og/eda sOlusvaedi pjonustu og stadgengdarpjonustu. Hagfraedileg rok leida til pess ad
skoda verdur vidkomandi markadi Ut fra ad minnsta kosti tveimur sjéonarhornum. Annars
vegar voru- eda pjonustumarkadnum og hins vegar landfraedilega markadnum. Hafa ber
b6 i huga ad markadsskilgreiningar i samkeppnisrétti geta ekki verid nakvaemar og eru
adeins notadar til vidmidunar.

Ad mati samrunaadila mun samruninn ekki hafa ahrif & samkeppni & neinum af peim
morkudum sem starfsemi peirra eda tengdra adila tekur til, par sem starfsemi peirra
skarist ekki med neinum heetti.

Hvad voru- og pjonustumarkadi malsins vardar, kemur fram i samrunaskra ad Arion
banki sé vidskiptabanki og starfi a8 vidskiptabankamarkadi. TravelCo starfi & markadi fyrir
eignarhaldsfélég. Heimsferdir starfi & markadi fyrir s6lu innlendra ferdaskrifstofa a
skipuldgdum hépferdum til og fra Islandi med leigu- eda azetlunarflugi. Terra Nova Sol
starfi ekki & sama markadi og Heimsferdir, par sem starfsemi félagsins snui ad sélu ferda
til Islands, Noregs og Finnlands, og pvi starfi félagid & markadi fyrir ferdaskrifstofur sem
sjai um skipulagdar hépfersir til framangreindra landa.

Um landfraedilega markadi malsins segir i samrunaskrd ad samrunaadilar telji rétt ad
skilgreina pann landfraedilega markad sem Arion banki, TravelCo og Heimsferdir starfi a
sem landid allt, Island. Hva® vardar landfreedilega skilgreiningu markada Terra Nova Sdl
ehf. telja samrunaadilar ad markadurinn fyrir starfsemi Terra Nova Sél ehf. sé alpjédlegur.
Telja samrunaadilar naegilegt ad skilgreina landfreedilegan markad sem Evrdpu.

I ljési nidurstodu malsins og addraganda telur Samkeppniseftirlitid ekki &staedu til
framkvaema itarlega rannsdkn sem ella vaeri naudsynleg til pess ad taka afstodu til
markada malsins. b6 er vakin athygli & ad rok geta stadid til pess ad afmarka baedi voru-
og landfraedilega markadi og undirmarkadi nanar.
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Samkvamt samrunaskra, kvadust samrunaadilar ekki hafa yfir ad rada upplysingum um
heildarsteerd peirra markada sem Heimsferdir ehf. og Terra Nova Sél ehf. starfa a, eda
upplysingar um heildarverdmaeti markada. Var pvi borid vid ad ekki laegju fyrir opinber
goégn sem unnt veeri ad byggja a vid mat & markadshlutdeild adila eda stzerd markadar.
P4 veaeri adilum ekki kunnugt um opinberar upplysingar sem geaetu gefid visbendingar um
mogulega markadshlutdeild fyrir sélu & ferdum til erlendra afangastada. Adgengilegar
upplysingar sneru, samkveemt pvi sem fram kom i samrunaskra, fremur ad fjolda
ferdamanna sem koma til islands og ferdast hér & landi, sem og afkomu fyrirtaekja sem
sinna slikum rekstri. Upplysingar, adgengilegar i gegnum vef Hagstofu Islands, felli 4ll
fyrirtaeki sem skrad eru med iSAT atvinnugreinaflokkun 79 (Ferdaskrifstofur) i sama flokk,
an adgreiningar milli tegunda af ferdum sem adilar selji.?

Pa visar samrunaskra til fyrri dkvardanna Samkeppniseftirlitsins um staerd markada og
hlutdeild Heimsferda ehf. og Terra Nova Sol ehf. & hlutadeigandi moérkudum. Kemur par
fram ad skv. akvordun Samkeppniseftirlitsins nr. 36/2009 Samruni Eignarhaldsfélagsins
Fengs hf. og Ferdaskrifstofu islands ehf., ad hlutfall Heimsferda ehf. i heildartekjum fyrir
tiltekid timabil & skilgreindum markadi hafi numid um 25-30% af markadnum og hlutdeild
félagsins i heildarfjolda farpega hafi numid 35-40% & sama timabili. Er pad mat
samrunaadila ad su hlutdeild hafi sist aukist fra peim tima, enda hafi frambod a
utanlandsferdum aukist. S& markadur sem Terra Nova Sol ehf. starfi & sé umtalsvert
steerri enda markadssvaedid ad mati samrunaadila steerra og taki til fleiri landa.
Samrunaadilar kvedast ekki hafa ekki upplysingar um steerd pess markadar eda fjolda
adila sem starfa @ honum. Med hlidsjon af veltutélum Terra Nova Sél ehf. megi p6 gera
rad fyrir pvi ad hlutdeild pess félags sé takmorkud.

Samkeppniseftirlitid telur ekki tilefni eda forsendur til ad andmeela eda stadreyna afstédu
samrunaadila um markadshlutdeild i |josi nidurstodu malsins enda starfa samrunaadilar
ekki & tengdum markadi.?

3. Yfirtokur fjarmalafyrirtaekja a fyrirtaeekjum i 6skyldum rekstri

I kjolfar bankahrunsins &rid 2008 |ét Samkeppniseftirlitid yfirtoku banka &
atvinnufyrirtaekjum talsvert til sin taka. Nefna ma i pvi sambandi alit nr. 3/2008,
Akvardanir banka og stjérnvalda um framtid fyrirtaekja & samkeppnismérkudum, skyrslu
nr. 1/2009, Bankar og endurskipulagning fyrirtakja, og skyrslu nr. 2/2011, Samkeppnin
eftir hrun.

Samkvamt Urskurdi afryjunarnefndar samkeppnismala i mali nr. 18/2009, Siminn hf.
gegn Samkeppniseftirlitinu, geta verid forsendur til ihlutunar i yfirtoku banka &
atvinnufyrirtaekjum, pott markadsradandi stada verdi hvorki til né styrkist. Umraett mal
vardadi samruna Vestia, détturfélags NBI (i dag Arion banki), og Teymis (i dag Syn).
Samkeppniseftirlitid heimiladi samruna NBI og Teymis an skilyrda sbr. akvordun nr.

1 Svo sem fram kemur i samrunaskra gerir vefsida Hagstofunnar grein fyrir pvi ad alls voru 1011 fyrirteeki skrad
i sama ISAT atvinnugreinaflokk &rid 2017, og hafdi pa fjdlgad um 388 sidan arid 2014. ba var gerd grein fyrir
pvi ad a vef Ferdamalastofu kaemi fram i skra yfir leyfishafa skv. [6gum nr. 73/2005 um skipan ferdamala ad
leyfishafar ferdaskrifstofuleyfa vaeru 380 talsins.

2 Vid medferd malsins var pess 6skad ad samrunaadilar upplystu Samkeppniseftirlitid um helstu keppinauta
TravelCo. Var peim adilum bodid ad veita umsdgn sina um mat samrunaadila a skilgreiningum markada og
stodu samrunaadila a@ peim moérkudum. Umsagnir sem Samkeppniseftirlitinu barust gafu ekki astzedu til ad
vefengja mat samrunaadila eins og pad birtist i samrunaskra.



fz

34/2009. Siminn, keppinautur Teymis, keerdi nidurstédu Samkeppniseftirlitsins til
afryjunarnefndar samkeppnismala. Komst nefndin ad peirri nidurstédu ad
Samkeppniseftirlitinu heféi borid ad setja samrunanum skilyrdi par sem samruninn
raskadi samkeppni med umtalsverdum heetti i skilningi 17. gr. c. samkeppnislaga. Um
betta segir i Urskurdi afryjunarnefndar:

A8 mati afryjunarnefndarinnar skapast ymis konar haetta & réskun a
samkeppni ef ekki eru settar skordur vid langvarandi eignarhaldi lanardrottna
a bord vid banka ad fyrirteekjum & samkeppnismarkadi. Su réskun getur stritt
gegn markmidum samkeppnislaga og par med hagsmunum neytenda ef
fyrirtaeki getur athafnad sig 8 markadi an edlilegs adhalds fra lanardrottnum
sinum og eiganda. Telja verdur ad fjarhagslegur styrkur eigandans skipti hér
mali og ,pol" hans til ad bida med ad fa fjarmagn sitt til baka par til ad énnur
fyrirtaeki 8 sama markadi hafa eftir atvikum veikst eda helst ur lestinni. ba er
ljést ad ymis vandamal skapast vid hagsmunatengsl banka, sem liggja vida,
og pbaer miklu upplysingar sem bankarnir bua yfir um samkeppnisadila og eftir
atvikum vidskiptamenn & markadi. ba verdur ekki horft fram hja pvi ad
bankarnir eru stoérir vidskiptavinir a8 pjonustumérkudum og i nuverandi astandi
eru mérg félég peim tengd. Getur pvi skapast haetta a éedlilegum gerningum
og misnotkun peirrar adstédu. Pott pad sé til bota ad eignarhlutir i félégum
séu i héndum sérstaks dotturfélags banka leysir pad ekki allan vanda."

Taldi afryjunarnefnd ad unnt veeri ad draga Gr eda koma i veg fyrir framangreind
Ozeskileg ahrif med pvi ad setja samruna af pbessum toga skilyrdi:

,Ad mati afryjunarnefndarinnar er naudsynlegt ad fyrirtaekjum | eigu
bankanna verdi gert skylt ad starfa eins sjalfstatt og unnt er a edlilegum
rekstrargrundvelli og ad peim verdi radstafad innan edlilegs tima.”

I Grskurdi &fryjunarnefndar i malinu var jafnframt visad til peirra 6venjulegu adstaedna
sem voru uppi i islensku efnahagslifi i kjolfar bankahrunsins arid 2008. Vid paer adstaedur
veeri frekari asteeda til pess ad gripa til ihlutunar vegna yfirtoku banka a fyrirtaekjum.

I kjolfar fyrrgreinds Urskurdar setti Samkeppniseftirlitid yfirtokum banka &
atvinnufyrirtaekjum skilyrdi i allmérgum malum, sbr. t.d. akvoérédun nr. 6/2010 og
10/2010.

Paer adstaedur sem voru uppi i islensku efnahagslifi i kjolfar bankahrunsins eru vissulega
ekki fyrir hendi nd. Hins vegar liggur fyrir ad yfirtaka banka & atvinnufyrirtaekjum getur,
nd sem adur, skapad samkeppnisleg vandkvadi & vidkomandi markadi. Vid mat & mali
bessu horfir Samkeppniseftirlitid einnig til pess ad ferdapjonusta er ordin ein meginstod
islensks atvinnulifs. 3 Samkvaemt Hagstofu Islands nam hlutur ferdapjénustu i
landsframleidslu arid 2017 8,6%.4

3 Til marks um mikilvaegi ferdapjonustu ma geta ad settur var & fét samradshépur fjdgurra raduneyta um
kerfislaeg mikilvaeg fyrirtaeki
https://www.mbl.is/vidskipti/frettir/2018/08/23/metur_thorf_fyrir_vidbragdsaaetlanir/

4 https://hagstofa.is/utgafur/frettasafn/ferdathjonusta/ferdathjonustureikningar-2009-2017-1/. Arid 2016 var
hlutur ferdapjonustu i landsframleidslu 8,1% og fér pad ar i fyrsta skipti upp fyrir hlut fiskveida og -vinnslu i
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Hins vegar hefur komid fram ad samdrattur hefur verid i ferdapjonustunni. Ma par geta
ad samkvaemt frétt & heimasidu Hagstofu Islands, dags. 14. &glst 2019, drést fjoldi
ferdamanna { juli 2019 saman um 16% fra pvi jali 2018. A fjérum manudum, april til
agust 2019, hefur ferdamoénnum faekkad um 17% midad vid sama timabil arid adur.”

Af ofangreindu ma draga pa alyktun ad su atvinnugrein sem hin yfirteknu félog tilheyra,
b.e.a.s. ferdapjonustan, sé ein af mikilveegustu atvinnugreinum islensks efnahagslifs. A3
sama skapi ma sja ad ymis teikn eru a lofti um erfida stodu ferdapjoénustunnar.

III.
Nidurstada

Af framangreindu leidir ad yfirtaka Arion banka & TravelCo hf., Heimsferdum ehf. og
Terra Nova Sél ehf. telst samruni i skilningi samkeppnislaga. Meé visan til umfjollunar hér
ad framan telur Samkeppniseftirlitid ad tilefni sé til ihlutunar skv. 17. gr. c.
samkeppnislaga vegna samrunans. Undir medferd malsins lysti Arion banki vilja til pess
ad gangast undir satt i malinu & grundvelli 17. gr. f. laganna og 22. gr. reglna um
malsmedferd Samkeppniseftirlitsins nr. 880/2005. Hafa vidraedur vid samrunaadila leitt til
sattar i malinu sem felur i sér nedangreind skilyrdi sem sett eru fram i dkvérdunarordum.
Telur Samkeppniseftirlitid ad skilyrdin, sem eetlad er ad vinna gegn hugsanlegum
samkeppnishémlum, leysi hin samkeppnislegu vandamal sem af samrunanum kunna ad
stafa.®

f fyrsta lagi er 1698 su skylda & Arion banka ad selja TravelCo, eda pau félég sem tilheyra
samstadunni, eins fljott og mogulegt er og i sidasta lagi innan tiltekinna timamarka sem
edli mals samkvaemt eru hdd trunadi. Er edlilegt ad patttoku banka i rekstri
atvinnufyrirtaekja séu settar prongar skordur hvad timalengd vardar, til ad takmarka pa
heettu & samkeppnisroskun sem almennt felst i yfirtéku banka & atvinnufyrirtaekjum.
Andspaenis pessum augljosu hagsmunum verdur einnig ad meta hagsmuni bankans af pvi
ad hafa edlilegt svigrum til pess ad vidhalda eda auka verdmeeti peirra eigna sem um
redir.

I 68ru lagi er sattinni setlad ad tryggja ad upplysingar fré Arion banka, i addraganda og &
frumstigum soluferlis, orsaki ekki 6samraemi vitneskju (e. information asymmetry) milli
mogulegra kaupenda sem leida kann til roskunar & samkeppnisstodu peirra i milli. Af
beim sokum kvedur sattin 8 um gegnseett og opid soluferli.

I pridja lagi leidir af sattinni ad Arion banka sé gert ad fyrirbyggja mogulega samhaefingu
i vidskiptastefnu TravelCo eda einstakra félaga samstzdunnar annars vegar og Arion
banka og/eda atvinnufyrirtaekja undir yfirrddum Arion banka hins vegar. Er af peim
sOkum krafist ad Arion banki komi TravelCo samstaedunni fyrir i sérstoku
eignarhaldsfélagi, auk pess ad kvedid er & um skipan og o6hadi stjornar i TravelCo
félogunum. Pa er gerd krafa um ad Arion banki sem eigandi félagsins setji pvi edlilega

landsframleidslu.https://umraedan.landsbankinn.is/2018/06/22/Hagsja-Hlutur-ferdathjonustu-i-
landsframleidslu-i-fyrsta-sinn-meiri-en-sjavarutvegs/umraedan/efnahagsmal/frett/

5 https://hagstofa.is/utgafur/frettasafn/ferdathjonusta/skammtimahagvisar-ferdathjonustu-i-agust/

6 Til ndnari upplysinga um markmid og tilurd skilyrdi sem varda yfirtoku banka & fyrirtaekjum ma visa til fyrri
akvardana Samkeppniseftirlitsins, sbr. t.d. akvoérdun nr. 31/2010, Yfirtaka Arion banka a B.M. Valla.



https://umraedan.landsbankinn.is/2018/06/22/Hagsja-Hlutur-ferdathjonustu-i-landsframleidslu-i-fyrsta-sinn-meiri-en-sjavarutvegs/umraedan/efnahagsmal/frett/
https://umraedan.landsbankinn.is/2018/06/22/Hagsja-Hlutur-ferdathjonustu-i-landsframleidslu-i-fyrsta-sinn-meiri-en-sjavarutvegs/umraedan/efnahagsmal/frett/
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ardsemiskrofu. Med framangreindu er reynt ad tryggja eftir pvi sem framast er unnt og
adsteedur leyfa, ad TravelCo sé rekid sem sjalfstaedur keppinautur og 6had Arion banka.
I sattinni er jafnframt kvedi® & um medferd trinadarupplysinga sem bankinn byr yfir um
TravelCo og keppinauta og reynt ad minnka likurnar & hvers konar hagsmunaarekstrum.

I skilyrdunum er loks ad finna akvaedi sem leggur pa skyldu & Arion banka ad taka upp
innra eftirlit med pvi ad skilyrdin nai markmidi sinu. Ber bankanum aé tryggja ad 6hadur
adili geti med truverdugum heetti fylgst med framkveemd skilyrdanna og gefid
Samkeppniseftirlitinu skyrslu um starf sitt. Eftirlit petta er til vidbdtar vid hid almenna
eftirlit sem Samkeppniseftirlitid hefur med pvi ad fyrirteeki fari ad akvordunum skv.
samkeppnislégum.



IV.
Akvérdunarord:

~Yfirtaka Arion banka hf. a TravelCo hf., Heimsferdum ehf. og Terra Nova Sdl ehf.
felur i sér samruna i skilningi 17. gr. samkeppnislaga nr. 44/2005. Med heimild i
17. gr. samkeppnislaga eru samrunanum sett skilyrdi. Med setningu eftirfarandi
skilyrda er ekki porf a 6gildingu samrunans:

1.
Soluskylda og s6lumati

1.1
Frestur til solu

Arion banki skal selja eignarhlut sinni i Félogunum eins fljott og verda ma og
eigi sidar en [ 17

Samkeppniseftirlitid getur ad undangengnu mati framlengt solufrest skv. 1. mgr.
aski bankinn framlengingar med umsoékn til Samkeppniseftirlitsins. I umsékn
um framlengingu sodlufrests skal rokstutt hvada atvik gefa tilefni til frestunar
sOlu. Samkeppniseftirlitid getur 6skad eftir pvi vid eftirlitsadila sem skipadur
skal skv. 4 gr. sattar pessarar ad hann veiti Samkeppniseftirlitinu alit a pvi hvort
mat bankans sé stutt fullnaegjandi rokum.

1.2
Solumati

Verdi Félogin seld a islenskum markadi skal leitast skal vid ad selja eignarhlut
bankans i Félogunum i fyrirfram skilgreindu, opnu og gagnseju soéluferli.

Komi til pess ad Félogin eda erlendar eignir verdi seldar til kaupanda, eins eda
fleiri, utan Islands er ekki gerd slik krafa til afmérkunar soluferlis.

Mat a pvi hvort kaupandi teljist erlendur skal p6 fara fram i samradi vid
Samkeppniseftirlitid og eftir atvikum eftirlitsadila. Mat Samkeppniseftirlitsins,
og eftir atvikum eftirlitsadila, skal liggja fyrir an astaedulauss drattar, og eigi
sidar en 7 virkum dogum eftir ad Arion banki afhendir framangreindum adilum
nagilegar upplysingar um kaupanda til ad mat geti farid fram.

Méta skal sOluaeetiun pegar vid gildistoku akvordunar pessarar og han kynnt
Samkeppniseftirlitinu.

Eftirlitsadili, sbr. 4 gr., skal fylgjast med so6luferlinu.
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2.
Adgerdir til ad vinna gegn skadlegum hagsmunatengsium

2.1
Almennt
Markmid akvordunar pessarar er ad tryggja ad eignarhald Arion banka
Félogunum skadi ekki samkeppni a peim morkudum sem Félogin starfa og
tengdum morkudum a medan Félogin eru undir yfirradum Arion banka.

[

2.2
Eignarhaldi Félaganna skal falid sérstoku eignarhaldsfélagi

Eignarhlut bankans i Félogunum skal komid fyrir i sérstoku eignarhaldsfélagi i
eigu bankans. Skal pad gert eigi sidar en [ 15.

2.3
Skyldur Arion banka og eignarhaldsfélags Félaganna

Arion banki, Eignabjarg ehf., eda eftir atvikum annad eignarhaldsfélag i eigu
bankans sem fer med eignarhald bankans i Félogunum, skal lata eftirfarandi
skilyréum:

a) Stjornarmonnum Arion banka eda stjornarmonnum i pvi eignarhaldsfélagi
bankans sem fer med eignarhald bankans a Félogunum er 6heimilt ad
gripa til radstafana sem dregid geta ur vidskiptalegu sjalfstaedi Félaganna
eda takmarkad samkeppni a peim moérkudum sem Félogin starfa a.

b) Stjorn og starfsmonnum Arion banka og stjornarmoénnum
eignarhaldsfélags Félaganna er 6heimilt ad beina fyrirmaelum, tilmzelum
eda abendingum til stjéornarmanna eda starfsmanna Félaganna sem mida
ad eda geta haft pau skadlegu ahrif sem tilgreind eru i a-lid.

c) Stjornarmenn og starfsmenn eignarhaldsfélagsins skulu undirrita
yfirlysingu. I henni skal hlutadeigandi lysa pvi yfir ad hann hafi kynnt sér
bau fyrirmeeli sem felast i sattinni og hann heiti pvi ad virda pau ad 6llu
leyti ad vidlagdri abyrgad.

d) Akvaedi a og b lida gilda einnig um adra starfsmenn Arion banka en pa
sem sitja i stjorn eignarhaldsfélags bankans i samskiptum vid Félogin.
Einnig skulu 3akvaedi a og b lida gilda um mogulega adkomu
stjérnarmanna Arion banka ad Félogunum.

2.4
Sjalfstaedi stjornar Félaganna

Vid skipan fulltrda i stjornir Félaganna skal studla ad samkeppnislegu sjalfstaedi
beirra med eftirfarandi haetti:
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a) Meirihluti stjornarmanna i Félogunum skulu vera 6hadir Arion banka.
Stjérnarmenn teljast 6hadir ef peir eru ekki starfsmenn eda stjornarmenn
hja bankanum, fyrirteekjum sem bankinn hefur yfirrad yfir, eru ekki
makar stjornarmanns eda stjornanda hja framangreindum adilum eda
skyldir peim i beinan legg eda fyrsta legg til hlidar, eda standa slikum
stjornarmanni eda stjornanda svo naerri ad 6dru leyti ad sambaerilegt geti
talist. Stjornarmadur skal ekki teljast 6hadur ef hann er verulega hadur
bankanum eda fyrirteekjum sem bankinn hefur yfirrad yfir. beir sem t.d.
sinna reglubundid hagsmunageeslu og/eda radgjafarstorfum fyrir
framangreinda adila og hafa umtalsverdan hluta tekna sinna af
vidskiptum vid pa uppfylla ekki petta skilyrdi.

b) bratt fyrir framangreint skilyrdi a-lidar skal Arion banka heimilt ad skipa
starfsmenn bankans ad meirihluta i stjorn Félaganna naestu [ ]° manudi
fra undirritun sattarinnar. Arion banka skal heimilt ad o6ska eftir
framlengingu & framangreindu timabili, séu fyrir pvi malefnalegar
astaedur sem rekja ma til soluferlis, eda endurskipulagningar a fjarhag
Félaganna. Arion banki skal leggja fram 6sk um framlengingu heimildar
eigi sidar en tveimur vikum fyrir lok framangreinds timabils.

c) Stjérnarmenn, sem sitja i stjérn Félaganna fyrir tilstudlan eignarhlutar
Arion banka, skulu stadfesta med undirritun yfirlysingar ad peir hafi
kynnt sér pau fyrirmali sem felast i akvordun pessari og heita pvi ad
virda pau ad ollu leyti ad vidlagdri abyrgad.

2.5
Ardsemiskrafa og kjor bankans gagnvart Félogunum

Adkoma Arion banka ad starfsemi Félaganna skal alfarid byggjast a
vidskiptalegum forsendum.

Eftir ad fjarhagslegri endurskipulagningu er lokid og uns Félogin hafa verid seld
ar hendi bankans, skal hann gera vidhlitandi ardsemiskrofu til Félaganna og
koma henni a framfeeri vid stjorn Félaganna. Vidhlitandi ardsemiskrafa skal
akvordud med vidurkenndum fjarmalalegum adferdum og/eda taka mid af
arosemiskrofu sem gerd er til sambeerilegra fyrirtaekja, ad teknu tilliti til
fjarhagslegrar st6du Félaganna.

Arion banki skal gera formlega samninga um allar lanveitingar til Félaganna,
b.m.t. um rekstrarfjarmégnun og fjarmognun fastafjarmuna. Oll kjor og 6nnur
fyrirgreidsla Arion banka ad pessu leyti sem samid er um eftir dagsetningu
sattar pessarar, skulu vera likt og um dskylda adila sé ad rada.

2.6
Tryggja skal sjalfstaedi Félaganna gagnvart tengdum fyrirtaeekjum
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Tryggja skal fullt sjalfstedi milli Félaganna annars vegar og keppinauta og
mikilvaegra vidskiptavina Félaganna sem eru eda munu verda, ad fullu eda hluta,
i eigu Arion banka (nefnd hér eftir ,tengd fyrirtaeki“) hins vegar.

Arion banka er pannig o6heimilt ad sameina rekstur Félaganna vid onnur
doétturfélog sem na eru i eigu Arion banka eda bankinn kann ad eignast eda na
yfirradum yfir sidar, an sampykkis Samkeppniseftirlitsins.

2.7
Oheimilt er ad hlutast til um vidskipti & milli Félaganna og tengdra fyrirtaekja

Ef um er ad rzeda vidskipti a milli Félaganna og tengdra fyrirtaekja (sbr.
skilgreiningu i gr. 2.6) skulu pau vera a vidskiptalegum forsendum eins og um
vidskipti milli 6tengdra adila veeri ad reeda. Hvorki bankinn né
eignarhaldsfélagid skulu hafa afskipti af vidskiptum a milli Félaganna og
tengdra félaga. Er bankanum pannig t.d. oheimilt ad beita sér fyrir pvi ad
Félogin beini vidskiptum til tengdra fyrirteekja. Jafnframt er bankanum oheimilt

ad studla ad pvi ad tengd fyrirteeki eigi vidskipti vido Félogin.

2.8
Bankanum er 6heimilt ad hlutast til um vidskipti a milli Félaganna og
vidskiptavina bankans

Bankanum er 6heimilt ad hafa afskipti af vidskiptum milli Félaganna og annarra
vidskiptavina bankans. bPannig er bankanum t.d. 6heimilt ad beita sér fyrir pvi
ad vidskiptavinir hans beini vidskiptum sinum til Félaganna eda ad Félogin beini
vidskiptum sinum til annarra vidskiptavina bankans.

2.9
Bankinn skal geeta jafnreaedis og trianadar milli Félaganna og vidskiptavina
bankans

Arion banki skal tryggja ad starfsmenn og/eda stjornarmenn bankans midli ekki
vidkvaemum vidskiptalegum upplysingum um Félogin til keppinauta peirra sem
kunna ad vera eda verda i vidskiptum vid bankann eda til annarra 6vidkomandi
adila. Med sama heetti skal pess geett ad starfsmenn og/eda stjornarmenn
bankans midli ekki vidkveemum vidskiptalegum upplysingum, s.s. um lanakjor
eda poknanir, til keppinauta Félaganna sem kunna ad vera eda verda i
vidskiptum vid bankann.

I pessu skyni skal bankinn m.a. tryggja ad somu adilar innan bankans séu ekki
vidskiptastjorar annars vegar Félaganna og hins vegar keppinauta peirra, helstu
vidskiptavina Félaganna eda birgja sem jafnframt eru i vidskiptum vid bankann.
Bankinn skuldbindur sig til ad gripa til hverra peirra annarra radstafana sem
naudsynlegar eru til ad tryggja ad akvaedi 1. mgr. nai fram ad ganga.

3.
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Opinber upplysingagjof um starfsemi Félaganna

A medan Félogin er undir yfirradum Arion banka skulu eftirfarandi upplysingar
um starfsemi og rekstur peirra vera adgengilegar opinberlega, t.d. a heimasidu
Eignabjargs ehf. (eda pess eignarhaldsfélags bankans sem fara mun med
eignarhlut bankans i Félogunum):

a) Upplysingar um skipan stjornar Félaganna asamt upplysingum um
framkveemdastjora peirra og eftir atvikum lykilstjérnendur eftir pvi sem
vid a. ba skal upplysa um allar breytingar a skipan stjornar pegar peer
eiga sér stad.

b) Upplysingar um stzerd eignarhlutar bankans og breytingar a honum,

begar peer eiga sér stad.

4,
Eftirlit med framfylgni vid akvaedi sattarinnar

Stjérn Arion banka, eda adili i umbodi hennar, skal fela 6hadum adila eda adilum
eftirlit med pvi ad skilyrdum sattar pessarar sé fylgt. Med 6hadum adila er hér
att vid adila sem radinn er af stjorninni og kemur ekki med neinum heetti ad
framkveemd skilyrda sattar pessarar eda starfsemi bankans eda
eignarhaldsfélagsins sem tengist skilyrdum sattarinnar.

Skal stjérnin tryggja ad vidkomandi eftirlitsadili njoti naegilegra heimilda og
sjalfstaedis til pess ad geta framkvaemt petta eftirlit med triaverdugum heetti.
Skal t.d. tryggt ad eftirlitsadilinn geti aflad sér utanadkomandi sérfraediadstodar
ef hann telur porf a pvi. Skal Arion banki upplysa Samkeppniseftirlitid fyrir 18.
oktéber nk. um pad hvernig framangreint verdur tryggt.

Eftirlitsadili skv. 1. mgr. skal senda Samkeppniseftirlitinu samantekt um
eftirlitsnidurstédur sinar i lok hvers almanaksars a eignarhaldstima bankans.
Jafnframt skal eftirlitsadilinn taka saman lokasamantekt innan priggja manada
eftir ad Félogin hafa verid seld Gar hendi bankans fyrir timabilid fra sidustu
arlegu skyrslu fram ad solu eignarhlutanna.

5.
Onnur akvadi

bPau skilyrdi sem fram koma i satt pessari falla nidur pegar Arion banki hefur
misst yfirrad yfir Félogunum.

6.
Vidurlog

Brot a peim fyrirmalum sem fram koma i akvordun pessari varda vidurlogum
skv. IX. kafla samkeppnislaga.™

Samkeppniseftirlitid
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