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ROZHODNUTI

ROZHODNUTI KOMISE, (EU) 2020/1183
ze dne 25. (inora 2020

o stitni podpofe SA.34445 (2012/C), kterou Dinsko poskytlo na pfevod aktiv souvisejicich s
majetkem z banky FIH na spole¢nost FSC

(Pouze anglické znéni je zdvazné)

(Text s vyznamem pro EHP)

EVROPSKA KOMISE,

s ohledem na Smlouvu o fungovani Evropské unie, a zejména na ¢l. 108 odst. 2 prvni pododstavec této smlouvy,

s ohledem na Dohodu o Evropském hospodéfském prostoru, a zejména na ¢l. 62 odst. 1 pism. a) této dohody,

poté, co vyzvala ¢lenské stity a jiné ziiCastnéné strany, aby v souladu s uvedenymi ustanovenimi podaly pfipominky (),

vzhledem k témto ddvodiim:

1. POSTUP

(1)~ Dne 30. ¢ervna 2009 vlozilo Ddnsko do spole¢nosti FIH Erhvervsbank A/S véetné jejich deefinych spole¢nosti (déle
jen ,FIHY) ¢dstku ve vysi 1,9 miliardy DKK jako hybridni kapitdl tier 1, a to podle ddnského zdkona o stitem
financovanych kapitalovych injekcich ().

(2)  Dne 6. bfezna 2012 ozndmilo Dénsko balicek opatfeni ve prospéch banky FIH. Rozhodnutim ze dne 29. ¢ervna
2012 (dile jen ,rozhodnuti o podpofe na zichranu a o zahdjeni fizeni“) ) Komise tato opatfeni (*) docasné
schvilila jako opatfent, kterd jsou slucitelnd s vnitinim trhem.

(3)  V tomto rozhodnuti Komise zdroveni zahdjila fizeni podle ¢l. 108 odst. 2 Smlouvy o fungovéni Evropské unie (ddle
jen ,Smlouva*), jelikoz méla pochybnosti o pfiméfenosti uvedenych opatfeni, omezeni podpory na minimum, které
je nezbytné, a o vlastnim piispévku banky, zejména vzhledem k potencidlné nizkému protiplnéni za opatfeni tykajici
se znehodnocenych aktiv, kterd byla provedena ve prospéch banky FIH.

(4)  Dne 2. ¢ervence 2012 splatila banka FIH kapital ve vy$i 1,9 miliardy DKK, ktery obdrzela v roce 2009 podle
danského zdkona o stitem financovanych kapitdlovych injekcich ().

(5)  V souladu s rozhodnutim o podpofe na zdchranu a o zahdjeni fizeni pfedloZilo Dansko dne 4. ledna 2013 plin
restrukturalizace (), ktery poté pozménilo. Dne 24. Cervna 2013 pfedlozilo Dénsko konecnou aktualizovanou
verzi tohoto pldnu (ddle jen ,plan restrukturalizace®).

(6) Dne 3. tnora 2014 pfedlozilo Dénsko soubor podminek vztahujicich se na restrukturalizaci banky FIH, jeZ se
Diénsko zavazalo provést (ddle jen ,zdvazky*).

() Uf.vést. C 359, 21.11.2012, s. 1.

() .Zakonem o stitem financovanych kapitalovych injekcich” (lov om statsligt kapitalindskud) se rozumi zdkon ¢. 67 ze dne 3. tinora 2009 a
naifzeni vlady vydan4 na jeho zdkladé. Zdkon byl schvélen rozhodnutim Komise ze dne 3. tinora 2009 (Ut. vést. C 50, 3.3.2009, s. 4).

() Rozhodnuti Komise ze dne 29. Cervna 2012 ve véci SA.34445 (2012/C) (ex 2012/N) (Ut. vést. C 359, 21.11.2012, s. 1).

(*) Tato opatfeni podpory jsou podrobné popsdna v 10. az 23. bod¢ odtivodnéni rozhodnuti o podpofe na zdchranu a o zahdjeni fizeni.

() Viz 1. bod odtivodnéni.

() Plan byl nasledné pozménén.
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(7)  Vobdobiod 30. ¢ervna 2012 do 3. Gnora 2014 poskytly ddnské orgdny dopliikové informace.

(8)  Dne 11. brezna 2014 ptijala Komise rozhodnuti (), kterym konstatovala, Ze opatfeni ve prospéch FIH pfedstavuji,
pokud jde o plan restrukturalizace a pfijaté zdvazky, statni podporu, kterd je slucitelnd s vnitinim trhem podle ¢l.
107 odst. 3 pism. b) Smlouvy (ddle jen ,rozhodnuti z roku 2014).

(9)  Dne 24. kvétna 2014 podala FIH a jeji matefskd spole¢nost FIH Holding A[S (dale jen ,FIH Holding“) zddost o
zruSeni rozhodnuti z roku 2014. Tribundl Evropské unie ndsledné rozhodnuti z roku 2014 zrusil rozsudkem ze
dne 15. zati 2016 (). V odvolacim fizeni byl tento rozsudek Tribunédlu zruen rozsudkem Soudniho dvora ze dne 6.
bfezna 2018 (°) a véc byla vracena Tribundlu. Dne 19. zafi 2019 Tribunal Evropské unie vynesl rozsudek ('), ve
kterém konstatoval, ze Komise pii vypoctu vyse sniZeni kapitdlovych pozadavka vyplyvajici z pfevodu aktiv na FSC
pouzila chybnou hodnotu. I kdyZ tuto chybnou hodnotu jiz pfedtim pouzila FIH a ddnsky orgdn finan¢niho
dohledu, tato hodnota byla ndsledné opravena z 375 miliond DKK na 275 miliont DKK ("). V ddsledku toho
Tribundl zrusil rozhodnuti z roku 2014. Setfeni, které bylo zahdjeno na zékladé rozhodnuti o podpofte na zdchranu
a o zahdjeni fizeni, je tedy nutné opét otevfit, aby se v souladu s ¢ldnkem 266 Smlouvy zohlednil vysledek soudniho
fizeni, a Komise musi p¥jjmout nové rozhodnuti, kterym se ukondi $etfeni a odstrani vyse uvedenou nesrovnalost.

(10) V rdmci opétovné otevieného formdlniho Setfeni poskytly ddnské orgdny dne 13. ledna 2020 dodate¢né informace.
Ve svém dopise ddnské organy rovnéz potvrdily, Ze i kdyz vSechny zavazky, které piedlozZily dne 3. tnora 2014 (viz
6. bod odtivodnéni), jiz byly provedeny nebo jiZ nejsou relevantni, nehodlaji zrusit platnost provedenych zavazkd.

Na zdkladé uvedenych novych informaci od ddnskych orgdnd mize Komise prostfednictvim tohoto rozhodnuti
formalni $etfeni ukondit.

(11)  Kvuli naléhavosti véci Dansko vyjimec¢né souhlasi s tim, Ze toto rozhodnuti bude pfijato v angli¢tiné (*2).
2. POPIS

2.1. Pfijemce

(12) FIH je spolecnost s ruenim omezenym, jejiz ¢innost se v dobé vydani rozhodnuti z roku 2014 fidila ddnskymi
pravnimi pfedpisy v oblasti bankovnictvi a kterou kontroloval ddnsky orgdn finan¢niho dohledu (déle jen ,FSA“).

Spolecnost byla zaloZena v roce 1958 a dastfedi ma v Kodani v Dédnsku. Je zcela ve vlastnictvi spole¢nosti FIH
Holding.

(13) Skupinu FIH tvofi spole¢nosti FIH Holding a FIH Erhvervsbank, jakozZ i dcefiné spolecnosti FIH Erhvervsbank, které
tato spole¢nost zcela vlastni. Uvedenymi dcefinymi spole¢nostmi byly ode dne 31. prosince 2012 spole¢nosti FIH
Partners A[S (zahrnujici obchodni segment podnikovych financi), FIH Kapital Bank A/S (**), FIH Realkredit A[S, coz
byla instituce poskytujici hypote¢ni Gvéry (™), a FIH Leasing og Finans A[S. FIH je aktivni ve tfech segmentech
¢innosti: bankovnictvi (), trhy (**) a podnikové finance (V).

() Rozhodnuti Komise 2014/884/EU ze dne 11. biezna 2014 o stitni podpofe SA.34445 (12/C), kterou Dansko poskytlo na pievod
aktiv souvisejicich s majetkem z banky FIH na spolecnost ESC (Uf. vést. L 357, 12.12.2014, 5. 89).

) Rozsudek Tribundlu ze dne 15. zaf{ 2016 ve véci T-386/14, ECLLEU:T:2016:474.

%) Rozsudek Soudniho dvora ze dne 6. biezna 2018 ve véci C-579/16 P, ECLLEU:C:2018:159.

% Rozsudek Tribundlu ze dne 19. za{ 2019 ve véci T-386/14 RENV, ECLLEU:T:2019:623.

Dal3i podrobnosti viz 120. a 121. bod odivodnéni.

Prohldseni o upusténi od pouziti p¥islusného jazyka bylo pfedloZeno dne 13. ledna 2020.

Dne 23. srpna 2013 se sloucila s FIH Erhvervsbank A/S ve spole¢nost pokracujici v ¢innosti.

Tato spole¢nost zanikla v roce 2013, viz 64. bod odiivodnéni.

Pivodné segment bankovnictvi tvofilo: 1) podnikové bankovnictvi, které odpovidd za Gvérové ¢innosti FIH, zejména poskytovani

Gvérd malym a stfednim podniktim; 2) financovdni akvizic poskytujici strukturované financovdni na fize a akvizice na

skandindvském trhu a 3) financovani nakupu nemovitosti poskytujici kapitél a poradenské sluzby investorim do nemovitosti. Jak je

vysvétleno ve 43. bodé odivodnéni, ode dne vydani rozhodnuti z roku 2014 jiz financovani ndkupu nemovitosti nepati{ do

obchodni ¢innosti banky FIH.

(") Segment trhii poskytoval velkym a stfednim podnikdm finanéni poradenské sluzby naptiklad v souvislosti s Fzenim rizik, fzenim
zdvazkl a kapitdlovou strukturou. Segment trhi rovnéz odpovidal za obchodovéni a ¢innosti zaméfené na zdkaznika na trzich s
trokovymi sazbami, na devizovych trzich a na trzich cennych papirt.

(") Segment podnikovych financi poskytoval finanéni poradenské sluzby v souvislosti s fiizemi a akvizicemi, privatizaci a kapitdlovymi
injekcemi atd.
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(14) Ke dni 31. prosince 2012 vlastnily spole¢nost FIH Holding dansky Fond penzijniho ptipojisténi na pracovnim trhu,
ktery ve spole¢nosti FIH Holding vlastnil 48,8 % akcii, dale spolecnost PF I A[S (%), ktera vlastnila 48,8 % akcii, a
spravni rada a vedouc pracovnici, ktef{ vlastnili 2,3 % akcii, jakoZ i samotnd spolecnost FIH Holding, ktera vlastnila
0,1 % akcii.

(15) Nakonci roku 2011 méla skupina FIH bilan¢n{ sumu ve vysi 84,16 miliardy DKK (11,28 miliardy EUR) a jeji celkovy
kapitalovy pomér (**) ¢inil 17,8 % a do dne 31. prosince 2012 se zvysil na 21,2 %. Dne 31. prosince 2012 méla FIH
bilan¢n{ sumu ve vysi 60,76 miliardy DKK (8,1 miliardy EUR) (%) a rizikové vaZend aktiva ve vysi 29,84 miliardy
DKK (3,98 miliardy EUR).

(16) FIH byla specializovand banka, kterd se zaméfovala na stiednédobé financovani a rovnéz poradenstvi tykajici se
fizeni rizik a sluzby v oblasti podnikovych financi pro danské podniky s bilan¢ni sumou vyssi nez 10 miliontt DKK
(1,34 milionu EUR). Bankovni ¢innosti FIH ptivodné zahrnovaly tii segmenty: financovani ndkupu nemovitosti,
financovani akvizic a podnikové bankovnictvi.

(17)  V dobé piijeti rozhodnuti o podpofe na zdchranu a o zahdjeni fizeni byla FIH Sestou nejvétsi bankou v Ddnsku podle
provozniho kapitdlu (*) a na drovni skupiny poskytovala sluzby vice nez 2 000 klientd. Podil FIH na trhu s
bankovnimi a hypote¢nimi tvéry se v té dobé odhadoval na 1,7 %. Na trhu s Gvéry pro malé a stfedni podniky/
spolecnosti méla banka podil 2,5 %. V ¢ervnu 2012 méla FIH na celkovém trhu s tvéry pro spole¢nosti (banky i
hypote¢ni banky) podil 2,1 %.

(18) Skupina FIH méla v letech pfed pfijetim rozhodnuti z roku 2014 slabé vysledky. Dne 25. ervna 2009 se piihldsila
do danského rekapitalizacniho systému (*?) a dne 30. ¢ervna 2009 obdrzela stitem financovany hybridni kapital
tier 1 ve vysi 1,9 miliardy DKK, a to ve formé dluhopisu. Kupén z tohoto dluhopisu ¢inil 11,46 % rocné. Za cely
rok 2009 vykazala skupina FIH ztrdtu pied zdanénim ve vysi 148 miliontt DKK (19,9 milionu EUR).

(19) Ackoli v roce 2010 vykazala skupina FIH zisk pfed zdanénim ve vysi 316 miliont DKK (42,5 milionu EUR), tento
zisk vyplyval ptedevsim z jednordzovych kladnych tGprav trzni hodnoty, véetné nerealizovanych ziskd z nepfimych
kapitdlovych investic. V roce 2011 vykédzala skupina FIH ztrdtu pfed zdanénim ve vysi 1,27 miliardy DKK (170
miliontt EUR), a to kviili dopadu ndkladt na znehodnoceni aktiv na hodnotu Gvérii a kvili zdpornym dpravim
trzni hodnoty. Dne 31. prosince 2012 méla ztritu pfed zdanénim ve vysi 47 miliont DKK (6,4 milionu EUR). Na
konci roku 2013 se predpoklddal zisk pfed zdanénim ve vysi 95 miliontt DKK (12,8 milionu EUR). V roce 2013
¢inil ve tietim Ctvrtleti Cisty zisk z pokracujici ¢innosti pfed zdanénim 23,2 milionu DKK (3,09 milionu EUR). U
celkové ¢innosti vykazala FIH v roce 2012 po zdanéni ztratu ve vysi 20,1 milionu DKK (2,71 milionu EUR).

(20) V letech 2009 a 2010 snizila agentura Moody’s rating FIH z A2 na Baa3. V roce 2010 se vlastnici FIH (islandsky
organ finan¢niho dohledu a islandskd centrdlni banka) (**) dohodli, ze své akcie v FIH prodaji soucasnym
vlastnikam. Ocekdvalo se, Ze nova vlastnickd struktura pfinese vyznamné zlepeni tvérového ratingu FIH, jelikoz
skute¢nost, Ze FIH byla dfive vlastnéna spole¢nosti Kaupthing Bank hf, byla jednim z hlavnich dtvodii obav
agentury Moody’s ohledné FIH. Nicméné agentura Moody’s opétovné v roce 2011 snizila rating FIH na B1 s
negativnim vyhledem, a to ptredevsim kvuli specifické situaci FIH, napf. refinancovani emisi dluhopisii se stdtni
zdrukou, kvalité avéri a expozici této banky viici odvétvi nemovitosti.

(*¥) PFIA/S je holdingova spole¢nost pro vlastnictvi spole¢nosti PFA Pension’s, Folksam Omsesidig Livsforsikring/Folksam Omsesidig
Sakforsikring’s a C.P. Dyvig & Co A[S. ze strany spole¢nosti FIH Holding.

(") Plan restrukturalizace pouzivd pojem ,solventnostni pomér*. Pojem ,solventnostni pomér* viak ve finanénim vykaznictvi znamend
pomér zisku spolecnosti po zdanéni a odpistt k jejim celkovym zdvazkiim. MEH proto schopnost spolecnosti platit své dluhy.
Vy¢isluje vysi pifjma spole¢nosti po zdanéni a nezapocitavad nepenézni odpisové naklady v protikladu k jejim celkovym dluhovym
zdvazkim. Hodnoti rovnéz pravdépodobnost, Ze spolecnost bude nadale hromadit dluhové zdvazky. Proto v piipadech, kdy plan
restrukturalizace pouzivd tento pojem, odkazuje toto rozhodnuti na ,celkovy kapitdlovy pomér®, tj. pomér celkového kapitdlu banky
k jejim celkovym rizikové vdzenym aktiviim.

(*) Sménny kurz ke dni 31. prosince 2012: 1 EUR = 7,4610 DKK (ECB).

(*) Provozni kapitdl je definovén jako soucet vkladd, vydanych dluhopisti, podiizenych dluhti a vlastniho kapitélu.

(*) Viz pozndmka pod carou 2.

(*) Vroce 2010 nabidl skupinu FIH k prodeji jeji predchozi vlastnik, islandskd spole¢nost Kaupthing Bank hf, kterd byla od roku 2008 v

likvida¢nim fizeni.
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(21)  SniZeni ratingu v roce 2011 bylo v souladu s tehdej$imi trznimi cenami dluhopist FIH, které nevyuzivaly stdtni
zaruku: dvou- az Ctyflety dluhopis banky FIH byl ocenén marZi ve vysi 600-700 bazickych bodd nad swapem
vazanym na EURIBOR se stejnou splatnosti.

2.2. Udilosti, které vedly k opatfenim podpory

(22) 'V roce 2011 a 2012 piedvidala FIH potiZe v souvislosti s dluhopisy splatnymi v letech 2012 a 2013. Vysledny
problém s financovanim byl zptisoben pfedev$im sniZenim tvérového ratingu FIH a zménénymi podminkami na
kapitalovych trzich (*). Jiz v ¢ervenci 2009 obdrzela FIH pomoc v oblasti likvidity v podobé stdtni zéruky v celkové
vy$i 50 miliard DKK (6,31 miliardy EUR), kterou plné vyuzila. V rdmci ddnského rezimu zdruk obdrZela od stitu
rovnézhybridni kapital tier 1 ve vysi 1,9 miliardy DKK (255 miliond EUR). Ke dni 31. prosince 2011 drzela FIH
dluhopisy se statni zdrukou ve vysi 41,7 miliardy DKK (5,56 miliardy EUR), coZ pfedstavovalo 49,94 % bilan¢ni
sumy banky.

(23) Jelikoz byly uvedené dluhopisy se stitni zdrukou splatné v letech 2012 a 2013, stdla FIH pfed problémem s
financovanim. Ve druhém pololeti roku 2011 FSA odhadoval, Ze existuje pomérné vysoké riziko, Ze v ndsledujicich
dvandcti aZ osmndcti mésicich nebude FIH schopna splnit poZadavky na likviditu, jelikoz se ocekévalo, Ze nebude
schopna ziskat financovéni na otevienych trzich.

(24)  Aby mohla fesit ocekdvané problémy s likviditou, musela FIH vyznamné snizit svou bilan¢ni sumu.

2.3. Opatfeni podpory

(25) K vyfeseni problémi s likviditou, které se u FIH ocekdvaly, navrhlo Ddnsko v ¢ervenci 2012 slozZité opatteni tykajici
se znehodnocenych aktiv pro ptrevod problematickych aktiv FIH souvisejicich s financovanim ndkupu nemovitosti
na novou dcefinou spolecnost FIH Holding (ddle jen ,Newco®). Dénsko se soucasné zavazalo, Ze v piipadé potieby
bude spole¢nost Newco financovat a rekapitalizovat.

(26) ,Opatieni” (*¥) sestdvala ze dvou fazi dohody o koupi akcif (*) a fady vedlejsich dohod, na jejichz zdkladé byla aktiva
skupiny FIH ve vysi piiblizné 17,1 miliardy DKK (2,3 miliardy EUR, tj. 28 % celkovych aktiv FIH v dobé ptevodu)
pievedena na Newco. Newco (V) byla poté zakoupena ddnskou Spole¢nosti pro finanéni stabilitu (déle jen ,FSC*) (%)
a méla fddné zaniknout podle schvédleného ddnského rezimu likvidace (*) v souladu se zdsadami tohoto rezimu (*).
Ocekavalo se, Ze postup likvidace bude trvat do 31. prosince 2016, ale jeho dokonceni mize také trvat az do 31.
prosince 2019. FSC byla schopna financovat téméf cely kapitdl na nakup spole¢nosti Newco ve vy3i 2 miliard DKK
prostfednictvim predcasného splaceni dluhopisu souvisejictho s hybridnim kapitdlem tier 1 ve vysi 1,9 miliardy
DKK, ktery FIH (*') poskytl stdt v roce 2009. FSA schvdlil splacen{ stdtni kapitdlové injekce ze strany FIH dne 2.
ervence 2012 po analyze solventnosti a likvidity, kterd zahrnovala i opatfeni tykajici se pfevodu aktiv ().

Viz 20. bod odtvodnéni.

Viz pozndmka pod ¢arou 4. Tato opatfeni jsou podrobnéji popsdna ve 27. az 33. bodé odiivodnéni.

Kone¢né memorandum mezi FIH a spole¢nosti FSC ze dne 2. Cervence 2012.

Newco se poté, co ji ziskala spolecnost FSC, piejmenovala na ,FS Property Finance A/S%, ale sidlo méla déle na stejné adrese jako

ustiedi FIH.

(*) Spole¢nost FSC je investi¢ni ndstroj ve vlastnictvi ddnského sttu, ktery se stard o riznd opatfeni, pfi nichz jsou v souvislosti s finanéni
krizi pouzity stdtni prostfedky ve prospéch finan¢nich instituci.

(*) Viz rozhodnuti ve véci N 407/2010 ze dne 30. 9. 2010 (U. vést. C 312, 17.11.2010, s. 7); rozhodnuti ve véci SA.31938 (N 537/
2010) ze dne 7.12.2010 (UL vést. C 117, 15.2.2011, s. 2); rozhodnut{ ve véci SA.33001 (2011/N) — &st A ze dne 28.6.2011 (Ut
vést. C 237, 13.8.2011, s. 2); rozhodnuti ve véci SA.33001 (2011/N) — ¢4st B ze dne 1.8.2011 (UF. vést. C 271, 14.9.2011, s. 4);
rozhodnuti ve véci SA.33757 (2011/N) ze dne 9.12.2011 (Uk. vést. C 22, 27.1.2012, s. 5) a rozhodnuti ve véci SA.34227 (2012/N)
ze dne 17.2.2012 (UF. vést. C 128, 3.5.2012, s. 1) a rovnéz rozhodnuti ve véci SA.33639 (2011/N) — podpora na zichranu Max Bank
ze dne 7.10.2011 (UK. vést. C 343, 23.11.2011, 5. 13).

(%) Cilem rezimu je zachovat pomoci Fzené likvidace hodnotu majetku bank v tpadku, namisto toho, aby tyto banky musely projit
konkurznim f{zenim. Podle ptivodniho rezimu se drzitelé kapitdlovych podilii a podiizenych dluhopist banky v dpadku zcela
vytésni. Aktiva a zbyvajici pasiva se pfevedou na spolecnost FSC jakoZto stétni likvidacni spolecnost. Aktiva, kterd je mozné prodat,
budou prodéna investoriim, a zbyvajici aktiva budou likvidovdna. Vynosy z prodeje a likvidace aktiv se pouZiji k odskodnéni véfiteld
(drzitelt prioritnich dluhopist a vkladateld).

(") Viz 1. a 4. bod odtvodnéni.

(*) Potvrzeno dopisem FSA ze dne 18. dubna 2013, ktery byl Komisi zasldn elektronickou postou dne 29. dubna 2013.
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(31)

(32)

(33)

V prvni fizi doslo k slouceni aktiv a pasiv spole¢nosti FIH Erhvervsbank a FIH Kapital Bank A[S ve spole¢nosti
Newco, nové dcefiné spolecnosti ve vlastnictvi FIH Holding. Aktivy pfevedenymi na Newco byly hypote¢ni avéry a
cenné papiry v hodnoté 15,2 miliardy DKK (2,1 miliardy EUR) a derivaty v hodnoté 1,6 miliardy DKK (215 miliont
EUR). Pocate¢ni zdvazky Newco tvofily dvé pajcky (pijcka 1 a pujcka 2) se zbyvajicim vlastnim kapitdlem ve vysi 2
miliardy DKK.

Pajckou 1 byla pijcka absorbujici ztréty, kterou FIH poskytla spolecnosti Newco, a to ve vysi 1,65 miliardy DKK
(221 miliont EUR). Tuto pajcku splati spole¢nost Newco bance FIH pouze tehdy, pokud proces likvidace aktiv
pfevedenych na Newco vytvoii zisk vy$§i neZ kupni cena uhrazend spole¢nosti FSC ve vysi 2 miliard DKK
(268 miliond EUR). Co se tykd protiplnéni za ptjcku 1, Newco méla zaplatit sazbu pétiletého danského statntho
dluhopisu navy$enou o 1,15 % (**).

Pajckou 2 byla ptijcka ve vysi pFiblizné 13,45 miliardy DKK (1,8 miliardy EUR), kterou spole¢nosti Newco poskytla
FIH Erhvervsbank. Jako protiplnéni za ptijcku 2 md Newco zaplatit FIH tffmési¢ni sazbu DKK CIBOR navysenou o
1,12 %. Splatnost pujcky 2 odpovida splatnosti pujcek, které FIH jiz diive poskytla v ramci statni zaruky. Pajcka 2 a
uvedené souvisejici pajcky byly tudiz splatné v plné vysi v poloviné roku 2013 a smluvné bylo dohodnuto, Ze
jakmile Newco splati ptjcky bance FIH, zaplati FIH nesplacené piijcky, za néz se zarudil stit. Jelikoz Newco splatila
bance FIH pomyslnou hodnotu pajcky 2, poskytla FSC spole¢nosti Newco financovéni ve vysi, které bylo nezbytné
k refinancovéni jejich aktiv.

Ve druhé fazi, kterd nasledovala bezprostiedné po skonceni prvni faze, odkoupila FSC od FIH Holding vechny akcie
ve spole¢nosti Newco. Cenou, kterou spole¢nost FSC ptvodné za Newco zaplatila (*) ve prospéch spole¢nosti FIH
Holding, byla (¢istd) hodnota vlastniho kapitalu ke dni 1. ledna 2012, kterd ¢inila 2 miliardy DKK.

FIH Holding poté mohla penézni pi{jmy pouZit jako okamzitou likviditu k splaceni nékterych dluhopisti se stdtni
zdrukou. Pfevod aktiv ved] soucasné k nahrazeni hypotecnich tvérti pjckami pro subjekt dotovany stitem, a tudiz
k sniZeni rizikové vdzenych aktiv banky FIH pfiblizné o 10 miliard DKK (**).

Kromé dohody o koupi akcii zahrnuji opatteni fadu vedlejsich dohod mezi FIH Holding a FSC:

a) Dne 1. Cervence 2012 (%) poskytla FIH Holding spole¢nosti FSC neomezenou zdruku proti ztritdm, kterd
zajistuje, Ze v piipadé likvidace spole¢nosti Newco ziskd FSC zpét veskeré své finan¢ni prostfedky v plné vysi a
kapital, ktery poskytla spole¢nosti Newco. Protiplnéni za tuto zdruku bylo zahrnuto v pohyblivé kupni cené
stanovené v dohodé o koupi akeii.

b) Dne 1. ¢ervence 2012 se FSC zavdzala, Ze spolecnosti Newco poskytne financovani, jakmile bude splatnd pajcka
2 (v poloviné roku 2013). Spole¢nost FSC méla od spole¢nosti Newco obdrzet tiroky odpovidajici zakladni sazbé
EU navy$ené o 100 bazickych bodii. Ke splnéni tohoto zdvazku poskytla FSC spole¢nosti Newco tivérovou
facilitu ve vysi 13 miliard DKK (1,64 miliardy EUR), za kterou neméla obdrZet zidny poplatek.

¢) FSC se zavdzala, ze bude v ptipadé potieby spolecnost Newco pfed konecnou likvidaci financovat a
rekapitalizovat.

Pi likvidaci spolecnosti Newco méd FSC smluvni ndrok na zpétné ziskdni pfinejmensim své pocdtecni investice ve
vysi 2 miliard DKK po odecteni ndkladdi, které FIH a FSC vznikly v souvislosti s transakei. Pokud proces likvidace
vytvoii ptijmy nizsi nez kupni cena ve vysi 2 miliard DKK, méla FIH pokryt dany rozdil ptjckou 1 absorbujici
ztraty, resp. zdrukou. JestliZze by vynosy z procesu likvidace pfesahly ¢astku 1,5 miliardy DKK, mélo byt spole¢nosti
FSC kromé minimdln{ ¢astky ve vysi 2 miliard DKK, kterou méla obdrzet, vyplaceno dalsich 25 % z ptipadné
plevysujici ¢astky. Piipadna dal$i pievysujici ¢astka méla byt vyplacena spole¢nosti FIH Holding. Pokud by kone¢né
vynosy byly niz3i nez 1,5 miliardy DKK, FSC by tedy v praxi ziskala 2 miliardy DKK. Pokud by napfiklad kone¢né
vynosy ¢inily 1,9 miliardy DKK, FSC by obdrzela 2,1 miliardy DKK.

Podle smlouvy ma Newco zaplatit efektivni tirokovou sazbu dvou-, tfi- nebo pétiletého ddnského stitniho dluhopisu navysenou o
1,15 % v zavislosti na splatnosti, kterou si FIH zvolila. De facto se v3ak stala pétiletou sazbou.

Kupni cena sestdvala z pevné stanovené ¢astky ve vysi 2 miliard DKK a pohyblivé ¢dstky v zdvislosti na konecné hodnoté Newco pii
likvidaci, jak je popsdno ve 33. bodé odiivodnéni.

Potvrzeno dopisem ddnského orgdnu dohledu (FSA) ze dne 18. dubna 2009 (viz rovnéz pozn. pod ¢arou 32).

Principidlni dohoda obsahujici mnoho podrobnosti dohody o koupi akcii a jejich vedlejsich dohod byla podepsdna dne 1. bfezna
2012 a konecné dokumenty byly podepsany dne 1. Cervence 2012.
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2.4. Formdlni vysetfovaci fizeni

(34) Vrozhodnuti o podpote na zdchranu a o zahdjeni fizeni uvedla Komise pochybnosti ohledné pfiméfenosti opatent,
jejich omezeni na nezbytné minimum, a toho, zda skupina FIH poskytla odpovidajici vlastni piispévek a zda bylo
dostate¢né omezeno naruseni hospodafské soutéze.

(35) Tyto obavy vyplyvaly z komplikovanosti opatieni, jez se zdala byt zbytecné slozitd na to, aby vyfesila budouci
problémy FIH s likviditou. Zejména nebylo jasné, v jakém rozsahu jsou rizné vedlejsi dohody a vzdjemnd propojeni
ve vzorci pro vypocet protiplnéni nutné, pfiméfené a dobfe cilené pro ticely sdéleni o bankovnictvi z roku 2008 (*).

(36) 'V dobé piijeti rozhodnuti o podpofe na zachranu a o zahdjeni ¥{zeni zamyslela FIH vstoupit agresivné na internetovy
trh pro retailové vklady, a to sledovanim strategie ,cenového vedeni“. Vstup na uvedeny trh byl hlavnim prvkem
strategie FIH, kterd méla vyfesit jeji problémy s financovanim.

(37) Navic se zddlo, Ze je velmi nepravdépodobné, Ze by navrhované protiplnéni, jez md byt spolecnosti FSC vyplaceno
za pievadénd aktiva a pasiva, bylo v souladu s trovni protiplnéni uvedenou v bodé 21 sdéleni o znehodnocenych
aktivech (), podle néhoz musi banky nést ztraty spojené se znehodnocenymi aktivy v maximdlnim rozsahu. Bod
21 vyzaduje pfiméfené protiplnéni poskytnuté stitu za opatieni na zdchranu aktiv, aby se zajistila rovnocennd
odpovédnost akciondtt a rovnocenné sdileni zatéze bez ohledu na konkrétni zvoleny model.

3. RESTRUKTURALIZACE

3.1. Pldn restrukturalizace

(38) Dne 24. ¢ervna 2013 piedlozilo Dansko kone¢nou aktualizovanou verzi planu restrukturalizace skupiny FIH na
obdobi od roku 2012 do roku 2016. Plin obsahoval scéndf nejlepsiho a nejhorsiho pfipadu (*) a mél ukdzat
schopnost FIH obnovit dlouhodobou Zivotaschopnost, dostate¢né sdileni zdtéze a pfiméfend opatieni k odstranéni
naru$eni hospodaiské soutéze.

(39) Plan restrukturalizace vychdzel z predpokladti o vyvoji ristu hrubého domdctho produktu podle prognéz
Mezindrodniho ménového fondu a vyvoje zmén kratkodobych a stfednédobych trokovych sazeb na zdkladé
odhadu vyvoje kritkodobych tirokovych sazeb do roku 2014, ktery provedlo ddnské Ministerstvo obchodu a ristu.
Plan pfedpokladal mirné oZiveni ristu hrubého domaciho produktu v roce 2013 a v nasledujicich letech.

(40) Ve scéndfi nejlepsiho piipadu () se ocekédvalo, ze FIH bude své vysledky az do roku 2016 trvale zlep3ovat. Ke dni
31. prosince 2013 méla ndvratnost normalizovaného vlastntho kapitélu pred zdanénim (*!) na trovni skupiny ¢init
10,3 % a ke dni 31. prosince 2016 pak 11,2 % (*).

(41)  Scénat nejhorsiho ptipadu (¥) byl zalozen na méné pfiznivych pfedpokladech ohledné trhu, mimo jiné pocital se
zhorSujicimi se trznimi podminkami pro financovani bank z hlediska objemu a ceny; s niz§{ poptdvkou po tvérech
a poradenskych sluzbach; s nepfiznivym pohybem sménnych kurzi, tirokovych sazeb atd.; stejné jako s tim, zZe
naklady na znehodnoceni aktiv ztistanou v pribéhu hospodaiského cyklu nad historickou tirovni. Podle odhadt
FIH by tento vyvoj vedl k ndvratnosti normalizovaného vlastniho kapitélu pfed zdanénim na trovni skupiny ke dni
31. prosince 2013 ve vy3i 0,9 % a ke dni 31. prosince 2016 ve vysi 2,0 %.

() Sdélenf o pouziti pravidel pro poskytovéni stitni podpory na opatfeni pfijatd ve vztahu k finan¢nim institucim v souvislosti se
soucasnou globalni finan¢ni kriz{ (UF. vést. C 270, 25.10.2008, s. 8).
) Sdéleni Komise o naklidéni se znehodnocenymi aktivy v bankovnim sektoru Spolecenstvi (Uf. vést. C 72, 26.3.2009, s. 1).
*) S riznymi dil¢imi scénafi.
) Diléf scénéf uvadél nizsi naklady na znehodnoceni aktiv.
) Vypocteno na zdkladé objemu vlastniho kapitélu, ktery odpovidal podilu kmenového kapitdlu ve vysi 16 % vzhledem k rizikovym
pozicim banky, a za predpokladu, Ze nedojde k zddnym dopadim na zisk/ztraty.

(*) Je tieba uvést, Ze za pfedpokladu zvyseni ¢istych ndkladd v roce 2013 0 310,25 milionu DKK v disledku platby v souladu se sdélenim
o znehodnocenych aktivech + drokd a vrdceni spravnich poplatkii ve vysi 61,7 milionu DKK (bliz3i informace viz 124. bod
odtvodnéni a dalsi body) bylo podle obou scéndft pravdépodobné, ze hospodaisky vysledek banky bude v roce 2013 zdporny. FIH
tento dopad v prosinci 2013 z velké ¢asti vyrovnala opatfenim v oblasti fizen{ likvidity. Dopad v roce 2016 mél byt zanedbatelny,
jelikoz tidaje byly uvedeny jako névratnost ,normalizovaného“ vlastniho kapitélu.

() Dilei scénaf uvadél vysoké naklady na znehodnoceni aktiv.
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(42) Vobou ptipadech byla ndvratnost vlastniho kapitdlu pomérné nizkd, a to predevsim kvili zdkazu vyplaceni dividend
a zdkazu vypldceni kupénd, jak se predpoklddalo v zdvazcich, které Ddnsko pfijalo v rdmci Setfeni tykajictho se
statni podpory. V dasledku uvedenych zdvazkt si FIH méla ponechat zisky az do konce obdobi restrukturalizace a
vypofadani opatieni.

(43) Bankovni ¢innosti FIH pivodné zahrnovaly tfi segmenty: financovani ndkupu nemovitosti, financovani akvizic a
podnikové bankovnictvi. V rdmci restrukturalizace FIH mél byt obchodni segment tykajici se financovdni ndkupu
nemovitosti zruen, jelikoz Gvéry v ramci financovani nakupu nemovitosti byly v roce 2012 odprodany spole¢nosti
FSC. Krom toho Gvéry v rdmci obchodni jednotky financovani akvizic mély byt postupné ukonéeny. Jedinou
obchodni jednotkou, kterd méla zistat zachovana, proto bylo podnikové bankovnictvi. V bieznu 2013 se pocet
zaméstnanct na plny dvazek snizil z 356 na 214.

(44) Podle plénu restrukturalizace se méla bilanéni suma do 31. prosince 2013 snizit na 27,68 miliardy DKK (3,74
miliardy EUR). FIH pfedpoklddala, Ze ke dni 31. prosince 2016 bude celkovy kapitdlovy pomér ¢init 19,6 %.

(45) Ukazatel likvidity podle zdkonnych pozadavka (*4), ktery ke dni 31. prosince 2012 ¢inil 214 %, mél ke dni 31.
prosince 2013 podle oc¢ekdvani dosdhnout 239,7 %.

(46) Ocekavalo se, Ze v obdobi restrukturalizace bude celkovy kapitdlovy pomér ¢init 19,6 % a ukazatel likvidity podle
zdkonnych pozadavkti 175 %, a Ze tedy zna¢né piekro¢i regulatorni poZadavky.

(47) Podle scéndfe nejlepstho piipadu () méla ndvratnost normalizovaného vlastniho kapitdlu pfed zdanénim (*) na
drovni skupiny €init ke dni 31. prosince 2013 9 % a ke dni 31. prosince 2016 10,1 %. Scéndf nejhorsiho piipadu
uvadél hodnoty 0,9 %, resp. 4,7 % (V).

(48) Situace banky se od poloviny roku 2011 vyznamné zlepsila. FSA tehdy predpoklddal, Ze FIH bude ¢elit zna¢né
potiebé v oblasti likvidity, kterou nebude schopna pokryt. FIH splatila zbyvajici nesplacené dluhopisy se stdtni
zdrukou, a problém s refinancovanim byl tedy dne 13. ervna 2013 vyfeSen. Dne 2. Cervence 2013 navic FIH
splatila hybridni kapitdl tier 1, ktery poskytl stdt.

(49) K datu pfijeti rozhodnuti z roku 2014 neméla FIH Zddné problémy pfi plnéni regula¢nich pozadavki na solventnost
¢i likviditu.

3.2. Opatieni, kterd pfijalo Didnsko s cilem odstranit obavy Komise

(50) Ddnsko a skupina FIH pfijaly fadu opatfeni, aby odstranily obavy, které Komise uvedla v rozhodnuti o podpore na
zdchranu a o zahdjeni fzeni.

(51) FIH vyplatila spole¢nosti FSC ,jednordzovou* ¢dstku ve vysi 310,25 milionu DKK (39,12 milionu EUR) se dnem
pfipsani 4. prosince 2013 (*9).

(52) FIH vyplatila spolecnosti Newco (se dnem pfipsdni 18. prosince 2013) ¢dstku ve vysi 61,7 milionu DKK jako
Castené vraceni poplatkli, které obdrzela podle dohody o sprdavé za rok 2012, a se zpétnym tc¢inkem sniZila
poplatky za sprdvu a zajisténi za rok 2013, které tcétovala spolecnosti Newco, na 0,05 % hodnoty portfolia
nespldcenych tvért.

(53) FIH snizila svd celkovd aktiva z 109,3 miliardy DKK (14,67 miliardy EUR) ke dni 31. prosince 2010 na 60,8 miliardy
DKK (8,16 miliardy EUR) ke dni 31. prosince 2012, coz pfedstavuje sniZzeni o 44 %.

(*) Ukazatel likvidity podle zdkonnych pozZadavki je definovan jako stavajici likvidni pozice v procentech zdkonného pozadavku na
likviditu. Ke splnéni zékonného pozadavku byl nezbytny pomér ve vysi 100 %, a pomér ve vysi 214 % tudiz zdkonny pozadavek
pievysoval vice nez dvojndsobné.

financi.

(*) Viz pozndmka pod ¢arou 41.

(*) Scénaf nejhorstho piipadu pfedpoklddal znaéné negativni vyvoj na makroekonomické drovni s nizsi poptdvkou po tvérech a
historicky vysokymi nédklady na znehodnoceni aktiv (i kdyz piedpokladal, Ze se v pribéhu obdobf restrukturalizace snizi).

(*) S tcinkem od 4. prosince 2013 prevedla FIH na FSC ¢dstku ve vysi 310,25 milionu DKK (¢astka byla vloZena dne 30. zaF{ 2013). FIH
mimoto pfevedla ¢astku ve vysi 6 575 342 DKK. Viz 124. bod odtvodnéni.
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(54)

(58)

(59)

(64)

(65)

(66)

FIH déle zmensila své avérové portfolio, a to z 58,0 miliardy DKK (7,79 miliardy EUR) ke dni 31. prosince 2010 na
16,2 miliardy DKK (2,17 miliardy EUR) ke dni 31. prosince 2012, konkrétné tedy celkem o 41,8 miliardy DKK, coz
odpovida poklesu o 72 %.

FIH kromé toho vyznamné omezila rizikové linie v segmentu trhi ().

FIH sniZila pocet zaméstnanct na plny pracovni ivazek z 356 ke dni 31. prosince 2010 na 214 ke dni 31. bfezna
2013, coz odpovida poklesu o 41 %.

FIH omezila rovnéz svou geografickou piitomnost, jelikoz byly uzavieny dvé z jejich ¢tyt regiondlnich kanceldf.

3.3. Zavazky, které navrhlo Ddnsko

Vzhledem k obavdm, které Komise uvedla v rozhodnuti o podpofe na zdchranu a o zahdjeni fizeni, a v zdjmu
zajisténi slucitelnosti se sdélenim o znehodnocenych aktivech, zejména pokud jde o ptiméfené protiplnéni za
opatfeni tykajici se prevodu aktiv, poskytlo Ddnsko dodatecné zdvazky, které jsou uvedeny v 59. aZ 65. bodé
odtvodnéni. Ve svém dopise ze dne 13. ledna 2020 Ddnsko potvrdilo, Ze vSechny uvedené zdvazky byly bud
provedeny, nebo jiZ nejsou relevantni; Dansko se navic zavazalo, Ze nezrusi platnost provedenych zavazka.

FIH méla spole¢nosti FSC platit kazdoro¢né ¢astku ve vysi 2,1 milionu DKK (0,3 milionu EUR), a to od 30. zai{ 2014
do koneéného vyporddani transakee, s platbou podle metody ACT/ACT (*°) pro rata temporis za posledni obdobi ke
dni vypofadani (toto opatfeni mohlo platit azZ do dne 31. prosince 2019). Veskeré ¢astky, které FIH jiZ zaplatila FSC
a které piekrocily ¢astku podle rozhodnuti z roku 2014 i celkovou ¢&astku, kterou méla FIH zaplatit podle tohoto
rozhodnuti, by mély byt FIH vriceny bez troki.

FIH méla sniZit poplatky za spravu, které byly G¢tovany FSC, nebo provést pausdlni platbu ve prospéch FSC, se
soucasnou hodnotou snizeni nebo platby odpovidajici 143,2 milionu DKK (19,09 milionu EUR).

K dosazeni tohoto vysledku zaplatila FIH spole¢nosti Newco ¢dstku ve vysi 61,7 milionu DKK jako ¢dstecné vraceni
poplatkd, které FIH obdrzela od Newco podle dohody o spravé za rok 2012. FIH sniZila rovnéz poplatky za spravu a
zajisténi uctované spolecnosti Newco za rok 2013 na 0,05 % hodnoty portfolia nesplacenych avéri.

FIH mimoto ode dne 1. ledna 2014 méla snizit poplatky za spravu a zajisténi Gi¢tované spole¢nosti Newco na 0,05 %
hodnoty portfolia nesplacenych Gvéra ro¢né.

FIH méla platit spole¢nosti FSC dodate¢ny ro¢ni poplatek ve vysi 47,2 milionu DKK (6,29 milionu EUR) v p¥ipadg,
Ze FSA zméni sviij postoj s ohledem na regulatorni kapitdlové pozadavky na trovni holdingu, takze Gvérova
kapacita FIH jiz nebude omezena kapitdlovou pozici spolecnosti FIH Holding.

Podle zavazkti méla FIH opustit nékteré oblasti podnikani (financovani ndkupu nemovitosti, soukromy vlastni
kapital, sprava soukromého majetku) a mél se na ni vztahovat rovnéz soubor omezeni tykajicich se chovéni, véetné
zdkazu cenového vedeni u vkladii, zdkazu agresivnich obchodnich praktik a zdkazu akvizic, a méla povinnost
zlikvidovat spole¢nost FIH Realkredit A[S, coz byla hypote¢ni banka ve skupiné FIH. FIH Realkredit A/S byla
zlikvidovéna v roce 2013.

Uplny seznam zdvazki (*'), naposledy aktualizovany danskymi organy ve dopise ze dne 13. ledna 2020, je uveden v
piiloze.

4. POSTOJ DANSKYCH ORGANU

V dobg, kdy Ddnsko ozndmilo opatfeni Komisi, zastdvalo ptivodné ndzor (*?), Ze pfevod vlastniho kapitdlu na
spolecnost Newco zahrnuje stitni podporu, ale tato podpora je slucitelnd s vnitinim trhem podle ¢l. 107 odst. 3
pism. b) Smlouvy.

Napiiklad sniZzeni hodnoty v riziku z 50 miliontt DKK (6,71 milionu EUR) ke dni 31. prosince 2011 na 35 miliont DKK (4,7 milionu
EUR) ke dni 22. dubna 2013.

Vztahuje se na platbu droki na zdkladé metody pocitani dni podle skute¢ného poétu dnt v poslednim obdobi (od data posledni
platby do data p¥isti platby) vydéleného skute¢nym poctem dni mezi dvéma po sobé¢ nésledujicimi daty 30. zafi.

Obsazeno v tzv. ,souboru podminek*.

Ozndmeni SANI 6783 ze dne 2. bfezna 2012, sdéleni FIH pro Komisi — kone¢né znéni, oddil 3.
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(69)

(71)

(73)

Dénsko soucasné tvrdilo, Ze skupina FIH neobdrzela zidnou statni podporu, jelikoz FSC zaplati za Newco trzni
cenu. Dédnsko toto tvrzeni nedolozilo kvantitativné, a to ani odkazem na piislusné trzni tidaje, ani vysvétlenim
naklada transakce, pfi¢emz zdiraznilo, Ze:

a) byly zavedeny postupy za celem stanovent trzn{ ceny prevodu;
b) skupina FIH poskytla pocdte¢ni financovéni a zdruky;
¢) skupina FIH musi uhradit veskeré naklady na transakci a likvidaci;

d) skupina FIH pfijala v souvislosti s pfevodem dodate¢né zdvazky, zejména povinnost predloZit obchodni plan.

Dénsko dospélo k zavéru, ze FIH neziskala zadnou vyhodu. Pokud by Komise méla na véc jiny ndzor, Dansko
uvedlo, Ze p¥{padnou podporu pro FIH by bylo mozné prohldsit za slucitelnou s vnitinim trhem, jelikoZ opatfeni na
restrukturalizaci FIH je v souladu se sdélenim o restrukturalizaci (*)).

Po téchto prvnich informacich pfedlozilo Dénsko dne 20. bfezna 2012 (**) prezentaci, v niZ zdtiraznilo, Ze FIH
opatteni nepozadovala a ze v dobé, kdy FIH tato opatieni sjednala, méla alternativni mozZnosti sniZeni zadluZeni,
coZ podporovalo tvrzeni, Ze transakce byla sjedndna za trznich podminek. Ddnsko rovnéz uvedlo, Ze po&itecni
odpis tcetni hodnoty aktiv ve vysi 1,4 miliardy DKK a dalsi sniZeni za ucelem tpravy podle rizika ve vysi 1,3
miliardy DKK odpovidaly trzni cené. P¥padné ztrity v podobé podilu z ptipadnych vynost (,earn-out”) mély byt
opraveny prostfednictvim vzorce pro vypocet pohyblivé kupni ceny v dohodé o koupi akcii, takze ucinny
mechanismus tpravy ex post mél zajistit stanoveni ceny v souladu s trznimi podminkami. Ddnsko se blize
nezabyvalo vysi navrhovaného snizeni a Gpravy podle rizika ani diivody, které by odiivodnily trzni cenu.

V nésledné korespondenci s Komisi (**) Dénsko tvrdilo, Ze maximdlni ztrdta, jiz byla FSC vystavena, ¢inila 1,05
miliardy DKK, konkrétné rozdil mezi ptjckou absorbujici ztrity ve vysi 1,65 miliardy DKK na strané jedné a
souctem odpisu ucetni hodnoty a predbézné ¢dstky tpravy podle rizika pro spole¢nost FSC na strané druhé, coz
¢inf celkem 2,7 miliardy DKK. Dansko rovnéz tvrdilo, Ze stit mél prospéch ze zna¢ného sniZeni rizika v souvislosti
s ptjckami FIH se stdtni zdrukou a splacenim pfedchozi kapitdlové injekce ve vysi 1,9 miliardy DKK ze strany FIH.

V memorandu piedlozeném dne 23. dubna 2012 (**) Ddnsko informovalo Komisi, Ze v této chvili jiz nebude Komisi
pfedklddat dalsi argumenty ohledné pouziti zdsady investora v trznim hospodafstvi“. Zaroven poskytlo vysvétleni
ohledné metodik oceniovani, které pouzil pravni poradce spolecnosti FSC.

Dne 16. kvétna 2012 Dansko ndsledné uvedlo, Ze se FIH Holding a FSC dohodly na podminkéch transakce, pokud
jde o sdileni rizika a zisku, na béZném obchodnim zdkladé, a tvrdilo, Ze se transakce uskutecnila za trznich
podminek. Toto prohldseni potvrdila G¢etni firma spole¢nosti FSC KPMG (*).

Dne 7. ¢ervna 2012 ptedloZilo Dansko zpravu spole¢nosti KPMG, v niZ jsou opatfeni posouzena na zakladé uvazeni
viech prvki soucasné. KPMG nevidéla ,diivod pro vyvozeni zdvéru, Ze podminky dohody neodpovidaji rizikiim pro
spolecnost FSC¥, a citovala vysokou troveii kolaterdlu, mozné pouziti krytych dluhopist, ptjcku absorbujici ztrity a
25 % podil spole¢nosti FSC na piipadnych vynosech (earn-out).

Sdéleni Komise ze dne 23. Cervence 2009 o névratu k Zivotaschopnosti a hodnoceni restrukturalizaénich opatfeni ve finanénim
sektoru v soucasné krizi podle pravidel pro stétnf podporu (Ut. vést. C 195, 19.8.2009, s. 9).

O pievodu aktiv z FIH na FSC Dansko informovalo dne 20. bfezna 2012.

Elektronickd posta, kterou Dénsko zaslalo Komisi dne 29. bfezna 2012.

,Odpovédi na dotaznik ze dne 4. dubna 2012 tykajici se ndkupu akci od spolecnosti FIH Holding spolecnosti FSC*, které Dénsko
piedlozilo Komisi dne 23. dubna 2012.

,Prohldseni — FIH Erhvervsbank*, nedatovano, Komisi pfedlozeno dne 16. kvétna 2012.
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(74) Dne 11. zafi 2012 Dansko ve své odpovédi na zahdjeni f{zeni pfimo nezpochybnilo ndzor Komise, Ze opatieni
pedstavuji stitni podporu, poukdzalo vSak na svou argumentaci ze dne 29. bfezna 2012 (**) a tvrdilo, Ze veskery
pievod prevysujici trzni hodnotu bude vyrovndn pijckou absorbujici ztrity a zdrukou tykajici se Gpravy ceny,
kterou poskytla spolec¢nost FIH Holding. Jako piiklady, které podporuji tento ndzor, zminilo Ddnsko zvyseni marze
pii prodlouZeni a vys3si sazbu pfi splaceni oproti o¢ekdvanim, aniz viak vyslovné zopakovalo, Ze by se méla pouzit
zdsada trzné jednajictho hospodafského subjektu ().

(75) Misto toho Dansko uvedlo, Ze opatfeni jsou slucitelnd, a pfedlozilo argumenty s cilem prokdzat, Ze jsou pfiméfend,
Ze podpora je omezend na nezbytné minimum a Ze je omezeno naruseni hospodaiské soutéze ().

(76) Danské orgdny sviij postoj zopakovaly rovnéz ve sdéleni ze dne 23. dubna 2012, v ném?z uvedly, Ze opatfeni byla
vysledkem jedndni mezi FIH a FSC (%), a tvrdily, Ze si nékteré z pokynti uvedenych ve sdéleni o bankovnictvi ()
vyzéadaly urcitou slozitost opatfeni (%), pficemZ odmitly, Ze by jejich slozitost mohla vést k zdvéru, Ze nejsou
pfiméfend.

(77) Kdyz Komise Dénsko informovala o znaleckém posudku tykajicim se trzni hodnoty a redlné ekonomické hodnoty
opatfeni, Ddnsko vysledky zpochybnilo a v obdobi od 7. tinora do 11. zai{ 2013 pfedlozilo fadu otdzek a vysvétleni.

(78) Dansko uvedlo, Ze podpora byla omezena na nezbytné minimum (*), jelikoz se predpokléddalo, ze pfevodni hodnota
nepfesdhne redlnou ekonomickou hodnotu, dodalo v3ak, Ze tuto skutecnost miize potvrdit pouze kone¢né ocenéni
ze strany Komise.

(79) Kromé aspektti tykajicich se ocenéni zminilo Dansko pozitivni dopady pfevodu na regulatorni pozici FIH v souladu s
cilem tykajicim se obnoveni dlouhodobé Zivotaschopnosti, ktery byl stanoven v planu restrukturalizace.

(80) Ddansko rovnéz tvrdilo, Ze strategie FIH tykajici se ziskdvani vkladd neni zdvisld na opatfeni stdtni podpory a
neptedpokladd ,cenové vedeni“, nybrz je nedilnou soucdsti strategie financovani. Aby zmirnilo obavy Komise,
piijalo v8ak Dénsko zdvazek, Ze FIH bude dodrzovat zdkaz cenového vedeni.

5. POSOUZENI

5.1. Existence statni podpory

(81) Ustanoveni ¢l. 107 odst. 1 Smlouvy stanovi, Ze podpory poskytované v jakékoli formé stitem nebo ze stitnich
prostfedkd, které narusuji nebo mohou narusit hospodafskou soutéz tim, Ze zvyhodnuji urcité podniky nebo urcitd
odvétvi vyroby, jsou, pokud ovliviiuji obchod mezi ¢lenskymi staty, neslucitelné s vnitinim trhem.

(82) Komise se domnivd, Ze opatfeni ve prospéch FIH popsand ve 25. az 33. bodé odiivodnéni je nutno posoudit
spolecné jako celek. Opatieni jsou soucdsti jediné transakee, jelikoZ jejich prvky jsou vzdjemné zdvislé (Casové a z
hlediska struktury) a byla navrZena spole¢né s cilem vyftesit problémy FIH v oblasti financovani.

(**) Viz pozn. pod ¢arou 55 a 70. bod odivodnéni.

(**) ,Zdsada trzné jednajictho investora“ je pojem, ktery pro dcely tohoto rozhodnuti odpovidd zdsadé trzné jednajictho hospodéiského
subjektu. Pojem ,zdsada trzné jednajictho hospodaiského subjektu” byl pfijat s cilem zahrnout situaci investort i ostatnich tcastnikt
trhu, jako jsou poskytovatelé tvérd, véfitelé atd.

(*) Dopis ze dne 11. za¥{ 2012, oddily 2, 3 a 4.

(*) Dopis ze dne 11. za# 2012, s. 5.

(* Viz pozndmka pod ¢arou 37.

(**) Dopis ze dne 11. z4 2012, oddil 2, s. 5.

(*) Dopis ze dne 11. zaf{ 2012, s. 6.
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(83)

(84)

(85)

(86)

*)

(%)

5.1.1. Stdtni prostfedky

Opatfeni popsand ve 25. aZ 33. bodé odtivodnéni zahrnuji statni prostiedky, jelikoZ je pfimo financovala spole¢nost
FSC, kterou vlastni stat (prostfednictvim ddnského Ministerstva obchodu) a kterd odpovida za provadéni riiznych
druht opatteni ve prospéch danskych bank v souvislosti s finanéni krizi (**). Zaprvé, FSC poskytla spole¢nosti
Newco podle dohody o koupi akcif ¢dstku v hotovosti ve vysi 2 miliard DKK. Zadruhé, FSC se zavazala financovat
aktiva spole¢nosti Newco, zatimco banka FIH splatila ptjcky se stdtni zarukou. Tento zdvazek by mohl pfesahnout
13 miliard DKK. Zatfeti, FSC se vzdala ¢astky tirokti, aby mohla spolecnosti FIH Holding zaplatit zaruku.

5.1.2. Existence vyhody

Opatieni uvedend ve 25. az 33. bod odiivodnéni poskytuji vyhodu, jelikoZ maji za ndsledek zachranu aktiv FIH, a
zlepsuji tudiz kapitdlové poméry skupiny, pficemz soucasné umoziiuji bance 1épe Fesit jeji problémy s financovanim.

Dénské organy tvrdily, Ze opatfeni byla v souladu se zdsadou trzné jednajictho hospodaiského subjektu, a
neptedstavovala proto statni podporu pro skupinu FIH.

Komise tudiz posoudi, zda opatieni ve prospéch skupiny FIH spliuji kritérium trZné jednajictho hospodaiského
subjektu. Toto kritérium zkoumd, zda by se acastnik trhu podilel na dané transakci za stejnych podminek jako
vefejny investor v dobé, kdy bylo pfijato rozhodnuti o poskytnuti vefejnych prostredkd. O stitni podporu se
nejednd, jsou-li vefejné prostiedky poskytnuty v situaci a za podminek, které odpovidaji trznim podminkdm.

V konkrétnim ptipadé skupiny FIH ma Komise za to, Ze je dilezité posoudit: i) zda pivodné existoval néjaky
soukromy investor, ktery byl ochoten financovat dand opatfeni za stejnych podminek jako dotéeny ¢lensky stdt, i)
pokud ano, jakd byla ndvratnost investice, kterou pozadoval ve srovndni s ndvratnosti pro stit, a iii) pokud
soukromy zdjem neexistoval, jaky by byl o¢ekdvany vynos (%) a rozdéleni mozného vynosu z opatieni pro stit, ve
srovnani s ndvratnosti, kterou by o¢ekdval investor v trznim hospodafstvi, pokud by takovy investor pfijal dand
opatteni za béZnych podminek trzniho hospodafstvi. Pokud stit takové nebo dokonce lepsi podminky akceptuje,
lze se domnivat, Ze opatieni byla provedena za trznich podminek. Zejména je dalezité ovéfit, zda transakce jako
celek vytvaii kladny penézni tok, protoze zadny soukromy subjekt, ktery usiluje o maximalizaci svého zisku, by
nevstoupil do ztrdtové operace.

ez

Nejjednoznaéngjsim dikazem, ktery by prokazal, Ze transakce je v souladu se zdsadou trzné jednajictho
hospodaiského subjektu, by bylo doloZeni skute¢nosti, Ze podminky daného obchodu by byly pfijatelné nejen pro
hypoteticky trzné jednajici hospodafsky subjekt, nybrz Ze takovy subjekt, ktery se podili na stejné investici za
stejnych podminek jako stdt, skutecné existuje. Ucast dalsich investorti poskytuje Komisi méfitko pfi posuzovani
pouzitelnosti zdsady trzné jednajictho hospodéiského subjektu.

V dobg, kdy Dansko opatfeni provedlo, nebyl zddny tcastnik trhu ochoten provést ve prospéch FIH podobnd
opatfent, jako byla opatfenti, kterd provedly subjekty ovlddané stitem. Konkrétné konsorcium vlastnikd ani zddnd
tiet{ strana neprojevily Gmysl investovat do FIH. Komise nemd zddny divod se domnivat, Ze triné jednajici
hospodatsky subjekt by byl za téchto okolnosti ochoten podilet se na danych opatienich. Skute¢nost, ze soukromé
subjekty nemély zdjem, svéd¢i o finan¢nich potiZzich a slabé pozici banky.

Cinnosti FSC se fidi zdkonem o finanéni stabilité a zdkonem o finan¢nich podnicich a natizenimi vlady, kterd byla vydana na jejich
zékladé. Na FSC se mimoto vztahuji zvld$tni predpisy tykajici se spolecnosti ve vlastnictvi stitu. Jind opatfeni, kterd FSC provedla
dfive, se poklddala za opatfeni, jez lze pficist ddnskému stitu, a to v rozhodnuti Komise NN51/08 ze dne 10.10.2008 (,Systém zaruk
pro banky v Dénsku*) (UF. vést. C 273, 28.10.2008, s. 2).

Ocekdvand navratnost opatfeni se vypocitd na zdkladé budoucich penéznich tokd, jez jsou diskontovany pro acely ziskdni cisté
soucasné hodnoty (viz 94. a 95. bod odivodnéni).
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(90) Pokud neexistuje subjekt, ktery by investoval za stejnych podminek jako stdt, Ize mit za to, Ze opatfeni nezahrnuje
stdtni podporu, pokud by za podobné situace soukromy subjekt poskytl stejné financovini a pozadoval by
ndvratnost pfinejmensim stejné vysokou, jakou ziskal stit. Toto posouzeni by mélo v zdsadé vychdzet z obchodniho
planu s pfihlédnutim k dostupnym informacim a pfedvidatelnému vyvoji v dobé, kdy byly finan¢ni prostiedky z

vefejnych zdroji poskytnuty, a nemélo by se opirat o analyzy zaloZené na pozdéjs situaci.

(91) Jednou ze situaci, v nichZ je pouziti zdsady trzné jednajictho hospodatského subjektu nejobtiznéjsi, je piipad, kdy
dotéend spolecnost jiZ je pijemcem stdtni podpory. V tomto projedndvaném piipadé obdrzela FIH dne 30. Cervna
2009 prostiedky na rekapitalizaci, které splatila dne 2. cervence 2012. Za hybridni ndstroje pouzité pfi
rekapitalizaci bylo poskytnuto protiplnéni 11,45 %. FIH se tcastnila rovnéz danského systému zaruk. Ackoli tyto
skute¢nosti samy o sobé nevylucuji pouziti zdsady trzné jednajictho hospodaiského subjektu, svéd¢i o potizich,
jimz FIH celila a které mély vliv na ochotu soukromych investorti investovat do opatfeni. Pfedchozi podpora jiz
naruduje hospoddfskou situaci a vytvai{ dojem dalsi stitni podpory. Ve svém hodnoceni vzala Komise v Gvahu
nahrazeni téchto vyhod novymi vyhodami.

(92) FSA zastdval nazor, Ze se banka FIH nachdzi v nejisté situaci, jelikoZ existovalo zna¢né riziko, Ze nebude schopna
splnit zdkonné pozadavky vztahujici se na likviditu, jakmile bude splatny dluh se stdtn{ zdrukou. Tato situace proto
mohla vést k odebrani bankovni licence FIH (). Stanovisko FSA proto podporuje hodnoceni Komise, Ze neni
pravdépodobné, Ze by ucastnik trhu do FIH investoval. Ackoli lze tvrdit, Ze zprava FSA nebyla vefejné ptistupnd,
ucastnik trhu by mél p¥istup k profilu doby splatnosti dluhu FIH se stitni zdrukou, a byl by proto schopen dospét
ke stejnému zavéru.

(93) Jelikoz neexistoval soukromy investor, musela Komise v zdjmu ovéfeni pouzitelnosti zdsady trzné jednajiciho
hospodatského subjektu posoudit, zda je celkovd ndvratnost opatfeni ve prospéch FIH stejnd nebo vysS3i nez
ocekdvand ndvratnost, kterou by realizaci investice pozadoval hypoteticky soukromy investor. Ocekdvana
navratnost opatfeni zavisi na budoucich pfjmech z penéZznich tokd, jez je nutno diskontovat k danému dni, aby se
odvodila ¢istd soucasnd hodnota, a to pomoci odpovidajici diskontni sazby.

(94) S vyuzitim odborného poradenstvi odhadla Komise trzni hodnotu aktiv spole¢nosti Newco a modelovala
ocekavanou navratnost pro FSC pro celé rozdéleni likvida¢nich hodnot majetku spole¢nosti Newco. Komise pfitom
vzala v ivahu viechny prvky dohody o koupi akcii, jako je Cistd likvida¢ni hodnota, pfjmy a ndklady, které vznikly
spolecnosti FSC a skupiné FIH, a tprava kupni ceny, kterd zahrnovala pujcku absorbujici ztraty. PouZiti modelu
rozdéleni je nezbytné pro vypocet Cisté soucasné hodnoty vyhod plynoucich z 25 % podilu na vynosech akcif a
negativnich G¢inkd vyplyvajicich z kombinace velkych ztrat aktiv v Newco a selhdni FIH Holding, pokud by nastal
tento scéndf (%5).

(*’) Sdéleni FSA tykajici se FIH Erhvervsbank A[S ze dne 16. kvétna 2012, které bylo pfedloZeno Komisi.

(*) Tento jev je na financnich trzich znidm jako ,riziko pozitivni korelace“. Na zdkladé odborného poradenstvi vychdzela Komise z
primérného 16 % ocekdvdni implikované kumulativni ztrity. Bylo vSak pouzito linedrni rozdéleni v oblasti zdporné ndvratnosti,
takZe v extrémnim pfipadé, kdy se hodnota portfolia aktiv sniZi na pouhych 5,1 miliardy DKXK, bylo pouzito 91 % ocekdvani ztrity a
zadné ocekavani ztraty v ptipadé kladnych vynost z aktiv.
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(95)  Graf kazuje pro rzné likvida¢ni hodnoty aktiv spole¢nosti Newco (v rozmezi od 5,1 miliardy DKK do 28,3 miliardy
DKK) ¢istou soucasnou hodnotu dohody o koupi akcii. Ke kazdému ze scéndit dojde s pravdépodobnosti, kterd je
oznalena tekovanou Carou naproti stupnice vpravo (0,1 % az 7,5 %). V nejpravdépodobnéjsich scéndfich je
navratnost mirné zapornd.

(96) Kromé toho graf ukazuje, Ze primérnd Cistd soucasnd hodnota transakce tykajici se dohody o koupi akcii byla

*)

rovnéZ zdpornd. Podle vypoctu znalct ¢inila 726 miliont DKK. Dohoda o koupi akcif proto vytvofila namisto zisku
ztratu. Trzné jednajici hospodatsky subjekt by u podobné investice ve vysi 2 miliard DKK pozadoval protiplnéni za
vlastn{ kapitdl ve vysi nejméné 10 % (%) ro¢né, coz by béhem sedmileté doby existence Newco ¢inilo pfiblizné 1,33
miliardy DKK. Komise proto dospéla k zdvéru, Ze by Zddny trzné jednajici hospodafsky subjekt nebyl ochoten
investovat za podminek, které by odpovidaly podminkdm dané dohody o koupi akcii. Opatfeni proto nejsou v
souladu se zdsadou trzné jednajictho hospodaiského subjektu (7).

Na dikaz toho Komise uvadi, Ze v krizové situaci mohla trovei trzniho protiplnéni za rekapitalizaci snadno prekrocit 15 % (J.P.
Morgan, European Credit Research, 27. fijna 2008 a tdaje banky Merrill Lynch o dluhovych ndstrojich denominovanych v eurech a
zahrnutych v tier 1 institucich s hodnocenim patiicim alespon do investi¢niho stupné). Sama FIH mohla ziskat rekapitalizaci od
dédnské vlddy pouze v roce 2009 a musela zaplatit kup6n ve vysi 11,45 %. Na pocatku bfezna 2012, v dobé podpisu dohody o koupi
akcii, byl prioritni nezajistény dluhopis banky FIH, napt. ISIN XS0259416757 s ro¢nim kupénem ve vysi 4,91 % a se splatnosti v
roce 2021, na trhu k6tovan s 67 % jmenovité hodnoty, coz znamend vynos vyssi nez 10,50 %. Je proto logické piedpokladat, ze by
pro triné jednajictho investora vyzadoval vlastni kapitdl, ktery md mnohem podiizengjsi Givérové postaveni, mnohem vyssi
ndvratnost.

Nesoulad s trznim chovénim je zji$tén i bez pfihlédnuti k jingm prvkiim, které jsou soucdsti kone¢né dohody, jako jsou naklady, jez
Newco hradi za ptvodni financovéni, a pajcka absorbujici ztrity, jakoz i spravni poplatky hrazené bance FIH za sprdvu majetku a
zajistént, které jsou ve 106. az 109. bodé odiivodnéni zapoditiny do celkové vyse podpory.
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(97) Je tfeba uvést, Ze ve vypoctu uvedeném v 94. az 96. bodé odtivodnéni vzala Komise v tivahu korespondenci Ddnska
ze dne 7. Gnora a 11. bfezna 2013 a rovnéZz ndslednou korespondenci ('), v niz Ddnsko ptedlozilo difve
nezvetejnéné informace, napiiklad konkrétni vyklad jednotlivych slozek pohyblivé kupni ceny, referenéni datum
uvérovych expozic, které byly vyclenény pro ptrevod z FIH na Newco, vyvoj kvality tivérového portfolia v obdobi od
prosince 2011 do zaf{ 2012 a strukturovanéjsi analyzu ,nepfidélenych tivérovych linek” v portfoliu.

(98) Kvantifikace uvedend v tvrzeni Ddnska (") navic pfi kontrole neobstdla. Vyse odpisti ex ante a rezervy na rizika
nebyly podloZzeny nezdvislou zpravou o ocenéni (). Vezme-li se v Givahu mozZnost, Ze by skupina FIH nebyla
schopna dostdt zarukdm ex post, neexistuje diivod, pro¢ by ztrity spolecnosti Newco nemohly pfesihnout 2,7
miliardy DKK, pficemz v tomto ptipadé by FSC (a tudiz ddnskd vlada) méla smluvni povinnost rekapitalizovat
Newco pied jeji kone¢nou likvidaci. Komise proto vyvozuje zavér, Ze tvrzeni, Ze by piipadné ztraty z investic byly
omezeny na ¢astku ve vysi 1,05 miliardy DKK, neni podloZené.

(99) Skute¢nost, Ze podminky opatfeni byly sjedndny mezi spolenostmi FSC a FIH Holding, nutné neznamend, Ze
opatteni byla provedena za trznich podminek. Pokud Dédnsko zamyslelo poskytnout bance potykajici se s vdZnymi
problémy s likviditou zna¢nou ¢éstku dalsi podpory, nevylucuje tato skutecnost jedndni mezi orgdny a doty¢nou
bankou ohledné konkrétnich boda transakce. Kvili dvoustrannému aspektu jedndni, kterd se uskutecnila, nedoslo
napf. k otevienému nediskrimina¢énimu nabidkovému f{zeni a neprobéhlo porovnini s podobnymi trznimi
transakcemi. Skutecnost, Ze se uskute¢nila jedndni, proto automaticky neznamend soulad opatfeni s trznimi
podminkami.

(100) Co se tykd zpravy spole¢nosti KPMG ze dne 7. ¢ervna 2012, Komise souhlasi s tim, Ze kvtili sloZitosti opatfeni by
jejich podminky mély byt posouzeny jako celek, jelikoz neexistuji jednotlivd ustanoveni, jez by bylo mozno pridélit
protiplnéni za kazdy jednotlivy prvek. Analyza obsazend ve zpravé spolecnosti KMPG vSak piehlédla moznost
extremnéjSich scénditi nepfiznivého vyvoje, podle nichz by FIH Holding nemusela byt s to dostdt svym zdvazkam.
Analyza se mimoto nezabyvala protiplnénim za investovany kapitdl ve vysi 2,0 miliardy DKK. Jak je uvedeno v 98.
bodé odivodnéni, nemohlo dojit k trznimu chovéni, jelikoz za kapitdl nebylo poskytnuto ro¢ni protiplnéni a
jelikoZ se béhem sedmiletého investi¢niho obdobi pfedpoklddal pouze 25 % podil na piipadnych vynosech akeif, a
to jak samostatné, tak i jako parametr v celkovém modelu protiplnéni (74).

(") Shrnuto ve dvou sdélenich, kterd Ddnsko predlozilo dne 24. ¢ervna 2013, a v dal3ich vysvétlujicich sdélenich ze dne 29. srpnaa 11.
z4i{ 2013.

() Viz 69.a 70. bod odivodnéni.

() Predlozeny jednostrinkovy souhrnny dokument ,Brev vedr FIH nedskrivning“ zmifuje tym, ktery provedl ocenéni a ktery pracoval
jménem spolecnosti FSC — tudiz nebyl nezédvisly — a ktery dospél k zdvéru, ze podle pravidel mezindrodnich standardii G¢etniho
vykaznictvi by byl nutny odpis ve vy3i 3,2 miliardy DKK. Uprava o tivérové riziko ve vysi 1,3 miliardy DKK byla odtvodnéna 10 %
srdzkou uplatnénou na zajisténi, kterd sama nebyla vysvétlena. To, Ze ocefiovaci tym nebyl nezdvisly, potvrdil dopis Ddnska ze dne
11. bfezna 2013, v némz bylo podrobnéji popsdno ocenéni, které provedla FSC.

(") PHm4 kapitalovd investice by znamenala 100 % podil na vynosech akcii. Komise zastdvd nazor, Ze snizeni vynost akcif na 25 %
piedstavuje nedostate¢nou ndhradu pro spolecnost FIH Holding, ktera se vzhledem k slabému Gvérovému postaveni spolecnosti FIH a
FIH Holding zarucila za pokryti kapitdlovych ztrdt. Komise si mimoto pfeje, aby se pfi ocenéni pfispévku v podobé podilu na
vynosech akcif postupovalo s fadnou péci, jelikoz vétsinu podkladovych aktiv ve spolecnosti Newco tvoif hypotecni Gvéry, jejichz
vynosy jsou omezeny na Groky a jistinu, takze likvida¢ni hodnoty aktiv spolecnosti Newco pfesahujici 25 miliard DKK, jak je
popsano v modelu v 94. bodé odtivodnéni, nejenze maji nizkou pravdépodobnost, nybrz je 1ze dokonce zcela vyloucit. Z tohoto
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(101) V této souvislosti Komise podotykd, ze v ramci pfedchozi rekapitalizace v podobé hybridniho kapitalu tier 1 ()
musela FIH platit kupén ve vysi 11,46 % rocné. Pocdtkem bfezna 2012 byl prioritni dluh FIH na trhu kotovin s
implicitnim vynosem presahujicim 10 %. Odtivodnéni Komise, Ze protiplnéni za kapitdl mélo ¢init nejméné 10 %,
je proto opodstatnéné. Ucastnik trhu by pravdépodobné vyzadoval protiplnéni presahujici tuto vysi, a to vzhledem
k zvldstnim rizikim souvisejicim s koncentraci a nizkou kvalitou (*®) portfolia nemovitosti spole¢nosti Newco,
jakoz i vzhledem k druhofadému Gvérovému postaveni kapitdlové investice. Protiplnéni ve vysi 6,5 %, jak uvedlo
Diénsko (7), je proto jednozna¢né nedostatecné. Je tieba rovnéz uvést, ze transakce vytvai{ zdpornou ocekdvanou
navratnost.

(102) Komise vyvozuje zdvér, Ze opatieni ve prospéch FIH nejsou v souladu se zdsadou trzné jednajictho hospodatského
subjektu. Toto posouzeni, a zejména skutenost, Ze Komise nemusi brat v tvahu finanéni rizika, kterym byla
vystavena FSC z divodu opatfeni podpory z roku 2009, potvrdil rozsudek Soudniho dvora ze dne 6. bfezna
2018 ().

5.1.3. Selektivita

(103) Pouziti opatieni se tykalo pouze skupiny FIH a spole¢nosti Newco. Tato opatieni byla tudiz selektivni.

5.1.4. Naruseni hospoddrské soutéZe a ovlivnéni obchodu mezi clenskymi stdty

(104) Opatieni pomohla FIH posilit jeji kapitilovou a likvidni pozici v porovndni s jejimi konkurenty, ktefi neméli z
podobnych opatieni prospéch. Opatteni proto FIH umozZnilo zlepsit jeji postaveni na trhu. Opatfeni tudiz mohlo
vést k naruseni hospodaiské soutéze.

(105) Vzhledem k integraci bankovniho trhu na evropské dGrovni se vyhoda, kterd byla bance FIH poskytnuta, dotkla jak
jejich konkurentd v Dansku (v némz pusobi i banky z ostatnich ¢lenskych statd), tak i konkurentt v jinych
¢lenskych stdtech. Je proto nutno mit za to, Ze opatfeni mohla ovlivnit obchod mezi ¢lenskymi stity.

5.2. Vyse podpory

(106) Celkovd vyse podpory v opatienich () byla vypocitina ptiblizné na 2,25 miliardy DKK (pfiblizné 300 miliont
EUR). Za ticelem vy¢isleni vyse podpory Komise uvazila:

a) vyhodu souvisejici se vzorcem v dohodé o koupi akcii (0,73 miliardy DKK) (*);
b) uslé protiplnéni za kapitdlovou investici (1,33 miliardy DKK) (*!);

¢) nadmérné platby trokil ze strany spole¢nosti Newco za piijcku 1, pujcku absorbujici ztraty, a pocdtecni
financovéni (0,33 miliardy DKK);

d) nadmérné spravni poplatky (0,14 miliardy DKK).

(107) Jako zmirnujici faktor vzala Komise v Gvahu pfed¢asné zruseni stdtnich zéruk ve vysi 0,28 miliardy DKK a tato
Castka by méla byt od celkové vyse podpory odedtena.

(®) Viz 1. bod odtivodnéni.

(") Dopis Danska ze dne 2. dubna 2013 vyzdvihuje skutecnost, Ze k referen¢nimu datu v ¢ervnu 2012 bylo piiblizné 25 % aktiv v selhdni
a dalsich 25 % mélo ,nizky*“ rating. Znaleckd zprava (poradenské sluzby v souvislosti s ptipadem FIH — 20. prosince 2012) toto tvrzen{
vice upfesnila a uvedla, Ze pouze 6,3 % portfolia mélo stupen tvérové kvality FIH 7 nebo vyssi, coz odpovidalo ,investiénimu stupni®.
Jelikoz vice nez 90 % portfolia mélo tudiZz nizsi nez investi¢ni stupeii a 25 % bylo v selhdni, Komise se domnivd, Ze kapitdlovd investice
do tohoto portfolia byla rizikovd a vyzadovala vysoké protiplnéni.

PredloZeno ve sdélenich ze dne 11. bfezna 2013 a zopakovino v piiloze 1 souhrnného sdéleni ze dne 24. Cervna 2013.

Viz 100. bod odtivodnéni.

()
()
(™) Obsazeno v dohodé o koupi akcii ze dne 1. biezna 2012 a néslednych kone¢nych dohodéch ze dne 2. ¢ervence 2012.
(*)
() Viz 100. bod odtivodnéni.
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(108) Jak je uvedeno v 82. a 100. bodé odivodnéni Komise ptijala pti ocenéni vSech drokt a jinych penéznich tokd,
poplatkt a poskytnutych zaruk komplexni pfistup a vzala v dvahu:

a) obavu Dénska, Ze Komise nevénuje dostate¢nou pozornost ekonomické realité viech aspektii opatteni, jako je
ptjcka absorbujici ztrity;

b) skute¢nost, Ze ne viechny prvky transakce Ize spojit s konkrétni polozkou ve vzorci pro vypocet protiplnéni.

(109) V souladu se sdélenim o znehodnocenych aktivech vyuzila Komise pii ocefiovani pomoc externich znalct (*).

5.3. Sluditelnost stitni podpory

5.3.1. Prdvni zdklad slucitelnosti podpory

(110) Podle ¢l. 107 odst. 3 pism. b) Smlouvy lze stitni podpory povazovat za slucitelné s vnitinim trhem, pokud maji
ynapravit vaiznou poruchu v hospodaistvi nékterého ¢lenského stitu“. Vzhledem k soucasné situaci a rovnéz k
situaci na finan¢nich trzich v dobé pfijeti rozhodnuti o podpofe na zdchranu a o zahdjeni fizeni se Komise
domniv4, Ze opatfeni 1ze posoudit na zdkladé tohoto ustanoveni.

(111) Komise uzndvd, ze financni krize vytvorila mimofddnou situaci, kdy apadek jedné banky mohl narusit divéru v cely
finan¢ni systém, a to na vnitrostdtni i na mezindrodni drovni. Tak tomu miiZe byt i v pfipadé malé banky, kterd nema
bezprostiedni problémy, je viak pod zptisnénym dohledem reguldtora finanéntho trhu, jak tomu bylo v piipadé FIH.
Dvou- az ¢tyileté dluhopisy této banky byly v dobé vydani rozhodnuti o podpofe na zdchranu a o zahdjeni fizeni
ocenény marzi ve vysi 600-700 bazickych bod nad sazbou EURIBOR. Takovd droven ceny jednoznacné
naznacuje blizici se problémy. Aby se zamezilo ohroZeni finan¢ni stability, mize byt v takovych pfipadech
nezbytny v¢asny zdsah, jez md zabranit nestabilité doty¢né instituce. Tak je tomu zejména v piipadé malé
ekonomiky, jako je Dansko, kde protistrany nemusi mezi jednotlivymi bankami rozliSovat, nybrz mohou rozsifit
nedvéru vyvolanou selhdnim jedné banky na cely sektor. Pravnim zdkladem pro posouzeni slucitelnosti vSech
opatfent, jichZ se tykd toto rozhodnuti, je proto ¢l. 107 odst. 3 pism. b) Smlouvy.

(112) Co se tykd konkrétné slucitelnosti pfevodu aktiv na FSC, Komise posoudi opatfeni na zdkladé sdéleni o
znehodnocenych aktivech.

(113) Poté Komise posouds slucitelnost restrukturalizacnich opatfeni na zédkladé sdéleni o restrukturalizaci.

5.3.2. Slucitelnost podpory se sdélenim o znehodnocenych aktivech

(114) Sdéleni o znehodnocenych aktivech stanovi zdsady tykajici se ocenéni a pfevodu znehodnocenych aktiv a
slucitelnosti opatfeni se Smlouvou. Je nutno posoudit, zda byla podpora omezena na minimum a zda byl vlastni
piispévek banky a jejich akcionaiti dostate¢ny.

(115) Podle bodu 21 sdéleni o znehodnocenych aktivech by banky mély nést ztrity spojené se znehodnocenymi aktivy v
maximdlnim rozsahu. Bod 21 vyZaduje pfiméfené protiplnéni poskytnuté stitu za opatfeni na zdchranu aktiv, at uz
v jakékoliv formg, aby se zajistila rovnocennd odpovédnost akciondfl a rovnocenné sdileni zdtéze bez ohledu na
konkrétni zvoleny model.

(*) Zavérecna zprava — poradenské sluzby v souvislosti s pifpadem FIH — faze Il - véc SA.34445 Ddnsko, 19. zafi 2013.
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(116) Ve své ptivodni podobé zajistovala opatteni protiplnéni odpovidajici nédkladim dénské vlady na financovani s
navysenim pouze o 100 bazickych bodi za likviditu. U kapitdlové investice se nepfedpoklddalo Zddné protiplnéni
kromé ¢&astecného (25 %) podilu na vynosech v piipadé, Ze likvidace pfinese prebytek, a to prostfednictvim
mechanismu dpravy ceny. Ve scéndfi neptiznivého vyvoje, kdy by se hodnota portfolia aktiv spole¢nosti Newco
vyznamné sniZila, by spole¢nosti FSC poskytla ndhradu spole¢nost FIH Holding, kterd by v tomto piipadé
pravdépodobné nebyla schopna splnit své zdvazky. Zdd se proto nepravdépodobné, jak je uvedeno v 66. az 73.
bodé odtivodnéni rozhodnuti o podpofe na zdchranu a o zahdjeni fizeni, Ze protiplnéni a vlastni pfispévek byly
dostate¢né vysoké na to, aby byla podpora slucitelnd s vnitfnim trhem podle pokynt uvedenych ve sdéleni o
znehodnocenych aktivech.

(117) V souladu s bodem 39 sdéleni o znehodnocenych aktivech proto Komise dikladné analyzovala trzni hodnotu
opatfeni. S pomoci externiho znalce odhadla pravdépodobnostni rozdéleni vysledkd u portfolia aktiv spole¢nosti
Newco a vypoditala G¢inek na pravdépodobné hodnoty aktiv pti kone¢né likvidaci prosttednictvim dohody o koupi
akeif.

(118) Ve svém hodnoceni zjistila Komise vyhody v podobé uslého protiplnéni za vlastni kapitdl a moznych ztrdt spojenych
s uvérovou kvalitou spolecnosti FIH Holding, nadmérnych trokt u ptjcky absorbujici ztraty, nadmérnych marzi u
financovani, které FIH poskytla spole¢nosti Newco, a nadmérnych poplatki za spravu a derivatové zajisténi. Komise
rovnéz zjistila zmirnujici faktory, napt. pfed¢asné zruseni statnich zaruk. Opatfeni obsahovala prvek statni podpory
v celkové vysi piiblizné 2,25 miliardy DKK.

(119) S piihlédnutim k bodiim 40 a 41 sdéleni o znehodnocenych aktivech byl posouzen rozdil mezi pfevodni hodnotou
a redlnou ekonomickou hodnotou, a to provedenim stejného vypoctu jako pii stanoveni trzni hodnoty s dvéma
Upravami. Za prvé, rozdéleni vysledkd bylo zaloZeno na redlnych ekonomickych hodnotach portfolia aktiv misto
na trznich hodnotédch. Za druhé, pozadované protiplnéni za vlastni kapitdl vychdzelo ze skute¢ného ¢istého sniZeni
kapitédlovych pozadavka plynouciho z opatient.

(120) V rozhodnuti z roku 2014 Komise na zdkladé prohlaseni FSA odhadla vysi hrubého snizeni kapitalovych pozadavki
u danych opatfeni na drovni spolecnosti FIH Holding na 375 miliond DKK (¥). Tuto ¢astku lze rozdélit na:

a) 275 miliond DKK v disledku sniZeni rizika likvidity;

b) 100 miliond DKK v disledku rizika tykajiciho se vynos.

(121) Riziko tykajici se vynosti znamenalo riziko, Ze FIH bude muset pfildkat dodate¢ny kapitdl, aby pokryla ztraty, které
se o¢ekavaly v nadchazejicich letech. V tomto piipadé viak FIH pfi vypoctu rizika ohledné vynost chybné pocitala s
pozitivnim vyvojem, jelikoZ pocitala s pfedpokladanymi tisporami tirokd, ke kterym mélo dojit diky pfed¢asnému
splaceni hybridniho kapitlu ve vysi 1,9 miliardy DKK (*). Diky témto Gspordm by nevzniklo riziko, Ze bude
zapottebi dodate¢ny kapitdl, a proto by u takové pozice rizika ohledné vynosii nebylo snizeni kapitdlovych
pozadavkd pro FIH nutné. Tento chybny vypocet byl zopakovidn v prohldseni FSA, ale pozdgji byl v ndsledné
korespondenci opraven. Jelikoz v§ak Komise od momentu vydani rozhodnuti z roku 2014 vychazela z pivodniho
vypoctu, stanovila Gc¢inek sniZeni kapitdlovych poZadavki na 375 miliond DKK, a nikoli na 275 miliond DKK. Z
tohoto divodu Tribundl svym rozsudkem ze dne 19. zdf{ 2019 rozhodnuti z roku 2014 zrusil. Spravnd vyse
hrubého sniZeni kapitdlovych pozadavki by tedy méla u tohoto opatfeni podpory ¢init 275 miliont DKK. Za dané
snizen{ kapitdlovych pozadavka by mélo byt u tohoto opatfeni poskytnuto fdné protiplnéni, aby bylo slucitelné se
sdélenim o znehodnocenych aktivech. Komise odhaduje, Ze pro to, aby bylo snizZeni kapitdlovych pozadavka
slucitelné se sdélenim o znehodnocenych aktivech, mélo by protiplnéni pozadované za toto sniZeni ¢init alespoii 10
% rocné ().

(*’) Komise uznala, Ze ackoli FSA uved], Ze sniZzeni kapitdlovych pozadavki u spolecnosti FIH Erhvervsbank A/S ¢inilo 847 miliont DKK
(coz odpovidé rizikové vazenym aktivim ve vysi 10,5 miliardy DKK), neomezend zdruka proti ztrdtdm, kterou poskytla spole¢nost
FIH Holding, vyznamné snizila celkovy ti¢inek na rizikové vaZenou Gvérovou kapacitu skupiny. Ke zmirnéni obav Komise pfipojilo
Dénsko zédvazek tykajici se zvy3eni protiplnéni, které FIH poskytne spolecnosti FSC, pokud FSA zméni postoj s ohledem na
regulatorn{ kapitdlové pozadavky na Grovni holdingu, takze tivérov4 kapacita FIH jiz nebude omezena kapitdlovou pozici spolecnosti
FIH Holding.

(*) Viz odpovédi predlozené dne 8. (inora 2019 spole¢nostmi FIH Holding a FIH u Tribunalu ve véci T-384/14 RENV, s. 9 a 10.

(*) Komise konstatuje, Ze tato prahovd hodnota pro protiplnéni byla potvrzena v rozsudku Tribundlu ze dne 19. zai{ 2019.
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(122) Komise navic rovnéZ konstatovala, Ze pfevodni hodnota aktiv byla o 254 miliontt DKK vy33i neZ jejich redlnd
ekonomickd hodnota (*), pficemz za tuto ¢astku bylo nutno poskytnout protiplnéni a ziskat ji zpét.

(123) Mimoto bylo t¥eba ziskat zpét nadmérné poplatky ve vysi 143,2 milionu DKK.

(124) Aby se opatieni pfivedla do souladu se sdélenim o znehodnocenych aktivech, bylo zapotiebi téchto kroku:

a) dne 4. prosince 2013 splatila FIH ¢astku, o kterou pfevodni hodnota ptekroéila redlnou ekonomickou hodnotu
aktiv, tj. 254 miliontt DKK (*);

b) dne 4. prosince 2013 také FIH zaplatila protiplnéni ve vysi 10 % rocné z pocdte¢ni ¢dstky Gcinku snizeni
kapitalovych pozadavkd (konkrétné z ¢astky 275 miliond DKK), a to za obdobi od bfezna 2012 do 4. prosince
2013 ();

¢) FIH méla spolecnosti FSC rovnéz zaplatit protiplnéni ve vysi 10 % ro¢né z opravené ¢astky ucinku sniZeni
kapitalovych pozadavki v piipadé opatfeni pouzitelnych od 4. prosince 2013, tj. ve vysi 21 miliond DKK (275
miliont DKK minus 254 milionti DKK);

d) FIH by méla vratit nadmérné spravni poplatky (*).

(125) Dansko zajistilo, aby FIH tyto cdstky () zaplatila a zdroven aby dodrzela vSechny dohody podle kone¢nych
dokumentt pro dana opatfeni ().

(126) Dansko se zavazuje, Ze FIH nebude do kone¢ného vypofadani G¢th spolecnosti Newco podle dohody o koupi akeif
vyplacet dividendy, aby se pro spole¢nost FSC zmirnilo Gvérové riziko spole¢nosti FIH Holding.

(127) Zavérem — opatieni jako celek jsou pfiméfend, omezend na minimum a zajistuji dostatecny vlastni piispévek ze
strany FIH. Vzhledem k platbé provedené dne 4. prosince 2013 () ve prospéch FSC, jakoz i k dodate¢nym
zdvazktim tykajicim se protiplnéni a poplatkii opatfeni navic zajituji pfiméfené protiplnéni v souladu se sdélenim
o znehodnocenych aktivech.

5.3.3. Slucitelnost podpory se sdélenim o restrukturalizaci a sdélenim o prodlouZeni z roku 2011 (%)

a) Zivotaschopnost

(128) Ve sdéleni o restrukturalizaci je uvedeno, Ze aby byla restrukturalizace finan¢ni instituce v soucasné finan¢ni krizi
slu¢itelnd s vnitfnim trhem podle ¢l. 107 odst. 3 pism. b) Smlouvy, musi restrukturalizace vést k obnoveni
zivotaschopnosti banky nebo k jeji fddné likvidaci, zajistit, aby byla podpora omezena na nezbytné minimum a
zahrnovat dostate¢ny vlastni pfispévek pijemce (sdileni zdtéZe), a obsahovat dostatecnd opatfeni, kterd omezuji
naru$eni hospodaiské soutéze.

(*) Analyzu Komise potvrdila znaleckd zprdva, kterd vzala v Gvahu vSechny informace, jez Ddnsko piedlozilo ve své korespondenci az do
piedloZeni (v¢etné) souhrnného sdéleni ze dne 24. ¢ervna 2013 a vysvétleni ze dne 29. srpna 2013.

(*) Viz 122. bod odtivodnéni. Tato ¢astka byla soucdsti ¢dstky 310,25 milionu DKK, kterd byla vyplacena a uloZena dne 30. zafi 2013, a
poté dne 4. prosince 2013 pfipsdna spolecnosti FSC (viz 51. bod odtivodnéni).

(*) To bylo soucdsti ¢astky 310,25 milionu DKK uvedené v poznidmce pod carou 88 a rovnéz Castky 6 575 342 DKK uvedené v
pozndmce pod Carou 48. Je tfeba poznamenat, Ze ¢astky, které byly skute¢né zaplaceny dne 4. prosince 2013, byly vyssi, nez bylo
pozadovano podle zdvazkd Ddnska pfipojenych k tomuto rozhodnuti, nebot vychdzely z ¢istky acinku sniZeni kapitdlovych
pozadavkd, kterd byla podle rozsudku Tribundlu ze dne 19. zaf{ 2019 povazovana za chybnou.

(*) VySe nadmérnych spravnich poplatkd za dobu platnosti opatfeni podle odhadu ¢ini 143,2 milionu DKK. Dénsko toto zmirnilo tim, Ze
spolecnosti Newco vrétilo ¢astku ve vysi 61,7 milionu DKK jako prebytek z ¢astky ziskané do doby pfijeti rozhodnuti z roku 2014 a
budouci spravni poplatky sniZilo na 0,05 % nesplacené nomindlni hodnoty, coz je v souladu s trzni praxi.

(*) Viz 51. bod odiivodnéni.

(") Je tieba poznamenat, Ze vzhledem k tomu, Ze protiplnéni vyplacené dne 4. prosince 2013 bylo vypocteno na zdkladé nespravné (a
vyssi) hodnoty Gcinku sniZeni kapitdlovych pozadavki, Ize veskeré platby, které byly provedeny nad rdmec povinnosti podle zdvazka
Diénska pfipojenych k tomuto rozhodnuti, vratit FIH.

(*) Viz 51. bod odtvodnéni.

(*’) Sdéleni Komise o pouziti pravidel pro poskytovani stitni podpory ve prospéch bank v souvislosti s finan¢ni krizi od 1. ledna 2012
(Ut. vést C 356, 6.12.2011, s. 7).
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(129)

(130)

(131)

(132)

(133)

(134)

(135)

(136)

(137)

Podle sdéleni o restrukturalizaci musi ¢lensky stat pfedlozit komplexni plan restrukturalizace, z néjz je patrné, jak
bude obnovena dlouhodobd Zivotaschopnost p¥ijemce bez stitni podpory, a to v pfiméfené Ihiité nepfesahujici pét
let. Dlouhodobé Zivotaschopnosti je dosazeno, je-li banka schopna soutézit na kapitdlovém trhu na zékladé svych
vlastnich schopnosti a v souladu s pozadavky vyplyvajicimi z piislu§nych pravnich ptedpisti. Aby tak mohla banka
¢init, musi byt — s pfihlédnutim ke svému rizikovému profilu — schopna pokryt veskeré své naklady a vykazovat
piiméfenou navratnost vlastniho kapitdlu. Obnoveni Zivotaschopnosti by mélo vychazet hlavné z internich opatteni
a byt zaloZeno na hodnovérném planu restrukturalizace.

Plén restrukturalizace, ktery Ddnsko pfedlozilo ohledné FIH, se vztahoval na obdobi do 31. prosince 2016 a ukazal
obnoveni Zivotaschopnosti na konci obdobi restrukturalizace. O¢ekavalo se, Ze banka zistane ziskovd a zlepsi své
ro¢ni vysledky, zejména v letech 2013-2016, s pfiméfenou ndvratnosti vlastniho kapitdlu u nové zaloZeného
podniku. Podle scéndfe nejhorsiho pfipadu méla byt banka i naddle ziskovd, pFicemz Cisty zisk by se zvysil z 51
miliontt DKK (6,8 milionu EUR) v roce 2013 na 122 miliontt DKK (16,27 milionu EUR) v roce 2016.

Podle plinu restrukturalizace mél celkovy kapitdlovy pomér FIH do 31. prosince 2016 ¢init 19,6 % a ukazatel
likvidity podle zdkonnych pozadavkii mél podle pfedpokladit dosdhnout 160 %. VSechny tyto ukazatele vyznamné
pfekracovaly minimdlni regulatorni poZadavky. Zddlo se proto, Ze skupina byla ndlezité kapitalizovina a méla
uspokojivou likvidni pozici.

Na zdkladé opatfeni, zejména prevodu Gvérd, byla FIH nejenze schopna splatit v roce 2013 dluhopisy se stdtni
zdrukou, nybrz dne 2. ¢ervence 2013 splatit i hybridni kapitdl, ktery obdrZela od statu.

Opatfeni zlepsila likvidn{ profil FIH, kterd byla s to dosdhnout ke dni 31. prosince 2012 ukazatele likvidity podle
zdkonnych pozadavkd ve vysi 214 %, a ocekdvalo se, Ze ke dni 31. prosince 2013 (*) dosdhne tento ukazatel
hodnoty 239,7 %, a tudiz zna¢né piesdhne regulatorni pozadavky na likviditu.

Nedostatek financovéni, jenz difve FIH hrozil, byl odstranén vyclenénim aktiv za pomoci tivérové facility ve vysi 13
miliard DKK, kterou spole¢nost FSC poskytla spole¢nosti Newco. FSC se mimoto zavazala v piipadé potieby
rekapitalizovat Newco béhem doby platnosti opatfeni (). Predeslo se proto piipadnym bezprostfednim
problémiim s rekapitalizaci FIH.

Zddlo se, Ze se zajisténou ziskovosti a likviditou a dostate¢nym vlastnim kapitdlem md FIH dobrou pozici, aby
samotnd dosdhla dlouhodobé Zivotaschopnosti.

Ackoli podle scéndfe nejhorsiho piipadu méla ndvratnost normalizovaného vlastniho kapitdlu pfed zdanénim ke dni
31. prosince 2013 ¢init pouze 0,9 % a ke dni 31. prosince 2016 pak 2,0 % (*), podle scénafe nejlepsiho piipadu
méla ndvratnost normalizovaného vlastniho kapitalu v roce 2013 doséhnout 10,3 % a v roce 2016 11,2 %.

Komise obvykle nepouZivd pojem ,normalizovany vlastni kapitdl®, jelikoz zpravidla vede k vy3si ndvratnosti
vlastniho kapitdlu nez v piipadg, jsou-li vypocty zalozeny na skute¢ném vlastnim kapitdlu. V tomto ptipadé vsak
Diénsko pfijalo zdvazek, ze spole¢nosti FIH Holding a FIH ponechaji akumulovany zisk na vysoké tirovni, aby byla
1épe zarucena odpovidajici platba pro spole¢nost FSC. Pokud by Newco doséhla podstatné nizsich vynosti, nez FIH
planovala, ponese FIH (prostfednictvim ptjcky absorbujici ztrdty) a FIH Holding (prostfednictvim zdruky, kterou
poskytla spole¢nosti FSC) ndklady, aby bylo zaji§téno protiplnéni poskytnuté bankou FIH na trovni odpovidajici
pravidltim statni podpory. Akumulace nerozdéleného zisku v$ak zvysila vlastni kapitdl na pomérné vysokou troven
(8,4 miliardy DKK podle scénafe nejlepstho pifpadu a 7,3 miliardy DKK podle scéndfe nejhorsiho pfipadu), coz
snizilo ndvratnost vlastniho kapitdlu. FIH nebyla schopna toto vyrovnat, aniz by nevytvorila ztrity (s ¢imZ se ani
nepoditalo, ani to nebylo Zddouci). Pojem ,normalizovany kapitdl“ je proto v daném pfipadé vhodnéjsi, aby mohla
Komise nalezité posoudit ziskovost banky, pficemz se nepfihlizi k vysledkam akumulace nerozdéleného zisku.

(**) Viz 45. bod odiivodnéni.

(**) Tak by tomu mohlo byt v pfipadé, pokud by se hodnota aktiv ddle sniZila. Jestlize by k tomu doslo, mohla by mit Newco zdporny
vlastni kapitdl, nacez by musela v souladu s béznym obchodnim prévem vyhldsit tipadek. Tomu se zamezilo ustanovenim o
rekapitalizaci, coZ znamend, Ze Newco by v piipadé potieby od spolecnosti FSC obdrzela novou kapitdlovou injekei, kterou by FSC
od spolecnosti FIH Holding ziskala zpét az pfi kone¢ném vypoiddani transakce (v obdobi od 31. prosince 2016 do 31. prosince
2019).

(*) Viz 41. bod odivodnéni.



11.8.2020

Utedni véstnik Evropské unie L 261/35

(138) FIH mimoto méla opustit pomérné rizikové podnikdni v oblasti financovani akvizic, coZ vedlo ke sniZeni rizika

jejich obchodnich ¢innosti a postavilo jeji obchodni model na pevnéjsi zdklady. Zddlo se navic, Ze s celkovym
kapitdlovym pomérem ve vysi 20,8 % () na konci obdobi restrukturalizace je FIH s ohledem na sviij obchodni
model ptekapitalizovand (**), a je tudiz mnohem méné nez kdy dfive vystavena trznim rizikim, kterd by mohla
ohrozit kontinuitu jeji existence.

(139) Komise se proto domnivd, Ze pldn restrukturalizace byl schopen obnovit dlouhodobou Zivotaschopnost FIH.

(i) Zivotaschopnost

(140) Dansko se zavizalo, Ze od FIH nebude pozadovat, aby ve fdzi restrukturalizace vypldcela dividendy a splatila

prostfedky ve vysi 1,9 miliardy DKK, které stat poskytl v rdmci pfedchozi rekapitalizace. FIH dale neméla vypldcet
ani kupény investorim do hybridnich ¢i jinych nastroji, u nichz mohou finanéni instituce podle svého uvdZzeni
rozhodnout o vyplaté kupénu & splaceni, a to bez ohledu na jejich regulaéni klasifikaci, véetné podfizenych
dluhovych ndstrojt, pokud neexistovala pravni povinnost provést tyto platby.

(141) Jak je objasnéno ve 127. bodé odiivodnéni, protiplnéni za opatteni tykajici se znehodnocenych aktiv bylo stanoveno

v pfiméfené vysi.

(142) Komise se proto domnivd, Ze plan restrukturalizace se poZadavkem na sdileni zatéze zabyval dostate¢né.

(iii) Naru$eni hospodaiské soutéze

(143) Plan restrukturalizace stanovil, Ze FIH opusti urcité oblasti podnikéni (financovani ndkupu nemovitosti, soukromy

vlastni kapitdl a sprava soukromého majetku). Konkrétné aktiva v oblasti financovani ndkupu nemovitosti v
hodnoté 15,4 miliardy DKK (25 % bilan¢ni sumy v roce 2012) byla vy¢lenéna do spolecnosti Newco.

(144) Pozménény soubor podminek stanovil rovnéz zdkaz cenového vedeni u vkladt, pokud podil FIH na trhu pfesdhne 5

%. Tento zdvazek umoznil, aby FIH déle zlepsila svou pozici financovani ziskdvanim vkladdi na trhu, a soucasné
stanovil prahovou hodnotu, kterd zamezovala nekalym praktikim. Mimoto mél existovat zdkaz agresivnich
obchodnich praktik, ktery konkurenty chrani pfed nepfiméfenym chovdnim na trhu. Je tfeba poznamenat, zZe se
zddny Gcastnik trhu nevyjadfil k politice FIH tykajici Groceni vkladd, poté co Komise zahdjila v této zdlezZitosti Fizeni.

(145) FIH méla rovnéz odprodat své investice ve fondech soukromého kapitalu a jiné kapitdlové investice a po 31. prosinci

2014 neméla mit ve své struktufe zZddny hypote¢ni tstav. Tyto oblasti podnikdni mély byt tudiz rovnéz prenechdny
konkurentim a v souladu s tim méla byt omezena pfitomnost FIH na trhu.

(146) Spole¢nost FIH Realkredit (*) byla navic v roce 2013 zlikvidovana a veskeré obchodni ¢innosti v oblasti financovani

akvizic byly ukonceny.

(147) FIH jiz sniZila své celkova aktiva z hodnoty ve vysi 109,3 miliardy DKK (14,67 miliardy EUR) ke dni 31. prosince

2010 na 60,8 miliardy DKK (8,16 miliardy EUR) ke dni 31. prosince 2012, coz odpovida snizeni o 44 %.

(148) Tyto zavazky vedly celkové k dostateénému zmirnéni narueni hospodaiské soutéze, jelikoz obchodni piilezitosti,

které mohly byt pro FIH potencidlné ziskové, byly opustény a pfenechdny jejim konkurentim.

Tento pomér mél po ,jednordzové* platbé ve vysi 310,25 milionu DKK ¢init 19,6 %.

Divodem prekapitalizovdni byla vyhradné skutecnost, Ze si FIH musela b&hem obdobi restrukturalizace ponechat své zisky, a
nemohla tudiz po celé obdobi vypldcet Zddné dividendy, aby zachovala vysokou kapitdlovou rezervu. Toto opatieni mélo zajistit
piiméfené a tiplné protiplnéni za opatfeni tykajici se znehodnocenych aktiv, jelikoz spolecnosti FIH a FIH Holding zarucily konecnou
platbu pro stt.

Viz 13. a 64. bod odivodnéni.
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5.4. Zavér a ukonCeni zahdjeni formdlniho vySetfovaciho fizeni

(149) V rozhodnuti o podpofe na zdchranu a o zahdjeni fizeni vyslovila Komise pochybnosti ohledné toho, zda byla

doty¢nd opatfeni dobfe cilend, jak se vyzaduje ve sdéleni o bankovnictvi z roku 2008 (*%). V této fizi nebylo
zejména jasné, zda by investofi méli za to, zZe je FIH zcela zbavena svych nejhorsich aktiv, a zda by byli ochotni
poskytnout financovani za pfijatelnych podminek. Plan restrukturalizace FIH prokédzal, Ze banka méla i podle
scéndfe neptiznivého vyvoje dostatenou kapitdlovou rezervu a Ze i v piipadé nepfiznivého makroekonomického
vyvoje by pravdépodobné zistala zivotaschopnd.

(150) V rozhodnuti o podpofe na zdchranu a o zahdjeni zeni vyslovila Komise rovnéz pochybnosti ohledné toho, zda

byla opatfeni omezena na minimum a zda se predpoklddal dostate¢ny vlastni ptispévek (1Y), zejména vzhledem ke
sloZitosti opatfeni.

(151) Po podrobném posouzeni jednotlivych prvki a souvislosti se Komise domnivd, Ze protiplnéni, které by FIH zaplatila

za dand opatfeni, lze povazovat za dostate¢ny vlastni piispévek a je v souladu se sdélenim o znehodnocenych
aktivech. Komise vitd ,jednordzovou* platbu pro spole¢nost FSC a zavazky, které byly v tomto ohledu pfijaty ('%).
Komise bere rovnéz na védomi, Ze opatieni zlepsila likvidn{ profil banky, kterd zistala podle vSech scéndit likvidni
a podle planu restrukturalizace Zivotaschopna.

(152) V rozhodnuti o podpofe na zdchranu a o zahdjeni ¥zeni vyslovila Komise déle pochybnosti ohledné toho, zda byl

splnén pozadavek, aby bylo omezeno naruseni hospodaiské soutéze. Dansko se viak ndsledné zavazalo, Ze se na
FIH bude vztahovat zdkaz kupont, zdkaz dividend, zdkaz cenového vedeni (tykd se i vkladl) a zdkaz agresivnich
obchodnich praktik, jakozZ i zdvazky tykajici se odprodeje.

(153) Komise bere na védomi, Ze se pldn restrukturalizace, ktery Ddnsko pfedlozilo, ndlezit¢ zabyval otdzkami

zivotaschopnosti, sdileni zdtéze a naruSeni hospodaiské soutéZe, a je tudiz v souladu s pozadavky sdéleni o
restrukturalizaci a sdéleni o znehodnocenych aktivech.

(154) Na zédkladé vyse uvedeného posouzeni Komise konstatuje, Ze opatieni byla dobfe cilend, omezend na minimum a

zajistila omezené naruseni hospodafské soutéze. Pochybnosti Komise tykajici se slucitelnosti opatfeni, které byly

ptivodné uvedeny v rozhodnuti o podpofe na zdchranu a o zahdjeni fizeni, byly proto rozptyleny.

6. SOULAD OPATRENI S USTANOVENIMI SMERNICE EVROPSKEHO PARLAMENTU A RADY 2014/59/EU ()0
OZDRAVNYCH POSTUPECH A RESENI KRIZE BANK

(155) Prestoze Clenské stty provedly smérnici 2014/59/EU do vnitrostdtniho prdva, musi Komise posoudit, zda opatfeni

porusuje neoddélitelné spjatd ustanoveni smérnice 2014/59/EU.

(156) Tato povinnost je v souladu s judikaturou soudtt Unie, kterd soustavné zastdva ndzor ('*¥), Ze ,ty aspekty podpory,

které jsou v rozporu se zvlastnimi ustanovenimi Smlouvy [jinymi nez ¢lanky 107 a 108 Smlouvy], mohou byt tak
neoddélitelné spjaty s pfedmétem podpory, Ze je nemozné je hodnotit oddéleng, a proto musi byt s ohledem na
postup stanoveny v [¢lanku 108] jejich Gicinky na slucitelnost nebo neslucitelnost podpory zjistény jako celek” (1%°).

Viz oddil 2.1 rozhodnuti o podpofe na zdchranu a o zahdjeni f{zeni.

Viz oddil 2.2 rozhodnuti o podpofe na zichranu a o zahdjeni fizeni.

Viz 124. bod odtvodnéni.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/59/EU ze dne 15. kvétna 2014, kterou se stanovi rdimec pro ozdravné postupy a
feSeni krize Gvérovych instituci a investiénich podnikd a kterou se méni smérnice Rady 82/891/EHS, smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2001/24/ES, 2002/47[ES, 2004/25/ES, 2005/56[ES, 2007/36/ES, 2011/35/EU, 2012/30/EU a 2013/36/EU a
naifzeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1093/2010 a (EU) &. 648/2012 (EU) ¢. 648/2012 (Ut. vést. L 173, 12.6.2014, 5. 190).
Viz mj. rozsudek Soudniho dvora ze dne 12. listopadu 1992 ve spojenych vécech C-134/91 a C-135/91, Kerafina-Keramische v.
Recko, EU:C:1992:434, bod 20; rozsudky Soudu prvniho stupné ze dne 27. zd# 2000, T-184/97 BP Chemicals v. Komise, EU:
T:2000:217, bod 55 a ze dne 12. tinora 2008, T-289/03, BUPA a dals{ v. Komise, EU:T:2005:78, body 313 a 314.

Rozsudek Soudniho dvora ze dne 22. bfezna 1977, véc 74/76, lanelli v. Meroni, EU:C:1977:51, bod14.
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(157) Aby bylo mozné posoudit, zda je poruseni nékterého ustanoveni prava Unie neoddélitelné spjaté s opatfenim, je
tieba urcit, zda opatfeni stdtni podpory nutné porusuje zvldstni ustanoveni prdva Unie, které je relevantni pro
analyzu slucitelnosti podle ¢l. 107 odst. 2 a 3 Smlouvy.

(158) Toto rozhodnuti se vztahuje na opatieni, kterd zavedly dinské orgdny pred pfijetim smérnice 2014/59/EU. Smérnice
2014/59/EU byla pfijata dne 15. kvétna 2014 a lhita pro jeji provedeni do pravnich pfedpist ¢lenskych statt
skoncila dne 1. ledna 2015 (%), zatimco opatient, jichZ se tento p¥ipad tykal, byla schvalena v roce 2012. Smérnice
2014/59/EU se tedy na tento piipad nevztahuje.

7. ZAVER
(159) Na zdkladé ozndmeni a s ohledem na zdvazky pfedlozené Danskem (které Ddnsko potvrdilo ve svém dopise ze dne
13. ledna 2020) dospéla Komise k zdvéru, Ze ozndmend opatieni pfedstavuji stitni podporu a jsou slucitelnd s
vnitinim trhem. Zd4 se, Ze pfiméfenost opatfeni, jakoZ i Zivotaschopnost banky a vlastni pfispévky spolecné s

opatfenimi ke zmirnéni naruseni hospodatské soutéze jsou dostacujici. Opatteni by proto méla byt schvilena podle
¢l. 107 odst. 3 pism. b) Smlouvy a zahdjené fizeni by mélo byt ukonceno,

PRIJALA TOTO ROZHODNUTT:

Clének 1

Prevod aktiv ze skupiny FIH na danskou Spole¢nost pro finanéni stabilitu spole¢né s vedlejsimi dohodami pfedstavuje statni
podporu ve smyslu ¢l. 107 odst. 1 Smlouvy o fungovani Evropské unie.

Tato statn{ podpora je slucitelnd s vnitinim trhem ve smyslu ¢l. 107 odst. 3 pism. b) Smlouvy, pokud jde o plan restruktu-
ralizace a zdvazky uvedené v piiloze.

Cldnek 2

Toto rozhodnuti je uréeno Ddnskému kralovstvi.

V Bruselu dne 25. tinora 2020.

Za Komisi
MargretheVESTAGER
vykonnd mistopfedsedkyné

(1) Ustanoveni ¢l. 130 odst. 1 smérnice 2014/59/EU.
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PRILOHA

SOUBOR PODMINEK (VEC SA.34445) Dénsko - Pléin restrukturalizace banky FIH

1.  SOUVISLOSTI

Danské kralovstvi se zavazuje, Ze zajist{ fadné a tiplné provedeni planu restrukturalizace banky FIH, ktery byl pfedloZen dne
24. &ervna 2013. Tento dokument (ddle jen ,soubor podminek®) stanovi podminky (ddle jen ,zdvazky“) pro restruktu-
ralizaci spolecnosti FIH Erhvervsbank A[S véetné dcefinych spole¢nosti (ddle jen ,FIH®), které se Dédnské kralovstvi
zavazalo provést.

2. DEFINICE

V tomto dokumentu zahrnuje jednotné &islo i ¢islo mnozné (a naopak) a pouzité pojmy maji niZe uvedeny vyznam,
nevyZzaduje-li kontext jinak:

Pojem Vyznam

Zévazky znamenaji zdvazky souvisejici s restrukturalizaci FIH uve-
dené v tomto souboru podminek

Rozhodnut{ rozhodnutim se rozum{ rozhodnuti Evropské komise o re-
strukturalizaci FIH v jehoZ souvislosti byly pfijaty tyto zd-
vazky, ke kterym je ptipojen soubor podminek

Obdobi restrukturalizace je obdobi uvedené v ustanoveni 3.2.

Plan restrukturalizace planem restrukturalizace se rozumi plan, ktery FIH pfedlozila
Evropské komisi prostfednictvim vlddy Danského kralovstvi
dne 24. ¢ervna 2013, v pozménéném znéni, a prostiednic-
tvim pisemné komunikace

FIH nebo skupina FIH FIH Erhvervsbank A[S v¢etné dcefinych spolecnosti

FIH Holding FIH Holding A/S

skupina FIH Holding FIH Holding A[S v¢etné pfimych a nepfimych dcefinych
spole¢nosti

FS Property Finance A[S Dcetind spolecnost Spolecnosti pro finanéni stabilitu (FSC),

kterd je zcela v jejim vlastnictvi, je v rozhodnuti rovnéz
oznacovéna jako ,Newco“.

Financovani akvizic Samostatnd specializovand obchodni jednotka se zamést-
nanci zaméfujici se vyhradné na feSeni v oblasti financovani v
souvislosti s flizemi a akvizicemi, kterd byla uvedena na trh
vyhradné pro stavajici a potencidlni klienty

3. OBECNE

3.1. Dénské kralovstvi se zavazuje, Ze béhem provadéni planu restrukturalizace zajist{ tiplné dodrzovani zavazki.

3.2. Obdobi restrukturalizace kon¢i dne 31. prosince 2016. Zivazky plati béhem obdobi restrukturalizace, neni-li
stanoveno jinak.

3.3. Veskeré zavazky jiz byly provedeny, nebo jiZ nejsou relevantni, pokud neni uvedeno jinak. Danské krdlovstvi se
zavazuje, Ze nezrusi platnost provedenych zavazka.
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4. STRUKTURALNI OPATRENI

4.1. Financovdéni akvizic

FIH ukondi veskeré obchodni ¢innosti v oblasti financovani akvizic do dne 30. ¢ervna 2014. Stdvajici portfolio bude
postupné zlikvidovano do dne 30. Cervna 2014.

4.2. Ukonéeni podnikdni v oblasti financovani nakupu nemovitosti

FIH opustila oblast podnikani tykajici se investi¢niho nemovitého majetku (*) a ke dni 31. prosince 2013 ukoncila
¢innost v této oblasti. FIH neobnovi ¢innost v této oblasti podnikdni, coz znamend, Ze nebude poskytovat nové Gvéry
(kapitdl) na financovani investic do investi¢niho nemovitého majetku v Ddnsku, Svédsku, Némecku ¢&i jakékoli jiné
zemi (3).

4.3. Odprodej podnikéni v oblasti soukromého vlastniho kapitdlu

FIH odproda své investice ve fondech soukromého kapitdlu a jiné kapitdlové investice v rozsahu, v jakém to povoluji
pravni predpisy, a to co nejdfive, nejpozdéji vsak do 31. prosince 2016. Nebude-li odprodej do tohoto dne mozny,
budou investice zafazeny do postupné likvidace, coz znamend, Ze jiz nesmi byt poskytnuto zddné financovéni ani
nesmi dojit k obnoveni investic ). Ode dne vydani rozhodnuti se mimoto neuskute¢ni zaddné nové soukromé
kapitdlové ani jiné investice (s vyjimkami uvedenymi v pozndmce pod carou ¢. 3).

4.4. Hypote¢ni banka

FIH nesm{ mit na konci roku 2014 ve své struktufe hypotecni tistav a poté nesmi pisobit jako hypote¢ni banka.

5. OPATRENI TYKAJIC] SE CHOVANI A SPRAVY A RIZENI SPOLECNOSTI

5.1. Zékaz akvizic: FIH nesmi nabyvat Zddné podily v podnicich. To se vztahuje na podniky s vlastni prévni formou a
baliky aktiv, které predstavuji oblast ¢innosti.

Cinnosti, na néz se zdkaz akvizic nevztahuje: Tento zdkaz se nevztahuje na akvizice, které je tieba vyjimeené provést k
zachovéni finan¢ni{ stability nebo v zdjmu a¢inné hospodaiské soutéZe, pokud byly pifedem schvileny Komisi.
Nevztahuje se rovnéz na akvizice, které se uskuteéni v rdmci bézné bankovni praxe pfi fizeni stavajicich pohleddvek
vi¢i nezdravym podnikim, a na prodej a restrukturalizaci v rdmci skupiny FIH Holding.

Vyjimky, které nevyzaduji pfedchozi souhlas Komise: FIH miiZe nabyvat podily v podnicich, pokud je kupni cena,
kterou banka FIH za tuto akvizici uhradi, niZsi nez 0,01 % bilan¢ni sumy banky FIH ke dni vyddn{ rozhodnuti Komise
a kumulativn{ kupni ceny uhrazené bankou FIH za viechny tyto akvizice béhem celého obdobi restrukturalizace jsou
niz§i nez 0 025 % bilanéni sumy banky FIH ke dni vydédni rozhodnuti Komise.

5.2. Zékaz agresivnich obchodnich praktik: FIH se béhem doby provadéni plinu restrukturalizace nesmi podilet na
agresivnich obchodnich praktikdch.

(") Definovano jako Gvéry poskytnuté v souvislosti s financovdnim obchodd, kanceldfi, bytovych domi, skladd, predvadécich mistnosti,
vyrobnich zdvodt nebo podobnych obchodnich prostor, jsou-li poskytnuty spolecnosti, kterd nemd v téchto prostordch své sidlo za
tcelem vykonédvani hlavni obchodni ¢innosti, nebo spole¢nosti, kterd se specializuje na rozvoj nemovitosti.

() Nevztahuje se na tyto piipady: a) FIH Holding/FIH/jiné stdvajici nebo budouci subjekty ve skupiné FIH Holding odkoupi FSPF A[S
(alternativné Gvérové portfolio spolecnosti FSPF A[S, nebo jeho ¢ast), b) ma-li banka FIH smluvnif/prdvni povinnost poskytnout
takovyto tivér, nebo je-li tivér poskytnut v souvislosti s restrukturalizaci/refinancovanim/rekapitalizaci/feSenim tykajicim se dluznikd
banky FIH nebo spole¢nosti FSPF, nebo c) poradenské sluzby nezahrnujici poskytovani Gvéra.

() To se nevztahuje na béznou bankovni praxi (napf. pokud FIH ziskd podily prostfednictvim restrukturalizace dluznikdi apod.), nebo
pokud md FIH pravni povinnost uskute¢nit takovouto investici.
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5.3. Vklady: FIH nebude u vkladovych produktii nabizet Groceni (mimojiné zejména u retailovych vkladt v FIH Direct
Bank), které je vyhodnéjsi nez Grocent, jeZ na daném trhu nabizeji jeji dva konkurenti s nejlepsimi cenami.

Toto omezeni neplati, je-li podil FIH na celkovém trhu vkladd mensi nez 5 % (¥).

5.4. Reklama: FIH nesmi pouzit prostfedky poskytnuté v rdmci opatfeni podpory nebo z nich plynouci vyhody pro téely
reklamy. Jeji celkové roéni vydaje na reklamu budou mimoto niz$i nez 1 milion EUR.

5.5. Zékaz vypliceni kupént: Béhem obdobi restrukturalizace nebude FIH provadét u kapitdlovych néstroji Zddné platby,
pokud tyto platby nevyplyvaji z pravni povinnosti, a nebude tyto nastroje splcet ani odkupovat bez pfedchoziho
souhlasu Komise. Kup6ny z kapitdlovych néstroja, které drzi stat, mohou byt vyplaceny, pokud tyto platby nevedou
k vyplaté kupént ostatnim investortim, jez by jinak nebyla povinna. Tento zdvazek tykajici se nevyplaceni kupénd
béhem obdobi restrukturalizace se nevztahuje na nové vydané ndstroje (tj. ndstroje vydané poté, co Komise s
konecnou platnosti schvilila plan restrukturalizace), pokud kazdd vyplata kupént z téchto nové vydanych néstroji
nevytvai{ pravni povinnost vyplatit kupény z cennych papir FIH, které existovaly v dobé piijeti rozhodnuti Komise
o restrukturalizaci.

5.6. Zakaz vypldceni dividend: Veskeré dividendy vyplacené spole¢nosti FIH Holding budou ponechdny az do vypofadani
dohody o koupi akcii resp. do konce obdobi restrukturalizace podle toho, co nastane pozdgji. Spole¢nost FIH
Holding proto nesmi do doby kone¢ného vypotddani dohody o kupni cené rozdélovat finan¢ni prostiedky svym
akciondfim formou dividend ¢i jinak. Za tcelem ponechdni zisku ve skupiné FIH Holding nesmi FIH vyplacet
dividendy jinym subjektdm kromé spole¢nosti FIH Holding.

5.7. Omezeni tykajici se vlastnictvi, kterd se vztahuji na spole¢nost FIH Holding: FIH Holding nesmi zastavit své podily v
FIH. Transakce se spfiznénymi stranami se musi uskutecnit za trznich podminek. Nesmi byt pfijato Zddné rozhodnuti
zhor3ujici Gvéruschopnost nebo likviditu spole¢nosti FIH Holding, jeZ by ohrozilo jeji schopnost zaplatit v pfipadé
potieby zdpornou pohyblivou kupni cenu.

Spole¢nost FIH Holding maze jako holdingovd spole¢nost vykondvat ¢innost pouze pro FIH a piipadné pijcky
akciondfti nesmi byt splaceny.

5.8. Odkup hybridnich kapitdlovych ndstroji ¢ jinych kapitdlovych néstrojt:

Co se tykd odkupu hybridnich kapitdlovych ndstroji ¢i jinych kapitdlovych néstrojt, které v FIH existovaly ke dni 2.
bfezna 2012, FIH bude dodrzovat pravidla pro transakce tykajici se kapitdlu tier 1 a tier 2, jak jsou stanovena v
MEMO/09/441 ze dne 8. fijna 2008 (°). FIH bude kazdopddné pfed tim, neZ transakce tykajici se kapitdlu tier 1 a tier
2 ozndmi na trhu, konzultovat Komisi.

6.  SNIZEN{ KAPITALOVYCH POZADAVKU

FIH poskytne protiplnéni za opatieni v souladu s IAC. Kromé jednorazové platby ve vysi 295,25 milionu DKK + 27,5
milionu DKK x N/365, kde N je pocet dni mezi 30. z&Him 2013 a datem konecné platby, k niZ podle ddnskych orgénti
jiz doslo se dnem pfipsdni 4. prosince 2013, FIH:

— kazdy rok od roku 2014 do roku 2020 nebo do roku nésledujictho po kone¢ném vypofddani dohody o kupni
cené podle toho, co nastane diive, zaplati poplatek ve vysi 2,1 milionu DKK ro¢né se dnem pfipsdni 30. zai
(nebo v piipadé, neni-li 30. zat{ obchodnim dnem, nésledujici obchodni den). Kone¢ny poplatek je téeba uhradit
ke dni vyporddani dohody o kupni cené a za obdobi mezi pfedposledni platbou poplatku (ke dni 30. zdf) a
vypofadanim dohody o kupni cené a za prvni obdobi od 4. prosince 2013 do 30. zai{ 2014 se tento poplatek
sniZi podle zdsady pro rata temporis (podle skutecného poctu dnil),

(*) Podil FIH na trhu je odvozen ze statistiky ménovych finan¢nich instituci ddnské centrdlni banky (www.statistikbanken.dk/DNMIN).
Vychdzi z celkové vyse vkladd ddnskych rezidentdl v ddnském sektoru ménovych financnich instituci v poméru k vkladim dénskych
rezidentd v FIH.

() http://europa.eu/rapid/press-release_ MEMO-09-441_en.htm
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— sniZi poplatky za spravu a zajisténi t¢tované spole¢nosti FS Property Finance A[S na 0,05 % hodnoty portfolia
nespldcenych tvért roéng, a to se zpétnym ucinkem od 1. ledna 2013;

— uhradi spole¢nosti FSC ro¢ni poplatek ve vysi 47,2 milionu DKK, pokud orgdn dohledu zméni sviij postoj s
ohledem na regulatorni kapitdlové pozadavky na trovni holdingu, takZe tvérovd kapacita FIH jiZ nebude
omezena kapitdlovou pozici spole¢nosti FIH Holding. Pouziji se data pfipsani a lhiity jako ve vy$e uvedené prvni
odrézce (%).

7. PODAVANI ZPRAV

7.1. Danské krélovstvi zajisti trvalé sledovani Gplného a fadného provadéni planu restrukturalizace a dplného a fddného
plnéni vSech zdvazkt uvedenych v tomto souboru podminek.

7.2. Danské krdlovstvi bude Komisi pfedklddat pololetni zprivy o vyvoji planu restrukturalizace a vy$e zminénych
zavazkd, a to aZ do konce obdobi restrukturalizace.

7.3. Do tif mésicti od konecného vypofddani transakce predlozi Danské krdlovstvi zprdvu o ndlezitém vypofddani
transakce, kterou vyhotovil externi autorizovany téetni.

() Je nutné uvést, Ze i) FIH jiZ provedla jednu jednordzovou platbu v hodnoté 350,97 milionu DKK a ii) spolecnosti FS Property Finance
A[S zaplatila ¢dstku ve vysi 61,7 milionu DKK, kterd predstavuje ¢dste¢né vraceni poplatkd, které FIH obdrzela podle dohody o spravé
za rok 2012, k ¢emuz podle tdaji ddnskych orgdnii doslo ke dni 18. prosince 2013. FSC vrati ¢astku z platby (bez tiroka), o kterou
byla pfekrocena minimalni platba uvedend v ¢asti 6 téchto zavazkd.
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