SAMKEPPNISEFTIRLITID

Manudagur, 14. febrdar, 2011
Akvérdun nr. 8/2011

Yfirtaka Islandsbanka hf. og Glitnis banka hf. & Blafugli ehf.

I
Malavextir og malsmedferd
Med samrunaskré sem mottekin var 8. névember 2010 tilkynnti Islandsbanki hf. (hér
eftir Islandsbanki) og Glitnir banki hf. (hér eftir Glitnir) um ad félagin hefdu stofnad
saman eignarhaldsfélagi® SPW ehf. (hér eftir SPW). Var um bad samid ad SPW myndi
eignast allt hlutafé i Blafugli ehf. (hér eftir Blafugl) og alla B-hluti i IG Invest ehf. (hér
eftir IG) en félogin voru adur i eigu Icelandair Group hf. (hér eftir Icelandair Group).
Tilkynnt var um samrunann & grundvelli 17. gr. a samkeppnislaga.

Oskadi Samkeppniseftirlitid eftir ndnari upplysingum um samrunann med bréfi dags. 18.
névember. Barst svar samrunaadila pann 24. névember. ba barust Samkeppniseftirlitinu
frekari sjonarmid samrunaadila um samrunann med bréfi, dags. 7. jandar sl., dsamt
tillogu um skilyrdi sem adilar téldu ad myndu draga uUr beim samkeppnislegu
vandkvaedum sem samruninn hefdi i for med sér. Med bréfi, dags 10. desember, tilkynnti
Samkeppniseftirlitid ad stofnunin teldi asteedu til frekari rannséknar & samkeppnislegum
ahrifum samrunans.

Vegna rannsoknar malsins hefur Samkeppniseftirlitid aflad ymissa gagna. b3 hafa
starfsmenn Samkeppniseftirlitsins att vidtol vid fulltria samrunaadila og adra adila sem
tengjast peim morkudum sem malid vardar og fjallad verdur um nanar hér a eftir, s.s.
vidskiptavini, keppinauta og adra hagsmunaadila. Ad pvi marki sem Samkeppniseftirlitid
telur upplysingar og vidhorf pessara adila skipta mali fyrir nidurstodu pessa mals er
beirra getid i dkvorduninni.

Vidraedur Samkeppniseftirlitsins vi® Islandsbanka hafa leitt til pess ad félagi® 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 skilyrdi
fyrir peim samruna sem um er fjallad i mali pessu, en nanar er fjallad um pau i
nidurstodukafla pessarar akvordunar.

II.
Samruninn
Samkvamt 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 yfirrddum, i heild
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eda ad hluta, yfir einu eda fleiri fyrirteekjum til vidbotar med pvi ad kaupa verdbréf eda
eignir, med samningi eda 66rum haetti.

fslandsbanki er vidskiptabanki med starfsleyfi sem slikur fra Fjarmalaeftirlitinu i samraemi
vid akveaedi laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki. P4 kemur fram i samrunaskra ad
Islandsbanki hafi tekid yfir ymis félog sem hafa ekki med hondum bankarekstur. Hefur
Samkeppniseftirlitid fjallad um yfirtoku Islandsbanka & 68rum atvinnufyrirtaekjum sbr.
akvordun stofnunarinnar nr. 33/2009 Samruni Islandsbanka hf. og Icelandair Group hf.,
akvordun nr. 8/2010, Yfirtaka Islandsbanka hf. & bifreidaumbodunum Bifreidum og
Landbunadarvélum ehf. og Ingvari Helgasyni ehf., akvordun nr. 16/2010, Yfirtaka
Islandsbanka hf. & Bevis hf., og &kvordun nr. 22/2010, Yfirtaka Islandsbanka & Eik
Properties ehf. en med bpessum &kvordunum var Islandsbanka heimilad ad taka
viokomandi fyrirtaeki yfir med skilyréum.

Glitnir banki er fyrrverandi vidskiptabanki sem nu er i slitamedferd. Er Glitnir eigandi ad
meirihluta hlutafjar Islandsbanka. Setti Samkeppniseftirlitid eignarhaldi Glitnis &
fslandsbanka skilyrdi, sbr. akvordun Samkeppniseftirlitsins nr. 48/2009, Yfirtaka Glitnis
banka hf. & Islandsbanka hf.

Fram kemur i samrunaskrd ad Blafugl sé fraktflugfélag med adsetur & Islandi. Flygur
félagid m.a. fyrir helstu hradflutningsfyrirtaeki i Evrépu. Fram kemur & heimasidu
félagsins ad pad fljugi m.a. milli Islands og Evrépu. Fjallad var um samruna Bl&fugls vid
FL Group hf. i dkvordun samkeppnisrads nr. 20/2005, Samruni FL Group hf., Blafugls hf.
0g Flugflutninga ehf. Var samruninn sampykktur med skilyréum. Skilyrdunum var atlad
ad tryggja aframhaldandi samkeppni @ milli Flugleidar-Fraktar annars vegar og Blafugls
hins vegar. Flugrekstrarhluti FL Group var sidar skilinn fra félaginu og er nu rekinn undir
heitinu Icelandair Group og hefur Blafugl pvi verid rekid undir pvi félagi. IGInvest hefur
enga starfsemi skv. samrunaskra en félagid heldur utan um pantanir a fjorum Boeing 787
Dreamliner flugvélum fra The Boeing Company. Mun SPW eignast alla B-hluti félagsins en
skv. samrunaskra veitir pad SPW yfirrad yfir félaginu.

Glitnir og Islandsbanki hafa stofnad félagid SPW um eignarhald sitt & Blafugli og IGInvest.
Munu rimlega 70% hlutafjar verda i eigu Islandsbanka til méts vid Glitni.

III.
Nidurstada

Samkeppniseftirliti® fialladi um yfirrdd Islandsbanka yfir Icelandair Group hf. i akvérdun
nr. 33/2009, Samruni Islandsbanka hf. og Icelandair Group hf. Voru yfirrddin sampykkt
med skilyrdum. Var skilyrdunum m.a. atlad ad koma i veg fyrir réskun a samkeppni sem
stafad geeti af pvi ad Islandsbanki atti jafnframt hagsmuna ad geaeta & tengdum
morkudum. Sérstaklega var visad til pess ad Islandbanki atti umtalsverdan eignarhlut {
Skeljungi. Eins og adur greinir var Blafugl i eigu Icelandair Group. A &rinu 2010 keyptu
Framtakssjédur Islands slhf. og Lifeyrissjédur verslunarmanna eignarhlut i Icelandair og
leiddu pau vidskipti til pess ad yfirrad Islandsbanka yfir Icelandair Group féllu nidur.

f skyrslu Samkeppniseftirlitsins nr. 2/2008, Oflug uppbygging - opnun markada og efling
atvinnustarfsemi, var fjallad sérstaklega um samkeppnisadstaedur i fraktflugi til og fra
fslandi. I skyrslunni er komist ad peirri nidurstédu ad mikilvaegar forsendur pess ad
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samruni FL Group hf. og Blafugls var sampykktur med skilyrdum (akvordun nr. 20/2005)
hoféu ekki gengid eftir. Med visan til pess beindi Samkeppniseftirlitid peim tilmaslum til
Icelandair Group ad félagid seldi Blafugl fra sér til 6tengds adila. Taldi eftirlitid ad med pvi
yréi komid & virkari samkeppni @ markadnum neytendum til hagbdéta. Med yfirtoku
Islandsbanka & Blafugli, sem fjallad er um i mali pessu, og peim skilyrdum sem
Samkeppniseftirlitid setur yfirtokunni, er rofid a framangreind eignatengsl i samrami vid
umraedd tilmeeli.

1. Umrzduskjal Samkeppniseftirlitsins og Grskurdur afryjunarnefndar
samkeppnismala i mali nr. 18/2009
Samkeppniseftirlitid hefur fjallad téluvert um yfirtokur banka a atvinnufyrirteekjum &
umlidnum misserum. bann 8. desember 2009 birti Samkeppniseftirlitid umraeduskjal um
banka og fjarhagslega endurskipulagningu fyrirtaekja. I pvi kemur fram pad mat ad pad
sé neytendum og atvinnulifinu til hagsbdéta ad bankar afskrifi eda minnki skuldir
rekstrarhaefra fyrirtaekja sem eiga i greidsluerfidleikum. Bankar verdi hins vegar ad gera
skyra ardsemiskrofu til endurskipulagdra fyrirtaekja og geeta ad samkeppnissjonarmidum.

I umreeduskjalinu er fjallad um skuldavanda islenskra fyrirtaekja og samkeppnisleg
alitaefni tengd honum. Er petta vidfangsefni talid afar mikilvaegt og geta haft veruleg
ahrif @ préoun og uppbyggingu islensks atvinnulifs. Samkeppniseftirlitid setur fram i
skjalinu sautjan kjarnasjonarmid sem pad telur ad hafa eigi ad leidarljési vid
endurskipulagningu atvinnufyrirtaekja. Dreginn er leerddmur af reynslu annarra rikja af
apekkum alitaefnum og jafnframt er gefid yfirlit yfir pad hvernig framangreind patttaka
bankanna & samkeppnismorkudum horfir vid samkeppnislogunum.

A mesdal peirra 17 kjarnasjénarmida sem fram koma i skjalinu méa nefna eftirfarandi:

e Einungis 4 ad koma bpeim fyrirtaekjum til adstodar sem eiga sér edlilegar
rekstrarlegar forsendur, en fordast ber ad endurreisa eda halda gangandi
6hagkvaemum fyrirtaekjum.

e Pad er neytendum og atvinnulifinu til hagsbdota ad bankar afskrifi skuldir eda a
annan hatt dragi ur skuldabyrdi rekstrarhaefra fyrirteekja. Beiting samkeppnislaga
a ekki ad vinna gegn pessu.

e Bankar verda ad gera skyra ardsemiskrofu til endurskipulagdra fyrirtaekja og geeta
verdur fyllsta adhalds um ardsemi.

e Bankar sem 0dlast yfirrdd yfir fyrirteeki verda ad fast vid freistnivanda peirra sem
starfa i fyrirtaekinu. Vandinn felst i pvi ad starfsmenn og stjérnendur hafa ekki
sama hvata og adur til ad reka fyrirtaeki skynsamlega.

e Tryggja verdur ad eignarhald banka raski ekki samkeppni.

e Draga parf Ur haettunni @ pvi ad of mikilli skuldabyrdi fyrirtaekja sé velt Ut i verd a
voru og pjénustu.

e Bankar eiga ad selja endurskipuldgd fyrirtaeki svo fljott sem audid er i gagnseeju
ferli, eftir pvi sem kostur er. Skraning i kaupholl er vaenlegur kostur.

Umraeduskjalid var sent til umsagnar hja hagsmunaadilum og hafa Samkeppniseftirlitinu
borist ymsar umsagnir fré m.a. Neytendasamtokunum og ymsum fyrirtaekjum og
samtékum peirra, auk umsagna fra vidskiptabonkunum premur.
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bPa ber ad lita til pess ad pann 21. januar 2010 birti afryjunarnefnd samkeppnismala
urskurd i mali sem vardar samruna Vestia, doétturfélags NBI, og Teymis.
Samkeppniseftirlitid heimiladi pennan samruna NBI og Teymis an skilyrda i akvordun nr.
34/2009. Siminn sem er keppinautur Teymis kaerdi nidurstédu Samkeppniseftirlitsins til
afryjunarnefndar samkeppnismala. Komst nefndin ad peirri nidurstédu i Urskurdi sinum i
mali nr. 18/2009, Siminn gegn Samkeppniseftirlitinu ad Samkeppniseftirlitinu hefdi borid
ad setja samrunanum skilyrdi par sem samruninn raskadi samkeppni i skilningi 17. gr. c
samkeppnislaga med umtalsverdum haetti. Um petta segir i Urskurdi afryjunarnefndar:

~A8 mati afryjunarnefndarinnar skapast ymis konar haetta a roskun a
samkeppni ef ekki eru settar skordur vid langvarandi eignarhaldi lanardrottna
a bord vid banka ad fyrirtaekjum a8 samkeppnismarkadi. Su réskun getur stritt
gegn markmidum samkeppnislaga og par med hagsmunum neytenda ef
fyrirtaeki getur athafnad sig & 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. Pa er
ljost ad ymis vandamal skapast vid hagsmunatengs! 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 stérir vidskiptavinir & pjonustumérkudum og i ndverandi dstandi
eru mérg félég peim tengd. Getur pvi skapast haetta a éedlilegum gerningum
0og misnotkun peirrar adstédu. bott 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 Ur eda koma i veg fyrir framangreind
Oaskileg ahrif med pvi ad setja samruna af pessum toga skilyrdi:

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

Samkeppniseftirlitid telur |jost ad sambeerileg sjonarmid eiga vid um yfirtoku
Islandsbanka & Bl&fugli og pann samruna sem afryjunarnefndin fjalladi um i tilvitnudum
arskurdi. ba er ljost ad pessi Urskurdur afryjunarnefndar veitir Samkeppniseftirlitinu
auknar heimildir til ad fylgja eftir framangreindu umraduskjali um banka og fjarhagslega
endurskipulagningu fyrirtaekja med bindandi heetti. Til pess ad meta vaentanleg ahrif af
samrunanum er rétt ad lita til stodunnar & peim markadi sem Blafugl starfar a. Verdur
viki® ad pvi hér a eftir.

2. Markadir sem mali skipta og stada fyrirtaekja a peim

Samkvaeemt 4. gr. samkeppnislaga er markadur sdlusvaedi voéru og stadgengdarvoru
og/eda sOlusvaedi pjonustu og stadgengdarpjonustu. Hagfraedileg rok leida til pess ad
skoda verdur vidkomandi markadi Ut fra ad minnsta kosti tveimur sjonarhornum. Annars
vegar voru- eda pjonustumarkadnum og hins vegar landfreedilega markadnum. Hafa ber
bé i huga ad markadsskilgreiningar i samkeppnisrétti geta ekki verid ndkveemar og eru
adeins notadar til vidmidunar, sbr. t.d. urskurd afryjunarnefndar samkeppnismala i mali
nr. 8/2008, Fiskmarkadur Islands hf. gegn Samkeppniseftirlitinu.
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Med vidkomandi véru- eda pjoénustumarkadi er att vid markad fyrir allar vorur og
pbjonustu sem neytendur lita & sem stadgonguvorur eda stadgongupjonustu vegna
eiginleika peirra, verds og aformadrar notkunar. Stadgdnguvara eda stadgdngupjonusta
er vara eda pjonusta sem ad fullu eda verulegu leyti getur komid i stad annarra voru eda
bjonustu.

I samkeppnisrétti er landfraedilegi markadurinn pad svaedi par sem samkeppnisskilyrdi
eru nagjanlega lik til pess ad unnt sé ad greina pau fra 68rum svaeedum i samkeppnislegu
tilliti, sbr. t.d. drskurd &fryjunarnefndar samkeppnismala i mali nr. 3/2008, Hf,
Eimskipafélag Islands gegn Samkeppniseftirlitinu. Er hér um ad reeda landsvaedi par sem
hlutadeigandi fyrirtaeki eru vidridin frambod og eftirspurn eftir vidkomandi véru eda
pbjénustu og sem unnt er ad greina fra narliggjandi sveedum, einkum vegna pess ad
samkeppnisskilyrdi eru greinilega frabrugdin &8 peim svadum. Medal patta sem skipta
mali vid mat & viokomandi landfraedilegum markadi eru edli og einkenni vidkomandi voru
eda pjonustu, hugsanlegar adgangshindranir eda neytendavenjur, greinilegur munur a
markadshlutdeild fyrirtaekja & vidkomandi sveedi og adliggjandi sveedum, verdmunur og
flutningskostnadur.

Samkeppniseftirlitid hefur fjallad um vidskiptabankamarkad i ymsum &kvérdunum. i
akvordun 50/2008, Samruni SPRON og Kauppings, er ad finna itarlega greiningu a
vidskiptabankamarkadi. I peirri akvordun komst Samkeppniseftirlitid ad peirri nidurstédu
ad prir vidskiptabankar hefdu sameiginlega markadsradandi stodu & markadnum fyrir
vidskiptabankapjénustu vid einstaklinga og smeerri fyrirtaekja. NU er sama starfsemi rekin
4 Islandi undir merkjum NBI hf., Arion banka hf. og Islandsbanka hf. Hefur
Samkeppniseftirlitid tali® ad stada naverandi vidskiptabanka & morkudum fyrir
hefdbundna bankastarfsemi hér & landi sé i adalatridum svipud stédu forvera peirra, sbr.
einnig t.d. akvordun Samkeppniseftirlitsins nr. 49/2009, Samruni Kauppings banka hf. og
Arion banka hf.

I 4kvordun samkeppnisrads nr. 20/2005 sagdi svo um stédu Blafugls:

LI kjolfar rannséknar & samkeppnislegum &hrifum samrunans er pad mat
samkeppnisrads ad tilefni sé til ihlutunar vegna hans & grundvelli 18. gr.
samkeppnislaga. Samkeppnisrad telur ad starfsemi Flugflutninga og sidar
tilkoma Blafugls hafi aukid samkeppni @ markadnum fyrir fraktflug til og fra
Islandi. bannig hefur Blafugl veitt 68rum keppinautum sinum, p. & m.
Flugleidum-Frakt, harda verdsamkeppni i flutningum & flugfrakt milli Islands
0g afangastada i Evrépu.

Med hlidsjon af pbessu mati samkeppnisyfirvalda hafa att sér stad vidreedur
milli Samkeppnisstofnunar og fulltria samrunaadila og hafa vidraedurnar leitt
til  sattar & milli adila, sbr. 18. gr. reglna um malsmedferd
samkeppnisyfirvalda nr. 922/2001. Sattin felur i sér ad FL Group, Blafugl og
Flugflutningar hlyti peim skilyrédum sem fram koma [ eftirfarandi
akvérdunarordi.”

I samrunaskrd kemur fram ad &hrifa samrunans muni fyrst og fremst geeta &
fraktflutningamarkadi. Samkvamt samrunaskra starfa ad minnsta kosti Icelandair Cargo,
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Blafugl og Iceland Express & markadnum. Visa samrunaadilar til akvordunar
Samkeppniseftirlitsins nr. 54/2007, Endurskodun skilyrda akvérdunar samkeppnisrads nr.
20/2005, samruni FL Group hf., Blafugls hf., og Flugflutninga ehf. vardandi
markadshlutdeild pessara félaga & peim markadi sem peir starfa a. par kom fram adé
hlutdeild Blafugls vaeri 5-10% en hlutdeild Icelandair Cargo 90-95%. I malinu var midad
vi® ad markadur malsins vaeri fraktflutningar me? flugi til og fra Islandi. bétti ekki dstaeda
til pess i akvorduninni ad skipta markadnum upp eftir einstokum aaetlunarleidum eda
afangastédum. Ljost ma vera ad markadshlutdeild Blafugls er heerri en hér kemur fram ef
liti® er adeins til fraktflutninga med flugi milli Islands og Evrépu en Blafugl flygur ekki til
Nordur-Ameriku skv. upplysingum Samkeppniseftirlitsins. Sé litid til tiltekinna
afangastada er markadshlutdeild Blafugls i sumum tilvikum enn haerri. Pa verdur hér ad
hafa i huga ad Islandsbanki og Glitnir eru hluthafar i Icelandair Group sem er médurfélag
Icelandair Cargo. Hefur bankinn pvi hagsmuni af rekstri beggja félaganna. Er hlutur
Islandsbanka i Icelandair Group naegilega stér til pess a® bankinn geti rddi® einum
stjornarmanni.

3. Thlutun

Af framangreindu leidir ad tilefni er til ihlutunar skv. 17. gr. ¢ samkeppnislaga vegna
samrunans. Islandsbanki hefur lyst yfir vilja til pess ad gangast undir satt i malinu &
grundvelli 17. gr. f laganna og 22. gr. reglna um malsmedferd Samkeppniseftirlitsins nr.
880/2005. Vidredur vid samrunaadila hafa leitt til sattar i malinu. Sattin felur i sér
nedangreind skilyrdi sem sett eru fram i akvordunarordum. Telur Samkeppniseftirlitid ad
skilyrdin leysi hin samkeppnislegu vandamal sem stafa af samrunanum.

Vid setningu skilyrda af pessu tagi er almennt mikilvaegt ad hafa i huga aé fyrirtaeki sem
bankar taka yfir eiga ekki ad hezetta ad keppa eda fara sér heegar i samkeppni. Slikt
myndi valda almenningi og 08rum vidskiptavinum tjéni & peim morkudum sem
viokomandi fyrirtaeki starfa. Hins vegar verdur ad tryggja ad eignarhald banka leidi ekki
til roskunar & samkeppni sokum peirra sérstoku kringumstaedna sem nu rikja i atvinnulifi
hér & landi. Segja ma ad pessi samkeppnislegu vandamal felist i grundvallaratridum i
eftirfarandi atridum i pessu mali:

e Heaettu 4 ad eignarhald banka & atvinnufyrirteeki verdi vidvarandi.

e Eigna- eda hagsmunatengslum & milli m.a. keppinauta sem Islandsbanki eda
détturfélog hans eiga eignarhluti i. I pessu mali hattar svo til ad Islandsbanki &
jafnframt eignarhlut i Icelandair Group, en dotturfélag pess, Icelandair Cargo, er
keppinautur Blafugls. Ljost er ad Icelandair Group hefur talsverda hagsmuni af pvi
hvernig Blafugl er rekid og hvernig sélu félagsins verdur hattad [...]*

o Heettu & ad vidkvaemar rekstrarupplysingar um keppinauta yfirtekinna
atvinnufyrirtaekja sem eru i vidskiptum vid Islandsbanka berist til peirra félaga
sem hluthafarnir hafa yfirrad yfir, p.m.t. til keppinauta.

e Haettu & ad hlutast sé til um ad fyrirtaeki undir yfirrddum Islandsbanka beini
vidskiptum sinum til annarra fyrirteekja undir yfirrddum fslandsbanka og utiloki
keppinauta par med fra mikilveegum vidskiptum.

! Fellt at vegna tranadar.
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e Heettu & ad Islandsbanki fjarmagni vidvarandi taprekstur yfirtekins fyrirtaekis og
ad stjornendur pess hafi ekki somu hvata og adur til pess ad reka fyrirtaekid
skynsamlega.

e Haettu & ad Islandsbanki mismuni vidskiptavinum sinum pannig ad féloég undir
yfirradum bankans njoti betri vidskiptakjara an pess ad malefnaleg sjonarmid bui
bar ad baki. par sem fjarmagnkostnadur er stér kostnadarlidur i moérgum
atvinnugreinum getur slik mismunun haft mjég alvarlegar afleidingar fyrir
keppinauta.

e Haettu & ad vidkveemar upplysingar um fyrirtaeki i almennum bankavidskiptum vid
Islandsbanka berist til keppinauta vidkomandi fyrirtaekja.

Til pess ad vinna gegn pessum samkeppnishdmlum er i fyrsta lagi 16gé su skylda a
fslandsbanka ad selja Blafugl innan tilskilins tima. Er edlilegt ad eignarhaldi banka &
atvinnufyrirtaekjum séu settar préngar skordur hvad timalengd vardar til pess ad
takmarka pa haettu & samkeppnisroskun sem almennt felst i yfirtoku banka &
atvinnufyrirtaekjum vid peer adstaedur sem nu rikja i islensku atvinnulifi. Andspaenis
pbessum augljésu hagsmunum verdur einnig ad meta hagsmuni bankans af pvi ad hafa
edlilegt svigrum til pess ad vidhalda eda auka verdmeeti peirra eigna sem um reaedir.

Samkeppniseftirlitid telur naudsynlegt ad tranadur riki um frest til sélu. Slikir timafrestir,
ef opinberir vaeru, geta augljéoslega raskad soluferli og haft oedlileg ahrif 3
akvordunartoku kaupenda. Fresturinn getur pannig ordid til pess aéd draga Ur
s6lumoguleikum & soélutimabilinu og laekkad séluverd vidkomandi eignar. Af pvi geeti leitt
ad bankinn geti ekki fengid sannvirdi fyrir eignina sem aftur hefur neikvaed ahrif a
efnahagslegan styrkleika hans, sem er forsenda pess ad hann geti sinnt pvi mikilvaega
hlutverk ad Gtvega atvinnulifinu lansfé og adra pjonustu. Getur pad dregid Gr protti
efnahagslifsins og takmarkad samkeppni.

Til pess ad koma i veg fyrir mogulega samheaefingu i vidskiptastefnu atvinnufyrirtaekja
undir yfirrddum Islandsbanka og tryggja ad pau starfi afram sem sjalfstaedir keppinautar
4 markadi telur Samkeppniseftirlitid edlilegt ad Blafugl sé rekid 6had Islandsbanka eftir
bvi sem kostur er. I skilyrdum sattarinnar er kvedi® 4 um ad eignarhluturinn skuli vera i
eignarhaldsfélagi sem starfi sjalfsteett. bPa er kvedid & um skipan stjérnar i
eignarhaldsfélaginu Midengi, SPW og Blafugli.

Skilyrdin gera einnig rdd fyrir pvi ad Islandsbanki setji Blafugli skyra og edlilega
ardsemiskrofu og skilji @ milli rekstrar fyrirtaekisins og bankans. Er petta gert til pess ad
vinna gegn bpeirri haettu sem felst i pvi ad bankar sjai sér hag i pvi ad auka virdi
yfirtekinna fyrirtaekja med pvi ad fjarmagna undirbod eda aukna markadssdkn og auka
bar med markadshlutdeild vidkomandi fyrirtaekja. Skyr eigendastefna, krofur til
stjérnenda Blafugls og akvaedi um opinbera upplysingagjéf um adkomu banka ad Blafugli
eru pessu einnig til studnings. bPessum skilyréum er einnig aetlad ad takmarka pann
freistnivanda (e. moral hazard) starfsmanna hins yfirtekna félags sem getur stafad af
eignarhaldi bankans i fyrirtaekinu. Vandinn felst i pvi ad hvati starfsmanna og stjérnenda
til ad reka fyrirteeki skynsamlega getur minnkad ef vidkomandi telja ad fjarsterkur adili
eins og banki muni koma til bjargar gangi dhaettusamar aaetlanir ekki eftir.
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Tengsl banka og atvinnufyrirteekja geta einnig haft ahrif til pess ad atvinnufyrirtaekin sem
tekin eru yfir eda onnur félog sem vega pbungt i Utldnasafni bankanna beini vidskiptum
sinum hvert til annars. Hagsmunir banka af endurheimt skulda kunna ad vera best
tryggdir med pessu moti til skamms tima en ad sama skapi veeri samkeppni veruleg
haetta buin ef bankar keemu a pennan hatt i veg fyrir ad atvinnufyrirtaeki teekju
akvardanir sem eru vidskiptalega skynsamlegastar @ hverjum tima. Ef vidkomandi
fyrirtaeki eru oflug & sinu svidi getur petta leitt til pess ad keppinautar Utilokist fra
mikilvaeegum vidskiptum. Til langs tima er hag yfirteknu fyrirtaekjanna jafnframt best
borgi®d med pvi ad pau starfi med sem edlilegustum haetti og leitist i sifellu vid ad gera
eins hagstaeda samninga og beim er unnt. Af peim sdkum telur Samkeppniseftirlitid
naudsynlegt ad skilyrdin komi eins og haegt er i veg fyrir pd hagsmunaarekstra sem upp
kunna ad koma med pvi ad takmarka adkomu starfsmanna peirra samrunaadila sem hafa
med hondum Utldnastarfsemi ad Blafugli.

Islenskur bankamarkadur er verulega sampjappadur par sem bprir vidskiptabankar hafa
yfirgnaefandi markadshlutdeild. Staerd bankanna veldur pvi ad peir bda yfir umtalsverdu
magni  trunadarupplysinga. [ vissum tilvikum blUa einstakir bankar  yfir
trinadarupplysingum um keppinauta peirra atvinnufyrirteekja sem peir taka yfir. Er
skilyrdunum aetlad ad tryggja ad slikar upplysingar berist ekki til hinna yfirteknu
fyrirtaekja. Jafnframt er lagt bann vid pvi ad vidkveemar upplysingar berist fra yfirteknum
fyrirtaekjum til keppinauta eda vidskiptavina peirra sem kunna einnig ad vera i eigu eda i
vidskiptum vid sama banka.

I skilyrdunum er ad finna akvaedi sem leggur pa skyldu & Islandsbanka ad taka upp
vidvarandi og 6flugt innra eftirlit med pvi ad skilyrdin ndi markmidi sinu. Ber bankanum
ad tryggja ad ohadur adili innan bankans geti med truverdugum heetti fylgst med
framkvaemd skilyrdanna og gefid Samkeppniseftirlitinu skyrslu um starf sitt. Eftirlit petta
er vitaskuld til vidbdtar vid hid almenna eftirlit sem Samkeppniseftirlitid hefur med pvi ad
fyrirteeki fari ad akvordunum sem eftirlitid tekur skv. samkeppnislogum.

Fyrir liggur ad Islandsbanki & jafnframt hlut i Icelandair Group en détturfélag pess,
Icelandair Cargo, er keppinautur Blafugls.Hefur Icelandair Group pannig jafnframt nokkra
hagsmuni af pvi hvernig til tekst vid séluna & Blafugli. Er i skilyrdunum ad finna akvaedi
sem draga ur peirri haettu & samkeppnisréskun sem pessir hagsmunir geta haft i for med
sér. bannig skal bankinn m.a. tryggja fullt sjalfstaedi milli annars vegar Blafugls og hins
vegar keppinauta og mikilveegra vidskiptavina Blafugls sem eru eda munu verda, ad fullu
eda hluta, i eigu Islandsbanka eda Glitnis. Tekur petta m.a. til Icelandair Cargo ehf.
Akvaedi um skipan stjérna og bann vid upplysingamidlun studlar ennfremur ad pessu.

Akvérdunarord:

~Yfirtaka Islandsbanka hf. og Glitnis banka hf. & Blafugls ehf. og 68rum eignum
sem adur voru i eigu Icelandair Group hf. 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
ogildingu samrunans:



Soluskylda og s6lumati

1.1
Frestur til s6lu
Islandsbanki skal selja eignarhlut sinn i Blafugli eins fljétt og verda ma og eigi
sidar en [...]%

Samkeppniseftirlitio getur framlengt solufrest skv. 1. mgr. saki bankinn um pad.
I umsékn um framlengingu solufrests skal rokstutt hvada atvik komi i veg fyrir
sO6lu. Ef umséknin byggist & pvi mati bankans ad erfidar markadsadstaedur eda
sérstakar adstaedur i rekstri eda rekstrarumhverfi Blafugls hamli s6lu innan
frests skv. 1. mgr. skal med henni fylgja alit fra 6hadum kunnattumanni par sem
framangreint mat bankans er stadfest.

1.2
Solumati
Islandsbanki skal selja Blafugl i fyrirfram skilgreindu og gagnsaeju ferli, t.d. med
skraningu i kaupholl ad undangengnu Gtbodi i samremi vid akvaedi laga um
verdbréfavidskipti nr. 108/2007.

Eftirlitsadili bankans sbr. 4. gr. skal fylgjast med soluferlinu og skal s6luaatiun
liggja fyrir eigi sidar en fjorum manudum eftir dagsetningu pessara skilyrda.

2.
Adgerdir gegn skadlegum hagsmunatengsium

2.1,
Almennt
Markmid skilyrda pessara er ad tryggja ad vidskiptatengsl Islandsbanka vid
fyrirteeki sem starfa & somu eda skyldum morkudum og Blafugl skadi ekki
samkeppni & medan Blafugl er undir yfirradum iIslandsbanka og Glitnis. Skulu
samrunaadilar i pvi skyni tryggja sjalfstaedi Blafugls a samkeppnismarkadi.

2.2,
Skyldur Midengis
Blafugl er i eigu eignarhaldsfélagsins SPW ehf. (hér eftir SPW). Eignarhlutur
Islandsbanka i SPW skal vera hja Midengi ehf. Skal eignarhald islandsbanka &
SPW vera feert til Midengis eigi sidar en fjorum manudum eftir dagsetningu
bessarar skilyrda. Midengi skal lGta eftirfarandi reglum ad lagmarki:

a) Meirihluti stjornar Midengis skal skipadur stjornarméonnum sem eru
6hadir islandsbanka og Glitni. Adrir stjornarmenn mega ekki koma ar
hopi starfsmanna & peim svidum Islandsbanka sem bera abyrgd a
atlanum til fyrirtekja. Stjornarmadur telst 6hadur ef hann er ekki

2 Fellt at vegna trdnadar
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starfsmadur eda stjornarmadur hja Islandsbanka eda Glitni eda
fyrirteekjum sem peir eiga meira en 15% eignarhlut i, er ekki maki
stjornarmanns eda stjornanda hja framangreindum adilum, skyldur peim i
beinan legg eda fyrsta legg til hlidar. Einnig telst stjérnarmadur 6hadur ef
hann er ekki verulega hadur framangreindum adilum i storfum sinum.
bPeir sem t.d. sinna reglubundid hagsmunagzeslu og/eda radgjafarstofum
fyrir framangreinda adila uppfylla ekki petta skilyrdi.

b) Starfsmenn Midengis skulu ekki jafnframt vera starfsmenn Islandsbanka
eda Glitnis.

c) Stjornarmonnum i Midengi og starfsmonnum pess er 6heimilt ad gripa til
radstafana sem dregid geta ar vidskiptalegu sjalfstedi Blafugls eda
takmarkad samkeppni a peim moérkudum sem Blafugl starfar a.

d) Stjorn og starfsmonnum Islandsbanka og Glitnis er 6heimilt ad beina
fyrirmeaelum, tilmaelum eda abendingum til stjornarmanna eda
starfsmanna Midengis sem mida ad eda geta haft pau skadlegu ahrif sem
tilgreind eru i c-lid.

e) Tryggja skal ad starfsmenn Midengis hafi ekki adgang ad upplysingum um
vidskiptavini Islandsbanka, annarra en peirra sem falla undir
eignarhaldsfélagid og teljast vera edlilegar upplysingar fyrir adila sem
reka fyrirteeki i eigu eignarhaldsfélagsins. ZAdstu stjérnendur
Islandsbanka skulu adeins taka patt i almennri stefnumétun Midengis og
taka patt i mikilveegum akvordunum um rekstur pess en starfsemi
Midengis skal ad 6dru leyti vera sjalfstaed.

f) Starfsemi Midengis skal hyst utan Islandsbanka. Skilgreina skal pjonustu
stoddeilda Islandsbanka vid Midengis og skal tryggja ad su pjonusta falli
ad 6drum akvaedum pessarar greinar.

g) Islandsbanki skal gera samning vid Midengi um fjarmégnun og markmid
rekstrar Midengis bar sem medal annars skal koma fram hvada
ardsemiskrofu bankinn gerir til félagsins.

2.3.
Skyldur SPW
SPW skal taka akvordun um solumata og bera abyrgd a framkveaemd soluferlis
Blafugls. SPW ber abyrgd a framkvamd soluferlis Blafugls og ad han sé i
samrami vid akvaedi akvordunar pessarar. Skal félagid tryggja ad
samkeppnislegir hagsmunir Icelandair Group af so6lu Blafugls hafi ekki ahrif a
soluferlia.

Stjorn SPW skal skipud stjéornarméonnum sem eru 06hadir Islandsbanka.
Stjornarmadur telst 60hadur ef hann er ekki starfsmadur eda stjornarmadur hja
Islandsbanka eda fyrirtekjum sem hann & meira en 15% eignarhlut i, er ekki
maki stjérnarmanns eda stjornanda hja Islandsbanka, skyldur peim i beinan
legg eda fyrsta legg til hlidar. Einnig telst stjérnarmadur 6hadur ef hann er ekki
verulega hadur Islandsbanka i storfum sinum. beir sem t.d. sinna reglubundid
hagsmunagzaeslu og/eda radgjafarstofum fyrir islandsbanka uppfylla ekki petta
skilyrdi. Hinum 6hadu stjérnarmoéonnum i Midengi og starfsméonnum Midengis er
heimilt ad sitja i stjorn SPW.
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SPW skal moéta sjalfsteeda eigendastefnu fyrir Blafugl. Medal annars skal
Blafugli sett sjalfstaed rekstrarmarkmid. Hafa skal edlileg ardsemissjonarmid ad
leidarljési i rekstri Blafugls. SPW skal gera skyrar krofur til stjornenda Blafugls
um aod peir fylgi eigendastefnu pess og krofu um edlilega arésemi.

2.4.
Tryggja skal sjalfstaedi Blafugls gagnvart Islandsbanka
Almennur daglegur rekstur Blafugls skal vera ad fullu adskilinn fra 6drum
almennum daglegum rekstri Islandsbanka, Midengis og SPW.

SPW skipar einstaklinga i stjorn Blafugls. Skulu peir lata s6mu skilyréum og
stjornarmenn i SPW, sbr. skilyrdi i akvaedi 2. mgr. akvaedis 2.3. i akvordun
bessari.

2.5.
Tryggja skal sjalfstaedi Blafugls gagnvart tengdum fyrirteekjum

Tryggja skal fullt sjalfstzedi milli annars vegar Blafugls og hins vegar keppinauta
og mikilveegra vidskiptavina Blafugls sem eru eda munu verda, ad fullu eda
hluta, i eigu Islandsbanka eda Glitnis (nefnd hér eftir tengd fyrirtaki). Hér er
medal annars um ad reeda Icelandair Cargo ehf. Med fullu sjalfstaedi milli
Blafugls og tengdra félaga er m.a. att vid ad eignarhlutum bankans i peim
félogum skuli ekki komid fyrir i sama eignarhaldsfélaginu.

Islandsbanki skal tryggja ad starfsmenn hans midli ekki vidkvaemum
upplysingum um starfsemi framangreindra fyrirtaekja a milli peirra.

2.6.
Vidskipti milli Blafugls og tengdra fyrirtaekja
Ef um er ad raeda vidskipti a milli Blafugls og tengdra fyrirtaekja skulu pau vera
a vidskiptalegum forsendum eins og um vidskipti milli 6skyldra adila veeri ad
reeda. ba skal vidskiptastefna Blafugls vera algerlega 6had tengdum fyrirtaekjum
i eigu Islandsbanka. Skal Islandsbanki ekki hafa afskipti af vidskiptum a milli
Blafugls og tengdra félaga. Islandsbanka er t.d. 6heimilt ad beita sér fyrir pvi ad
Blafugl beini vidskiptum til tengdra fyrirtakja. Jafnframt er Islandsbanka
6heimilt ad beita sér fyrir pvi ad tengd fyrirtaeki eigi vidskipti vid Blafugl.

2.7.
Vidskipti Blafugls og vidskiptavina Islandsbanka
Islandsbanka er 6heimilt ad hlutast til um vidskipti milli Blafugls og annarra
vidskiptavina Islandsbanka. Er Islandsbanka o6heimilt ad hafa afskipti af
vidskiptum milli Blafugls og annarra vidskiptavina hans. bannig er Islandsbanka
t.d. 6heimilt ad beita sér fyrir pvi ad vidskiptavinir hans beini vidskiptum sinum
til Blafugls eda ad Blafugl beini vidskiptum sinum til vidskiptavina Islandsbanka.

2.8. gr.
Jafnreedi og tranadur
Islandsbanki skal geeta jafnrzedis a milli Blafugls og annarra vidskiptavina sinna.
I pvi skyni skal Islandsbanki m.a. tryggja ad somu einstaklingar séu ekki

11



fz

vidskiptastjorar annars vegar Blafugls og hins vegar helstu keppinauta félagsins,
t.d. Icelandair og détturfélaga Icelandair. Jafnframt skal Islandsbanka tryggja
ad somu einstaklingar séu ekki vidskiptastjorar annars vegar Blafugls og hins
vegar mikilveegustu vidskiptavina og birgja Blafugls sem jafnframt kunna ad
vera i vidskiptum vid bankann.

Islandsbanki skal tryggja med naudsynlegum adgerdum ad ekki berist til
Blafugls vidkveemar upplysingar sem hann byr yfir eda kann ad buaa yfir um
keppinauta eda vidskiptavini Blafugls.

Islandsbanki skal tryggja med naudsynlegum adgerdum ad vidkvemar
upplysingar sem hann byr yfir eda kann ad buaa yfir um Blafugl berist ekki til
keppinauta eda vidskiptavina Blafugls.

3.Upplysingagjof

3.1.

Opinber upplysingagjof um starfsemi Midengis og framkvaemd a skilyrdum
Midengi skal birta & heimasidu sinni upplysingar um eftirfarandi ad lagmarki:

a) Skipan stjornar Midengis og starfsmenn.

b) Skipan stjornar SPW.

c) Lista yfir eignarhluti Midengis i einstokum fyrirteekjum og staerd peirra.

d) Ad Midengi kaupi pjonustu fra islandsbanka.

e) Ad Midengi hafi gert samning vid Islandsbanka um fjarmégnun félagsins.

f) Almennar upplysingar um hvernig Midengi hyggst tryggja ad akvordun

bessari sé fylgt.

Islandsbanki skal ad lagmarki birta & heimasidu sinni upplysingar sem uGtskyra
framkveaemd bankans a akvordun pessari.

3.2
Opinber upplysingagjof um starfsemi Blafugls
Adgengilegar skulu vera opinberlega, t.d. & heimasidu bankans eda
eignarhaldsfélagsins, eftirfarandi upplysingar um starfsemi og rekstur Blafugls:

a) Skipan stjornar Blafugls asamt upplysingum um forstjora félagsins. ba
skal upplysa um allar breytingar a pessari skipan pegar par eiga sér stad.

b) Staerd eignarhlutar bankans, ef vid a, og breytingar a honum, pegar peer
eiga sér stad.

c) Hafi soluferli samkvamt grein 1.2 ekki verid hafid fyrir 1. oktéber 2011
og par til slikt soluferli hefur hafist, skal birta opinberlega arsreikning og
halfsarsuppgjor Blafugls a pvi timabili. Birtingin skal fara fram eigi sidar
en premur manudum eftir ad uppgjorstimabili lykur. Arsreikningur og
halfsarsuppgjor skal ad lagmarki innihalda rekstrarreikning,
efnahagsreikning, sjodsstreymisyfirlit og eiginfjaryfirlit fyrir vidkomandi
timabil asamt uGtreikningi & hreinum hagnadi a hlut fyrir arid/timabilid.
Skulu birtir reikningar félagsins vera Gtbanir i samraemi vid akvaedi laga
nr. 3/2006 um arsreikninga og framsetning peirra vera nagileg itarleg til
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bess ad gefa glogga mynd af rekstrinum. Jafnframt skal gera grein fyrir
aritun endurskodanda sé reikningur félagsins endurskodadur.

4.
Eftirlit

4.1
Eftirlit innan bankans og eignarhaldsfélagsins
Islandsbanki, Midengi og SPW skulu fela 6hadum adila eda adilum eftirlit med
bvi ad skilyrdum akvordunar pessarar sé fylgt. Med 6hadum adila er hér att vid
adila sem radinn er af Islandsbanka og kemur ekki med neinum haetti ad
framkveemd skilyrda akvordunar pessarar eda starfsemi bankans, Midengis eda
SPW sem tengist skilyrdum akvordunarinnar.

Skal Islandsbanki tryggja ad vidkomandi eftirlitsadili njoti naegilegra heimilda
og sjalfstaedis til pess ad geta framkvamt petta eftirlit med triverdugum heetti.
Skal t.d. tryggt ad eftirlitsadilinn geti aflad sér utanadkomandi sérfreediadstodar
ef hann telur p6rf & pvi. Skal Islandsbanki upplysa Samkeppniseftirlitid fyrir 25.
febrGar 2011 um pad hvernig framangreint verdur tryggt.

Eftirlit samkvaemt 1. mgr. skal ad lagmarki fela i sér eftirfarandi:

a) Ad gengid sé ar skugga um hvort farid hafi verid ad akvordun pessari af
halfu Islandsbanka, Midengis og SPW. I pvi felst m.a. mat & pvi hvort
verkferlar séu fullnaegjandi og hvort farid hafi verid eftir peim.

b) Ad sérstaklega sé kannad hvort edlileg ardsemissjonarmid séu hofd ad
leidarljosi i rekstri Blafugls.

c) Ad fylgst sé med pvi ad starfsmenn fyrirteekjalausna, stjornarmenn
Midengis, SPW og Blafugls og annarra eftir pvi sem vid a uppfylli skilyrdi
akvaeda 4. og 5. gr. akvordunar pessarar um 6hadi.

d) Ad fylgst sé med pvi ad vidskipti Islandsbanka vid tengd félog, helstu
keppinauta, mikilvaega vidskiptavini og birgja Blafugls séu i samraemi vid
akvaedi akvordunar pessarar.

e) Ad fylgst sé med pvi ad vidskipti Blafugls vid Islandsbanka og félog i eigu
bankans séu i samraemi vid akvaedi akvordunar pessarar.

f) Ad fylgst sé med pvi hvort verulegar breytingar verdi i rekstri Blafugls, t.d
med solu tiltekinna rekstrareininga, opnun eda lokun peirra.

Eftirlitsadili skv. 1. mgr. skal senda Samkeppniseftirlitinu skyrslu um starf sitt 6
manudum eftir dagsetningu akvoérdunar pessar og sidan, ef porf krefur, a 6
manada fresti par til sala & Blafugli hefur att sér stad eda yfirradum hefur lokid.
Skyrslan skal ad lagmarki geyma pzer upplysingar og mat sem kvedid er a um i 3.
mgr. pessarar greinar.

5.
Oheimil upplysingagjof til Icelandair
Stjornarmonnum og starfsmoénnum islandsbanka, Glitnis, Midengis, SPW og
Blafugli er 6heimilt ad midla til Icelandair upplysingum er varda almennan
rekstur Blafugis.
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Onnur akvaedi
bau skilyrdi sem fram koma i akvordun pessari falla nidur pegar Islandsbanki og
Glitnir hafa misst yfirrad yfir Blafugli.

Skal Islandsbanka og Glitni heimilt & hverjum timapunkti ad 6ska eftir pvi ad
skilyrdi pessi verdi felld ar gildi vegna breyttra forsendna sbr. 24. gr.
stjornsyslulaga ad hluta eda i heild.
7.
Yfirlysing

Framkvaemdarstjori fyrirteekjasvids Islandsbanka, framkvaemdarstjori Glitnis,
stjornarmenn og starfsmenn Midengis, stjérnarmenn SPW og stjornarmenn
Blafugls skulu undirrita yfirlysingu par sem hlutadeigandi lysir pvi yfir ad hann
hafi kynnt sér pau fyrirmaeli sem felast i akvordun pessari og ad hann heiti pvi
ad virda pau ad 6llu leyti. Framkvamdarstjori fyrirteekjasvids Islandsbanka skal
kynna akvordun pessa og pau fyrirmaeli sem felast i akvorduninni fyrir peim
starfsmonnum sinum sem hun tekur til.

8.
Vidurlog

Ve

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

Samkeppniseftirlitid

Pall Gunnar Palsson
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