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Nichtvertrauliche Fassung (') der
ENTSCHEIDUNG DER EFTA-UBERWACHUNGSBEHORDE
Nr. 290/12/COL
vom 11. Juli 2012

iiber Umstrukturierungsbeihilfen fiir die Landsbankinn (Island)
Die EFTA-Uberwachungsbehérde (im Folgenden ,Uberwachungsbehorde®) —

GESTUTZT auf das Abkommen iiber den Europaischen Wirtschaftsraum (im Folgenden ,EWR-Abkommen*), insbeson-
dere auf Artikel 61 Absatz 3 Buchstabe b sowie Protokoll 26,

GESTUTZT auf das Abkommen zwischen den EFTA-Staaten zur Errichtung einer Uberwachungsbehérde und eines
Gerichtshofs (im Folgenden ,Uberwachungsbehorde- und Gerichtshofabkommen®), insbesondere Artikel 24,

GESTUTZT auf Protokoll 3 zum Uberwachungsbehorde- und Gerichtshofabkommen (im Folgenden ,Protokoll 3%), insbe-
sondere Artikel 1 Absatz 3 von Teil I, Artikel 7 Absatz 3 von Teil I und Artikel 13 von Teil 11,

in Erwdgung nachstehender Griinde:

I. SACHLAGE

1. VERFAHREN

(1) Im Anschluss an einen informellen Schriftwechsel im Oktober 2008 und die am 6. Oktober erfolgte Verabschie-
dung des Gesetzes Nr. 125/2008 iiber die Ermichtigung zu Auszahlungen aus der Staatskasse aufgrund aufSerge-
wohnlicher Umstidnde an den Finanzmirkten usw. (im Folgenden ,Notstandsgesetz®) durch das isldndische Parla-
ment (Althingi), das dem isldndischen Staat weitreichende Vollmachten zu Eingriffen in den Bankensektor verlieh,
richtete der Prisident der EFTA-Uberwachungsbehérde am 10. Oktober 2008 ein Schreiben an die islandischen
Behorden, in dem er um Anmeldung der im Rahmen des Notstandsgesetzes gewdhrten staatlichen Beihilfen bei
der Uberwachungsbehérde ersuchte.

(2)  Weitere Kontakte und Schriftwechsel erfolgten in regelmifligen Abstinden. Hierunter fillt insbesondere ein am
18. Juni 2009 iibermitteltes Schreiben der Uberwachungsbehérde, in der sie die islindischen Behorden an die
Pflicht zur Anmeldung staatlicher Beihilfen sowie die Stillhalteklausel in Protokoll 3 Artikel 3 erinnert. Die im
Rahmen der Wiederherstellung bestimmter Geschiftsbereiche der Landsbanki und der Errichtung und Kapitalaus-
stattung der New Landsbanki Bank (,NBI“, spdter in Landsbankinn umbenannt) gewiahrte staatliche Beihilfe wurde
von den islindischen Behorden schlieSlich am 15. September 2010 nachtriglich angemeldet. (3)

(3)  Mit Schreiben vom 15. Dezember 2010 () setzte die Uberwachungsbehérde die islindischen Behorden von ihrem
Beschluss in Kenntnis, das in Protokoll 3 Teil I Artikel 1 Absatz 2 festgelegte Verfahren beziiglich der seitens des
islindischen Staates durchgefithrten Mafnahmen zur Wiederherstellung bestimmter Geschiftsbereiche der (alten)
Landsbanki Islands hf und zur Griindung und Kapitalausstattung der New Landsbanki Islands (NBI hf) (im Folgen-
den ,Eréffnungsentscheidung®) einzuleiten. Die Uberwachungsbehorde forderte auerdem die Vorlage eines detail-
lierten Umstrukturierungsplans fiir die Landsbankinn bis zum 31. Marz 2011.

(4 In einer E-Mail vom 24. Mirz 2011 erhielt die Uberwachungsbehorde eine Stellungnahme Beteiligter, die am
25. Mai 2011 an die islindischen Behorden weitergeleitet wurde. Die isldndischen Behorden beantworteten diese
Stellungnahme nicht.

(") Das vorliegende Dokument wird ausschlieflich zu Informationszwecken zur Verfiigung gestellt. In dieser 6ffentlichen Fassung wurden
bestimmte Informationen zur Wahrung ihres vertraulichen Charakters ausgelassen. Diese Stellen sind durch [...] gekennzeichnet oder es
wird mit Hilfe einer in eckige Klammern gesetzten Bandbreite ein nicht vertraulicher Naherungswert der mafigeblichen Zahl angegeben.

(*) Eine ausfiihrlichere Beschreibung des Verfahrens ist der Eroffnungsentscheidung zu entnehmen, auf die in Fufinote 3 Bezug genommen
wird.

() Entscheidung der Uberwachungsbehérde Nr. 493/10/COL vom 15. Dezember 2010 zur Erdffnung des formlichen Priifverfahrens beziig-
lich der staatlichen Beihilfe fiir die Wiederherstellung bestimmter Geschiftsbereiche der (alten) Landsbanki Islands hf und die Errichtung
und Kapitalausstattung der New Landsbanki Islands (NBI hf) (inzwischen umbenannt in Landsbankinn), ABL. C 41 vom 10.2.2011, S. 31
und EWR-Beilage des Amtsblatts Nr. 7 vom 10.2.2011, S. 26.
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(5)  Mit Schreiben vom 31. Mérz 2011 iibermittelten die islandischen Behorden einen Umstrukturierungsplan fur die
Landsbankinn. Mit Schreiben vom 23. Mai 2012 wurde ein iiberarbeiteter Umstrukturierungsplan, der unter ande-
rem die am 22. April 2010 vollzogene, nicht angemeldete Ubertragung der Einlagen und Vermégenswerte der
Spkef Savings Bank (SpKef) widerspiegelt und den Erwerb der Sparisjodur Svarfdaela (,SpSv*) beriicksichtigt.

(6)  Die Uberwachungsbehérde ersuchte am 11. Juli 2011 und am 13. Februar 2012 um weitere Informationen
beziiglich des Umstrukturierungsplans. Die islindischen Behorden beantworteten das Auskunftsersuchen am
17. Oktober 2011 und am 13. Mirz 2012. Die endgiiltigen Fassungen der Verpflichtungen wurden am 6. Juni
2012 und am 13. Juni 2012 dibermittelt.

(7)  Am 20. Juni 2012 genehmigte die Uberwachungsbehorde mit der Entscheidung Nr. 212/12/COL die mogliche
Verwendung der staatlichen Beihilfe, die der Landsbankinn gewidhrt worden war, fir den Erwerb der SpSv (die
,SpSv-Entscheidung®). Die Uberwachungsbehérde genehmigte in ihrer Entscheidung Nr. 253/10/COL vorldufig
eine Rettungsbeihilferegelung zur Befriedigung von Anspriichen der islindischen Zentralbank (CBI) gegeniiber
Sparkassen einschlielich der SpSv. Mit der Entscheidung Nr. 127/11/COL vom 13. April 2011 genchmigte die
Uberwachungsbehorde Anderungen der Rettungsbeihilferegelung (im Folgenden ,die Sparkassenbeschliisse*).

(8)  Die Uberwachungsbehorde fiihrte auRerdem am 7. Juni 2011 sowie am 27. und 28. Februar 2012 Gespriche mit
den islandischen Behorden.

2. HINTERGRUND

(9)  In diesem Abschnitt beschreibt die Uberwachungsbehorde die Ereignisse und Sachverhalte sowie die wirtschaftli-
chen, politischen und verordnungsrechtlichen Entwicklungen im Zusammenhang mit dem Zusammenbruch und
anschliefenden Wiederaufbau des islindischen Finanzsystems seit 2008 bis heute, soweit dies zur Erlduterung des
Kontextes, in dem die Bewertung der hier betroffenen Beihilfemafinahmen erfolgt, notwendig erscheint. Dabei
wird sie auch die Chronologie des Zusammenbruchs der Landsbanki in Erinnerung rufen.

2.1. Der Zusammenbruch der Landsbanki

(10) Im Herbst 2008 traten bei islindischen Banken massive Einlagenabziige nicht nur im Ausland sondern auch in
Island selbst ein. Die Abziige im Inland erreichten solche AusmafSe, dass die islindischen Banken und die Zentral-
bank in einer bestimmten Phase kurz vor einem Liquidititsengpass standen.

(11) Der Zugang zu auslidndischen Schuldverschreibungsmarkten war insbesondere in den Jahren zwischen 2003 und
2006 die wichtigste Wachstumsquelle der islindischen Banken gewesen. Diese Finanzierungsquelle begann jedoch
zu versiegen. Zudem duferten ausldndische Ratingagenturen Bedenken, dass bei diesen Banken das Verhiltnis zwi-
schen Krediten und Einlagen im Vergleich zu anderen (auslindischen) Banken niedrig sei.

(12) Die islindischen Geschiftsbanken (insbesondere die Landsbanki) reagierten, indem sie im Ausland Einlagen
ansammelten. In der Zeit zwischen dem Ende des dritten Quartals 2006 und der Mitte des Jahres 2007 verdreif-
achten sich die Kundeneinlagen in der Landsbanki — ein Anstieg um beinahe 10 Mrd. EUR. Den grofSten Anteil
daran bildeten in der Landsbanki-Niederlassung im Vereinigten Konigreich eroffnete Konten. Dort wuchsen die
Privatkundeneinlagen von Null auf 6,6 Mrd. EUR, wiahrend die Grokundeneinlagen (in den Niederlassungen im
Vereinigten Konigreich und in den Niederlanden) auf 2,5 Mrd. EUR anstiegen.

(13) Am 3. Oktober 2008 gab die Europiische Zentralbank an die Landsbanki eine Aufforderung zur Nachschusszah-
lung in Hohe von 400 Mio. EUR heraus. Obgleich diese Aufforderung spiter zuriickgenommen wurde, setzte bei
der Niederlassung im Vereinigten Konigreichs ein Ansturm auf die Einlagen ein. Dies bedeutete, dass die Niederlas-
sung grofSe Betrdge in Pfund Sterling bereitstellen musste. Der Unterstiitzungsantrag der Landsbanki an die CBI
wurde am 6. Oktober abgelehnt. Als es der Bank nicht gelang, die von der Financial Services Authority (Finanz-
aufsichtsbehorde) des Vereinigten Konigreichs verlangten Mittel bereitzustellen, schlossen die Behorden



15.5.2014 Amtsblatt der Europdischen Union L 144123

des Vereinigten Konigreichs die Niederlassung. Am nichsten Tag forderte die niederlindische Zentralbank die
Bestellung eines Insolvenzverwalters fiir die Niederlassung der Landsbanki in Amsterdam an. Am gleichen Tag ent-
hob die FME den Vorstand der Landsbanki vorldufig seines Amtes, iibernahm die Verfiigungsgewalt der Hauptver-
sammlung und setzte an deren Stelle einen Auflosungsausschuss ein. Hierbei bediente sie sich ihrer Vollmachten
aus dem Notstandsgesetz (4.

2.2. Die Finanzkrise und die Hauptgriinde fiir den Zusammenbruch der islindischen Banken

(14) In ihren bei der Uberwachungsbehorde eingereichten Schriftsitzen erkldrten die islindischen Behorden, dass die
Griinde fiir den Kollaps des islindischen Bankensektors und die Notwendigkeit ihres Eingreifens sehr detailliert in
einem Bericht erldutert wiirden, den ein Sonderuntersuchungsausschuss (im Folgenden ,SIC®) erstellt habe. Dieser
Untersuchungsausschuss war vom isldndischen Parlament (°) mit dem Auftrag eingerichtet worden, die Vorgange,
die zum Zusammenbruch der drei wichtigsten Banken fiihrten, zu untersuchen und zu analysieren. Die Uberwa-
chungsbehorde fasst hier die Schlussfolgerungen des SIC zu den wichtigsten Ursachen fiir den Untergang der
Landsbanki zusammen. Diese Informationen wurden Kapitel 2 (Zusammenfassung und Bemerkungen) und Kapi-
tel 21 (Ursachen des Zusammenbruchs der islindischen Banken — Verantwortlichkeit, Fehler und Fahrldssigkeit)
des SIC-Berichts entnommen.

(15) Der weltweite Liquiditdtsriickgang an den Finanzmdrkten, der 2007 seinen Anfang nahm, fithrte letztendlich zum
Zusammenbruch der drei wichtigsten islindischen Banken, deren Geschiftsbetrieb zunehmend von der Mittelbe-
schaffung tiber internationale Markte abhingig geworden war. Die Griinde fiir den Untergang der islindischen
Banken sind jedoch komplex und zahlreich. Der SIC untersuchte die Griinde, die zum Zusammenbruch der wich-
tigsten Banken fiihrten. Dabei fillt auf, dass die meisten Schlussfolgerungen fiir alle drei Banken zutrafen und dass
viele von ihnen miteinander zusammenhangen. Es folgt eine kurze Zusammenfassung der mit den Aktivitdten der
Banken zusammenhingenden Griinde fiir deren Untergang.

Ubermfige, nicht tragfihige Expansion

(16) Der SIC gelangte zu dem Schluss, dass die Banken in den Jahren vor dem Kollaps ihre Bilanzen und Kreditportfo-
lios weit iiber ihre eigenen betrieblichen und unternehmerischen Kapazititen hinaus ausgedehnt hatten. Die Ver-
mogenswerte der drei Banken zusammen waren exponentiell von 1,4 Billionen ISK (°) im Jahr 2003 auf 14,4 Bil-
lionen ISK Ende des zweiten Quartals 2008 angewachsen. Auffillig ist, dass ein grofSer Anteil des Wachstums der
drei Banken auf die Kreditvergabe an auslindische Vertragspartner entfiel. Sie stieg 2007 (), insbesondere nach
dem Beginn der internationalen Liquidititskrise, erheblich an. Dies veranlasste den SIC zu der Schlussfolgerung,
dass ein GrofSteil dieses Anstiegs der Kreditvergabe darauf zuriickzufihren war, dass Unternehmen, denen
anderswo Kredite verweigert worden waren, Darlehen gewahrt wurden. Der Bericht enthalt auch die Schlussfolge-
rung, dass das grundsitzlich riskantere Investmentbanking einen immer hoheren Stellenwert in den Aktivititen
der Banken eingenommen und mit seinem Wachstum zu den Problemen beigetragen hatte.

Verringerung der auf den internationalen Mrkten verfiigbaren Finanzmittel

(17) Das Wachstum der Banken wurde durch den Zugang zu den internationalen Finanzmadrkten, die geschickte Nut-
zung guter Bonitdtseinstufungen und den durch das EWR-Abkommen ermoglichten Zugang zu europiischen
Markten erleichtert und geférdert. Die islindischen Banken nahmen 2005 an auslandischen Schuldverschreibungs-
mirkten 14 Mrd. EUR zu vergleichsweise giinstigen Konditionen auf. Als der Zugang zu den europiischen

(*) Am gleichen Tag wurde auch die Glitnir Bank unter Insolvenzverwaltung gestellt. Die Kaupthing Bank folgte zwei Tage spdter am
9.10.2008. Im Bericht des SIC (siehe Erwdgungsgrund 14 und Fufnote 4 der vorliegenden Entscheidung) gelangt man zu dem Schluss
(Kapitel 21 Seite 86), dass ein Schliisselproblem darin bestand, dass der Landsbanki ungeachtet ihrer Liquiditit in ISK nicht geniigend
Devisen zur Verfiigung standen, um ihre Verpflichtungen im Ausland erfiillen zu kénnen. In dem Bericht hielt man es auch fiir bemer-
kenswert, dass ein Kredit in Hohe von 153 Mio. EUR an den (obengenannten) Hauptaktiondr nur wenige Tage vorher erteilt worden war.
Hierzu sagt der Bericht, es sei folglich ,apparent that the principal owners of Landsbanki were not interested in or capable of helping the bank out of
the difficult position that had arisen* [offensichtlich, dass die Hauptaktiondre der Landsbanki nicht daran interessiert oder nicht in der Lage waren, der
Bank aus der eingetretenen schwierigen Lage herauszuhelfen,.
Mitglieder des Sonderuntersuchungsausschusses SIC sind der Richter am Obersten Gerichtshof, Herr Pall Hreinsson, der parlamentari-
sche Biirgerbeauftragte Islands, Herr Tryggvi Gunnarsson, und die Dozentin und wissenschaftliche Mitarbeiterin an der Yale University,
USA, Frau Sigridur Benediktsdéttir Ph.D. Der Bericht steht in islandischer Sprache in voller Linge unter http://rna.althingi.is/ zur Verfii-
gung. Die in die englische Sprache tibersetzten Teile (einschlieflich der Zusammenfassung und Bemerkungen und des Kapitels tiber die
Ursachen des Zusammenbruchs der Banken) konnen unter http://sic.althingi.is/ eingesehen werden
(%) Islandische Kréna.
() Die Kreditvergabe an auslindische Vertragspartner stieg innerhalb von sechs Monaten um 11,4 Mrd. EUR von 9,3 Mrd. EUR auf 20,7
Mrd. EUR.

—
<z


http://rna.althingi.is/
http://sic.althingi.is/

L 144124 Amtsblatt der Europdischen Union 15.5.2014

Schuldverschreibungsmirkten zunehmend schwieriger wurde, finanzierten die Banken ihre Aktivititen auf den
Mirkten in den USA, wobei islindische Schuldverschreibungen in forderungsbesicherte Schuldverschreibungen
eingebettet wurden. In der Zeit kurz vor dem Zusammenbruch verliefen sich die Banken zunehmend auf kurzfris-
tige Darlehen, was zu erheblichen und, nach Aussage des SIC, vorhersehbaren Refinanzierungsrisiken fiithrte.

Der Verschuldungsgrad der Bankeigentiimer

(18) Bei jeder der grofen islindischen Banken traf zu, dass die Haupteigentiimer auch zu den Hauptschuldnern zahl-
ten. (¥) Die Samson Holding Company (im Folgenden "Samson”) war nach der Privatisierung der Landsbanki der
grofite Aktiondr der Bank. Als die Landsbanki zusammenbrach, waren Samsons Miteigentiimer, Bjorgdlfur Thor
Bjorgélfsson und mit ihm verbundene Gesellschaften, die grofiten Schuldner der Bank, wihrend sein Vater Bjor-
gblfur Gudmundsson, der ebenfalls Miteigentiimer von Samson war, drittgroter Schuldner der Bank war. Thre
Verbindlichkeiten gegeniiber der Bank iiberstiegen insgesamt 200 Mrd. ISK. Dieser Betrag war hoher als das Eigen-
kapital der Bank. Der SIC war der Ansicht, dass bestimmte Aktiondre in ihrer Eigenschaft als Eigentiimer aufSerge-
wohnlich einfach Zugang zu Darlehen von den Banken hatten. Im Fall der Landsbanki wurde das daran erkenn-
bar, dass noch am 30. September 2008, als bereits klar war, dass die Landsbanki nicht geniigend Devisen zur
Erfullung ihrer Verpflichtungen im Ausland besafl, die Bank einem im Besitz von Bjorgdlfur Thor Bjorgélfsson
befindlichen Unternehmen einen Kredit in Hohe von 153 Mio. EUR gewihrte. Der SIC zog aufSerdem den Schluss,
dass starke Anzeichen dafiir bestiinden, dass bei jeder dieser Banken die Grenzen zwischen den Interessen der
grofiten Aktiondre und den Interessen der Bank nicht mehr klar gezogen waren. Das grole Gewicht, das den
Grofaktiondren beigelegt wurde, habe sich daher zum Nachteil anderer Aktiondre und Glaubiger ausgewirkt

Risikokonzentration

(19) Mit der Frage des aulergewdhnlichen finanziellen Engagements bei Grofaktionidren hing auch die Schlussfolge-
rung des SIC zusammen, dass die Vermdgensportfolios der Bank nicht ausreichend gestreut waren. Der SIC war
der Ansicht, dass die europiischen Vorschriften fiir Grofkredite insbesondere bei Anteilseignern sehr eng ausge-
legt wurden und dass die Banken versucht hitten, die Vorschriften zu umgehen.

Schwache Eigenkapitalbasis

(20)  Obgleich der Eigenkapitalkoeffizient der Landsbanki und der beiden anderen grofen islindischen Banken immer
als etwas hoher als das gesetzlich vorgeschriebene Minimum angegeben worden war, gelangte der SIC zu dem
Schluss, dass die Eigenkapitalkoeffizienten die finanzielle Stirke der Banken nicht prazise widerspiegelten. Dies ist
auf die Gefahrdung der eigenen Aktien der Bank durch vorrangige Sicherheiten und Terminvertriage zuriickzufiih-
ren, die auf den Aktien lasteten. Das von der Gesellschaft selbst finanzierte, vom SIC als "schwaches Eigenkapital”
bezeichnete Aktienkapital belief sich auf iiber 25 % der Eigenkapitalausstattung der Banken (bzw. mehr als 50 %,
wenn man eine Bewertung anhand der Kernkomponente des Kapitals, d. h. des Eigenkapitals abziiglich immate-
rieller Vermogenswerte, zugrunde legt). Probleme, verursacht durch das Risiko, dass die Banken Aktien voneinan-
der besafen, traten verschirfend hinzu. Mitte 2008 belief sich bei den Banken die Direktfinanzierung ihrer eige-
nen Aktien sowie die Querfinanzierung der Aktien der jeweils anderen beiden Banken auf ca. 400 Mrd. ISK. Dies
entspricht etwa 70 % der Kernkomponente des Kapitals. Der SIC war der Auffassung, dass die Finanzierung des
Eigenkapitals mittels Kreditaufnahme beim System selbst Ausmafle angenommen hatte, die die Stabilitdt des Sys-
tems bedrohten. Die Banken hielten eine erhebliche Menge ihrer eigenen Aktien als Sicherheit fiir ihre Kreditver-
gabe. Als dann die Aktienkurse fielen, sank die Qualitit ihres Kreditportfolios. Dies beeintrichtigte das Leistungs-
vermogen der Banken und loste weiteren Abwirtsdruck auf ihre Aktienkurse aus. Als Reaktion darauf (diesen
Schluss zog der SIC aus ihm vorliegenden Informationen) versuchten die Banken, kimnstlich eine abnorme Nach-
frage nach ihren eigenen Aktien zu erzeugen

Die Grifse der Banken

(21) 2001 beliefen sich die Bilanzsummen der drei Hauptbanken (zusammen) auf einen Betrag, der knapp iiber dem
in einem Jahr erwirtschafteten Bruttoinlandsprodukt (BIP) Islands lag. Ende 2007 waren die Banken international
geworden und hielten Vermogenswerte, die dem Neunfachen des islindischen BIP entsprachen. Im Bericht des SIC
wird angemerkt, dass Beobachter bereits 2006 feststellten, dass das Bankensystem tiber das Leistungsvermogen
der islindischen Zentralbank (CBI) hinausgewachsen sei und dass Zweifel bestiinden, ob die Zentralbank die Auf-
gaben eines Kreditgebers letzter Instanz erfiillen konne. Ende 2007 iibertrafen die kurzfristigen (iiberwiegend
durch die Finanzierung der Banken entstandenen) Schulden die Devisenreserven um das Finfzehnfache. Die in
Fremdwihrung lautenden Einlagen in den drei Banken waren achtmal hoher als die Devisenreserven. Verglichen
mit den Bankeinlagen, die er eigentlich garantieren sollte, hielt der Einlagensicherungs- und Anlegerentschadi-
gungsfonds nur minimale Mittel. Laut der Schlussfolgerung des SIC machten diese Faktoren Island fiir einen
Ansturm auf seine Banken anfillig.

(®) Kapitel 21.2.1.2 (Seite 6) des Berichts.
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Das im Vergleich zur verordnungsrechtlichen und finanziellen Infrastruktur zu plétzliche Wachstum der Banken

(22)  Der SIC gelangte zu dem Schluss, dass es den mafSgeblichen Aufsichtsorganen in Island an der Glaubwiirdigkeit
fehlte, die mangels eines mit ausreichenden Mitteln versehenen Kreditgebers letzter Instanz notwendig war. Laut
Bericht verfugten die islindische Finanzaufsichtsbehorde (FME) und die CBI nicht iiber ausreichende Sachkenntnis
und Erfahrung zur Regulierung der Banken in wirtschaftlich schwierigen Zeiten. Sie hitten aber Manahmen zur
Senkung der Hohe des von den Banken eingegangenen Risikos treffen konnen. Die FME beispielsweise wuchs
nicht im gleichen Verhiltnis wie die Banken und die Methoden der Aufsichtsbehorde hielten mit den raschen Ent-
wicklungen im operativen Geschift der Banken nicht Schritt. Der Bericht dufSert sich auch kritisch tiber die Regie-
rung und zieht den Schluss, dass die Behérden Maflnahmen zur Verringerung des moglichen Einflusses der Ban-
ken auf die Wirtschaft hitten treffen miissen, indem sie die Grofe der Banken beschnitten oder eine bzw. mehrere
Banken zur Verlegung ihres Hauptsitzes ins Ausland aufforderten ().

Unausgewogenheit und iibermdafige Expansion der islindischen Wirtschaft insgesamt

(23) Im Bericht des SIC wird auf Ereignisse im Zusammenhang mit der Wirtschaft insgesamt Bezug genommen, die
sich ebenfalls auf das rasche Wachstum der Banken auswirkten und zu dem unausgewogenen Verhiltnis zwischen
Grofle und Einfluss der Finanzdienstleistungsbranche und der tibrigen Wirtschaft beitrugen. Im Bericht wird der
Schluss gezogen, dass die Politik (insbesondere die Finanzpolitik) der Regierung hochstwahrscheinlich zu der
tibermifligen Expansion und Unausgewogenheit beitrug und dass die Geld- und Wahrungspolitik der CBI nicht
hinreichend restriktiv gewesen sei. Der Bericht bezeichnet dariiber hinaus die Lockerung der Kreditvergabevor-
schriften des Icelandic Housing Financing Fund (islindische Bausparkasse) als ,one of the biggest mistakes in
monetary and fiscal management made in the period leading up to the banks’ collapse” (einen der grofftem Fehler,
die im Zeitraum vor dem Zusammenbruch der Banken in der Geld- und Finanzpolitik begangen wurde) (*°). Der
Bericht enthélt auch kritische Auferungen zu der Leichtigkeit, mit der sich die Banken Kredite bei der CBI
beschaffen konnten. Dabei stieg der Bestand der kurzfristigen Lombardkredite der CBI von 30 Mrd. ISK im Herbst
2005 auf 500 Mrd. ISK Anfang Oktober 2008.

Die islandische Krona, aufenwirtschaftliche Ungleichgewichte und CDS-Spreads

(24)  Der Bericht stellt fest, dass der Wert der islindischen Kréna im Jahr 2006 eine Hohe erreicht hatte, die nicht auf-
recht zu erhalten war. Das Leistungsbilanzdefizit betrug mehr als 16 % des BIP und die Verbindlichkeiten in
Fremdwihrungen abziiglich der Vermogenswerte erreichten fast den Wert des gesamten jahrlichen Bruttoinlands-
produkts. Die Voraussetzungen fir eine Finanzkrise waren also gegeben. Ende 2007 verlor die Kréna an Wert
und die auf Island und den Banken lastenden Kreditausfall-Swap-Spreads nahmen exponentiell zu.

2.3. Maflnahmen zum Wiederaufbau des Bankensektors

(25) Nach dem Zusammenbruch der drei grofiten Geschiftsbanken im Oktober 2008 (einschlieflich der Landsbanki)
standen die islindischen Behorden vor der noch nie dagewesenen Herausforderung, den Weiterbestand des Bank-
betriebs in Island sicherstellen zu miissen (). Die von der islindischen Regierung diesbeziiglich verfolgte Politik
ist vor allem in dem vom islandischen Parlament am 6. Oktober 2008 verabschiedeten Notstandsgesetz (') festge-
legt worden. Dieses Gesetz verleiht der FME auferordentliche Vollmachten, bei Bedarf die Kontrolle iiber Finanz-
unternehmen zu ibernehmen und tber deren Vermogenswerte und Verbindlichkeiten zu verfugen. Der Finanzmi-
nister wurde ermdchtigt, zur Griindung neuer Finanzunternehmen im Namen der Staatskasse Mittel auszuzahlen.
Dariiber hinaus sollten in Konkursverfahren fiir Finanzunternehmen die Einlagen den Vorrang vor sonstigen For-
derungen erhalten. Die Regierung erklirte, dass Einlagen in inldndischen Geschiftsbanken und Sparkassen sowie
deren Niederlassungen in Island in voller Hohe geschiitzt seien.

(26)  Anfangs stand die Sicherstellung der grundlegenden Funktion der inlindischen Banken-, Zahlungs- und Abrech-
nungssysteme im Mittelpunkt der Politik. In den ersten Wochen nach dem Zusammenbruch erstellte die islandi-
sche Regierung in Zusammenarbeit mit dem Internationalen Wihrungsfonds (im Folgenden ,IWF*) aufferdem ein
Wirtschaftsprogramm, auf dessen Grundlage am 20. November 2008 Islands Antrag auf eine zweijihrige Bereit-
schaftskreditvereinbarung des IWF genehmigt wurde. Diese Vereinbarung beinhaltete auch ein IWF-Darlehen in

(°) Tatsdchlich war es erklarte Politik der damaligen Regierungskoalition, mehr Wachstum zu fordern und den Banken Anreize zu bieten,

ihren Hauptsitz in Island beizubehalten.

(") Kapitel 2, Seite 5 des Berichts.

(") Weitere allgemeine Einzelheiten zu den von den islindischen Behorden getroffenen Mafnahmen sind dem Bericht des Finanzministers
an das Parlament tiber die Wiederrichtung der Geschiftsbanken vom Mai 2011 zu entnehmen (Skyrsla fjirmélarddherra um endurreisn
vidskiptabankanna), verfiigbar unter http:/[www.althingi.is/altext/139/s/-pdf/1213.pdf.

(") Gesetz Nr. 125/2008 iiber die Ermachtigung zu Auszahlungen aus der Staatskasse aufgrund aufergewohnlicher Umstinde an den
Finanzmirkten usw.


http://www.althingi.is/altext/139/s/-pdf/1213.pdf
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Hohe von 2,1 Mrd. USD zur Stirkung der islindischen Wahrungsreserven. Die Regierung sicherte sich bei ande-
ren nordischen Lindern und bestimmen Handelspartnern dariiber hinaus Darlehen in Hohe von bis zu 3 Mrd.
USD. Aus dem IWF-Darlehen wurden 827 Mio. USD sofort bereit gestellt. Der restliche Betrag wurde vorbehalt-
lich vierteljahrlicher Uberpriifungen des Wirtschaftsprogramms in acht gleich hohen Raten ausgezahlt.

(27)  Bei dem IWF-Programm handelte es sich um ein umfassendes Stabilisierungsprogramm, mit dem vor allem drei
Ziele erreicht werden sollten. Das erste Ziel war die Stabilisierung und Wiederherstellung des Vertrauens in die
Kréna, um die negativen Auswirkungen der Krise auf die Wirtschaft in Grenzen zu halten. Zu den Maflnahmen
in diesem Zusammenhang gehorte die Einfithrung von Kapitalkontrollen zur Eindimmung der Kapitalflucht. Als
zweites Ziel enthielt das Programm eine Strategie zur umfassenden Umstrukturierung der Banken, mit der letzt-
endlich wieder ein lebensfihiges Finanzsystem in Island aufgebaut und die internationalen Finanzbeziehungen des
Landes gesichert werden sollten. Weitere Zielsetzungen in diesem Zusammenhang waren die Gewdhrleistung einer
angemessenen Bewertung der Vermdgenswerte der Banken, eine moglichst umfassende Riickgewinnung von Ver-
mogenswerten und die Stirkung der Aufsichtspraktiken. Das dritte Ziel des Wirtschaftsprogramms war die
Sicherstellung tragfahiger offentlicher Finanzen mittels Begrenzung der Sozialisierung der Verluste zahlungsunfihi-
ger Banken und die Durchfithrung eines Programms zur mittelfristigen Konsolidierung der Staatsfinanzen.

(28)  Die islandischen Behorden betonten, dass aufgrund der auffergewohnlichen Umstidnde im Zusammenhang mit der
im Vergleich zur finanziellen Leistungsfihigkeit der Staatskasse erheblichen Grofe des Bankensystems die den
Behorden offen stehenden politischen Optionen begrenzt waren. Die Losungskonzepte, auf die man sich stiitzte,
unterschieden sich daher vielfach von den Mafnahmen, die Regierungen anderer Linder, die Bedrohungen ihrer
finanziellen Stabilitit ausgesetzt waren, trafen.

(29) Auf der Grundlage des Notstandsgesetzes wurden die drei groffen Geschiftsbanken Glitnir Bank, Landsbanki
fslands und Kaupthing Bank in ,alte* und ,neue* Banken aufgespalten. Der Finanzminister griindete drei Gesell-
schaften mit beschrinkter Haftung, die die inlindischen Geschiftstitigkeiten der alten Banken tibernehmen sollen,
und bestellte die Vorstinde fiir diese Gesellschaften. Die FME tibernahm die Kontrolle iiber die alten Banken und
wies deren inlindische Vermogenswerte und Verbindlichkeiten (Einlagen) im Wesentlichen den neuen Banken zu,
die den Bankbetrieb in Island fortfiithrten. Die alten Banken dagegen wurden der Aufsicht ihrer jeweiligen Auflo-
sungsausschiisse unterstellt. (**) Die auslindischen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten wurden iiberwiegend in
den alten Banken platziert. Fiir diese Banken erfolgten spiter Liquidationsverfahren und letztendlich die Schlie-
Bung simtlicher Unternehmen im Ausland. (*4)

(30) In der vorldufigen Eroffnungsbilanz der drei neuen Banken vom 14. November 2008 wurde das Gesamtvermogen
der drei Banken zusammen auf 2 886 Mrd. ISK veranschlagt, wobei der Staat Eigenkapital in Hohe von 385 Mrd.
ISK bereitstellen sollte. Der Gesamtbetrag der von den neuen Banken zugunsten der alten Banken als Zahlung fiir
den Wert der tber die Verbindlichkeiten hinaus ibertragenen Vermogenswerte herauszugebenden Schuldver-
schreibungen wurde auf 1 153 Mrd. ISK geschitzt. Die FME beauftragte Deloitte LLP mit der Bewertung der iiber-
tragenen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten. Im Verlauf dieses Verfahrens stellte sich heraus, dass die unab-
hingige Bewertung keine festen Werte der iibertragenen Reinvermdgen ergeben wiirde, sondern Bewertungen
innerhalb bestimmter Bandbreiten. AuRerdem kam es zu Beschwerden der Gliaubiger der Banken gegen das
Bewertungsverfahren, das ihrer Meinung nach nicht unparteiisch war. Zudem beklagten sie, dass sie ihre Interes-
sen nicht schiitzen kénnten. Diese Komplikationen fithrten zu einer Anderung der Politik beim Kontenausgleich
zwischen den alten und neuen Banken. Statt sich auf Bewertungen unabhingiger Sachverstindiger zu verlassen,
wollten die Parteien versuchen, auf dem Verhandlungsweg Einigkeit tiber den Wert der tibertragenen Reinvermo-
gen zu erzielen.

(**) Siehe auch den Jahresbericht 2009 der FME (Juli 2008 bis Juni 2009), unter: http://en.fme.is/media/utgefid-efni/FME-Annual-Report-
2009.pdf.

(") Welterpe Ubernahmen von Finanzunternehmen sollten folgen. Im Mérz 2009 iibernahm die FME die Kontrolle iiber das operative
Geschift der drei Finanzunternehmen Straumur-Burdaras, Reykjavik Savings Bank (SPRON) und Sparisjodabanki Islands (Icebank) und
traf Entscheidungen tiber die Verdufferung der Vermogenswerte und Verbindlichkeiten dieser Unternehmen. Eine Vergleichsvereinba-
rung mit den Gldubigern von Straumur wurde zwar genehmigt, aber fiir SPRON und Sparisjodabanki wurden Liquidationsverfahren
durchgefiihrt. Auch andere Finanzunternehmen wurden vom Zusammenbruch der drei wichtigsten Geschiftsbanken und den auf den
Finanzmirkten vorherrschenden Unsicherheiten stark in Mitleidenschaft gezogen. So wurden im Jahr 2010 weitere Finanzunternehmen
der offentlichen Verwaltung unterstellt. Im Marz 2010 bestellte die FME einen vorldufigen Vorstand fiir die VBS Investment Bank. Im
April 2010 tibernahm die FME die Kontrolle tiber die Keflavik Savings Bank und die Byr Savings Bank und legte fest, dass deren operati-
ves Geschift von neuen Finanzunternehmen, der SpKef Savings Bank bzw. der Byr hf, iibernommen werden sollte. Da sich die Finanz-
lage dieser neuen Unternehmen als schlechter erwies als urspriinglich angenommen, wurde die SpKef spiter mit der Landsbankinn ver-
schmolzen und die Byr hf wurde nach einer Ausschreibung der Byr-Aktien mit der fslandsbanki zusammengelegt. Die islindischen
Behorden wurden dariiber hinaus 2009 zur Bewaltigung der finanziellen Schwierigkeiten der Saga Capital Investment Bank und 2011
des Housing Financing Fund in Anspruch genommen.


http://en.fme.is/media/utgefid-efni/FME-Annual-Report-2009.pdf
http://en.fme.is/media/utgefid-efni/FME-Annual-Report-2009.pdf
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(31)  Es lag auf der Hand, dass es fuir die Parteien nicht einfach sein wiirde, sich tiber die Bewertungen zu einigen. IThnen
lagen schlieflich zahlreiche Annahmen zugrunde, iiber die zwischen den Parteien wahrscheinlich Uneinigkeit
herrschen wiirde. Seitens des Staates wurde das Ziel verfolgt, iiber grundlegende Bewertungen Einigkeit zu erzie-
len, damit ein solides Fundament fiir die anfingliche Kapitalausstattung der neuen Banken geschaffen werden
konnte. Erreichten die Vermogenswerte Kurse iiber ihre Grundbewertung hinaus, konnte dieser Uberschuss den
Glaubigern in Form bedingter Schuldverschreibungen oder Werterhohungen des Aktienkapitals der Banken zuge-
wiesen werden. In den Verhandlungen hatte sich ndmlich herausgestellt, dass die Auflgsungsausschiisse von Glit-
nir und Kaupthing und eine Mehrheit ihrer Glaubiger an einem Erwerb von Anteilen an den neuen Banken inte-
ressiert sein konnten. Mit dieser MafSnahme erhielten sie die Moglichkeit, von potenziellen Wertsteigerungen der
iibertragenen Vermogenswerte zu profitieren.

(32) Die volle Kapitalausstattung der drei neuen Banken und Kerniibereinkiinfte mit den Glaubigern der alten Banken
hinsichtlich der Frage, wie der Ausgleich fiir die Ubertragung des Reinvermogens an die neuen Banken bezahlt
werden sollte, wurden am 20. Juli 2009 bekannt gegeben. Bei zwei der neuen Banken, der New Glitnir (spiter in
[slandsbanki umbenannt) und der New Kaupthing (die spiter den Namen Arion Bank erhielt), schloss dies Ver-
trage mit der Vorbehaltsklausel ein, dass die alten Banken die Mehrheit der Eigenkapitalanteile an den neuen Ban-
ken zeichneten.

(33) Auf der Grundlage der Kerniibereinkiinfte beschlossen die Auflosungsausschiisse der alten Banken im Oktober
2009 (Glitnir) und im Dezember 2009 (Kaupthing Bank und Landsbanki Islands), Anteile an den neuen Banken
zu zeichnen. Am 18. Dezember 2009 gab die Regierung bekannt, dass der Wiederaufbau der Banken abgeschlos-
sen sei und zwischen den islindischen Behorden und den neuen Banken auf der einen Seite und den im Namen
ihrer Glaubiger handelnden Auflosungsausschiissen der Glitnir Bank, Landsbanki Islands und Kaupthing Bank auf
der anderen Seite Vereinbarungen erzielt worden seien. Die Vereinbarungen enthielten Vergleiche beziiglich der
von den alten an die neuen Banken iibertragenen Vermogenswerte. Die neuen Banken waren damit vollstindig
finanziert.

(34) Der Beitrag der Staatskasse zum Eigenkapital der neuen Banken wurde erheblich gesenkt, nimlich von den
urspriinglich vorgesehenen 385 Mrd. ISK auf 135 Mrd. ISK in Form von Aktienkapital. Bei zwei der drei Banken,
der Islandsbanki und der Arion Bank, belief sich der Beitrag auf etwa 55 Mrd. ISK an Erginzungskapital (Tier II)
in Form von nachrangigen Darlehen bzw. einen Gesamtbetrag von 190 Mrd. ISK AufSerdem stellte die Staatskasse
der Islandsbanki und der Arion Bank Liquidititsfazilititen zur Verfigung. Das Aktienkapital, das die alten den
neuen Banken zur Verfiigung stellten, betrug insgesamt etwa 156 Mrd. ISK. Die Kapitalausstattung der neuen Ban-
ken belief sich folglich auf insgesamt ca. 346 Mrd. ISK. Die Vereinbarungen beinhalteten, dass der Staat nicht das
vollstandige Eigentum an den drei Banken beibehalten wiirde, sondern seine Beteiligung an der Islandsbanki auf
etwa 5 %, an der Arion Bank auf 13 % und im Fall der Landsbankinn auf 81 % senken wiirde.

(35)  Die beschriebene Ubernahme von zwei der drei Banken durch die Glaubiger der alten Banken 16ste zwar wesentli-
che Probleme beim Wiederaufbau des Finanzsektors und schuf eine stabilere Kapitalgrundlage fiir die neuen Ban-
ken, es verblieben aber zahlreiche Schwachstellen, die noch zu beheben waren. Seit Herbst 2009 konzentrierten
die Banken ihre Bemiihungen vor allem auf interne Angelegenheiten wie die Festlegung der allgemeinen Strategie
fur ihr operatives Geschift und insbesondere die Umstrukturierung ihrer Kreditportfolios, die den grofSten Risiko-
faktor fur ihr operatives Geschift und ihre langfristige Rentabilitit darstellten. Aufgrund verschiedener erschwer-
ender Faktoren gestaltete sich der Umstrukturierungsprozess komplex. Zu diesen Faktoren gehoérten auch Ent-
scheidungen des Obersten Gerichtshofes iiber die Rechtswidrigkeit von Krediten, die in ISK gewihrt, aber an einen
Devisenindex gekoppelt wurden. Soweit sie fir die Umstrukturierung der Landsbankinn mafigeblich sind, werden
diese Fragen in den folgenden Abschnitten erortert.

4. Gesamtwirtschaftliches Umfeld

(36) Dem Zusammenbruch des Bankensystems im Oktober 2008 folgten erhebliche wirtschaftliche Turbulenzen. Die
Schwierigkeiten im Finanzsystem Islands gingen mit einem Einbruch des Vertrauens in seine Wahrung einher. Die
Kréna verlor im ersten Quartal 2008 stark an Wert. Weitere Wertverluste traten im Herbst, vor und nach dem
Zusammenbruch der drei Geschiftsbanken, ein. Trotz der im Herbst 2008 eingefithrten Kapitalkontrollen war das
Jahr 2009 von starken Wihrungsschwankungen geprigt. (**) Diese Turbulenzen fithrten zu einer schweren Rezes-
sion der isldndischen Konjunktur, in deren Verlauf das BIP 2009 um 6,8 % und 2010 um 4 % schrumpfte.

(") Als Beispiel fiir die Grofenordnung des aufSerordentlichen Wertverlustes sei hier der Anstieg des durchschnittlichen monatlichen Wech-
selkurses des Euro zur islindischen Kréna genannt. Er stieg von 90,71 ISK im Dezember 2007 auf 184,64 ISK im November 2009.
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(37)  Zu den Begleiterscheinungen der Wirtschaftskrise zahlten eine plotzliche Zunahme der Arbeitslosigkeit von 1,6 %
im Jahr 2008 auf 8 % 2009, ein Anstieg der Inflation und das Sinken der Reallohne. Dariiber hinaus war ein stei-
ler Anstieg des Schuldenstandes von Unternehmen und Privathaushalten sowie des Anteils notleidender Kredite
im Kreditportfolio der Banken zu verzeichnen. Auch kam es in groRem MafSstab zu Ubernahmen von in Insol-
venzgefahr geratenen Unternehmen durch die neuen Banken. Gleichzeitig losten die hohen, aus Steuergeldern
finanzierten Umstrukturierungskosten des Bankensystems einen steilen Anstieg des Haushaltsdefizits und eine
erhebliche Zunahme der Schulden des offentlichen Sektors aus.

(38) Nach der tiefen Rezession lassen vorldufige, vom nationalen statistischen Amt Islands vorgelegte Daten nun auf
einen Umschwung in der zweiten Halfte des Jahres 2011 schliefen. Fiir das gesamte Jahr wird von einem Wachs-
tum des BIP von 3,1 % gegeniiber dem Vorjahr ausgegangen.

(39) Das letztes Jahr verzeichnete Wirtschaftswachstum war iiberwiegend auf eine Zunahme der Inlandsnachfrage
zuriickzufithren, wobei sich insbesondere ein Anstieg der Konsumausgaben privater Haushalte um 4 % bemerkbar
machte. Unterstiitzt wurde dies durch Erhohungen der Lohne und Sozialleistungen sowie bestimmte politische Ini-
tiativen zur Entlastung privater Haushalte bei der Bedienung von Schulden. Hierzu zdhlten ein voriibergehender
Zinszuschuss, das Einfrieren von Abzahlungen von Krediten und die vorgezogene Riickzahlung von Einzahlungen
in die private Altersvorsorge. Die vorldufigen Zahlen fiir das Jahr 2011 lassen auch auf einen langsamen Anstieg
der Investitionen schliefen, der allerdings von einem ganz besonders niedrigen Niveau ausgeht, (*°) wahrend der
Verbrauch der offentlichen Hand in den letzten drei Jahren auf niedrigem Niveau verharrte.

(40) Die gesamtwirtschaftlichen Daten verbergen ganz erhebliche Unterschiede zwischen den einzelnen Wirtschafts-
zweigen. Zusdtzlich zu dem Zusammenbruch im Finanzsektor war auch bei der Bautitigkeit und zahlreichen
anderen Fertigungs- und Dienstleistungsaktivititen im Inland ein Abschwung festzustellen. Andererseits konnten
bestimmte Exportsektoren ein Wachstum verzeichnen. Aufgrund des niedrigen Wechselkurses der Kréna und ver-
gleichsweise stabiler Preise bei Meereserzeugnissen und Aluminiumprodukten (in auslindischen Wihrungen), stie-
gen die Exporteinnahmen nach dem Beginn der Wirtschaftskrise. Dies traf auch fir den Tourismus und andere
Dienstleistungsexporte zu. Gleichzeitig gingen die Einfuhren stark zuriick und drehten die Handelsbilanz (V')
2010 mit einem Uberschuss von etwa 10 % des BIP voriibergehend ins Plus. Mit der gestiegenen Inlandsnachfrage
2011 haben auch die Einfuhren wieder zugenommen. Die Folge war ein insgesamt geringerer Handelsbilanziiber-
schuss von 8,2 % des BIP.

(41) Die Prognose des nationalen statistischen Amts Islands fir 2012 bis 2017 geht davon aus, dass sich 2012 die
schrittweise wirtschaftliche Erholung mit 2,6 % Wachstum fortsetzen wird. Eine dhnliche Wachstumsquote wird
auch fiir den restlichen Vorhersagezeitraum erwartet. Diese Prognose unterliegt jedoch verschiedenen Unsicherhei-
ten. Geplante GrofSinvestitionen der Industrie konnten noch weiter aufgeschoben werden. Die Handelsbedingun-
gen Islands konnten von einer linger anhaltenden Rezession in den Hauptpartnerlindern beeintrichtigt werden
und eine niedrigere Wachstumsquote in Island mit sich bringen. Stellen sich bei der Bewiltigung der Schuldenlast
der Haushalte und Unternehmen die Fortschritte langsamer ein als erwartet, dann wiirde dies die Inlandsnachfrage
und die Wachstumsaussichten der Wirtschaft noch weiter einengen. Auch durch im Zusammenhang mit der Auf-
hebung von Kapitalkontrollen ausgeloste Wechselkursschwankungen, die ihrerseits zu einer weiter andauernden
Instabilitdt der Preise fihren, konnte das Wachstum gefahrdet werden.

2.5. Finanzaufsicht und Verbesserungen im verordnungsrechtlichen Rahmen

(42) Im Anschluss an die anfinglichen Arbeiten der FME im Zusammenhang mit der Griindung der neuen Banken
und der Bewertung der von den alten Banken iibertragenen Reinvermogen priifte die FME im Frithjahr 2009 im
Rahmen eines sogenannten Freizeichnungsprojekts die neuen Banken sowie deren Wirtschaftspline, finanzielle
Stirke und ihren Kapitalbedarf. Hierbei nahm sie die Hilfe der internationalen Wirtschaftsberatungsfirma Oliver
Wyman in Anspruch.

(*) In den Jahren von 2009 bis 2011 betrug der Anteil der Investitionen am BIP nur 13-14 %.

(") Unter Handelsbilanz ist die Differenz zwischen den Erlosen aus Aus- und Einfuhren von Waren und Dienstleistungen zu verstehen. Der
Saldo der Primdreinkommen aus dem Ausland ist darin nicht enthalten. Er war in den letzten Jahren, insbesondere seit 2008, negativ.
Die bedeutet, dass die Leistungsbilanz Islands insgesamt trotz des Uberschusses in der Handelsbilanz in den letzten Jahren negativ war,
obgleich seit 2009 ein spiirbarer Riickgang zu verzeichnen ist.
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(43) Nach der Beendigung dieses Vorgangs erteilte die FME den Banken vorbehaltlich verschiedener Bedingungen

Lizenzen. In Anbetracht der Beschaffenheit der Anlagenbestinde und der erwarteten wirtschaftlichen Unsicherheit
hielt man es fur erforderlich, den drei Banken hohere Eigenkapitalanforderungen vorzuschreiben als das gesetzli-
che Minimum. Die FME setzte daher den Mindest-Eigenkapitalkoeffizienten fiir die drei Banken auf 16 % fest,
wobei der Kernkapitalkoeffizient mindestens 12 % betragen musste. Die Anforderungen galten mindestens drei
Jahre, sofern seitens der FME keine Anderung erfolgte. Auch Bedingungen fiir die Liquiditdt wurden dahingehend
festgesetzt, dass die verfiigbaren liquiden Mittel jederzeit mindestens 20 % der Einlagen entsprechen mussten. Bar-
mittel oder Barmitteln gleichgestellte Mittel mussten mindestens in Hohe von 5 % der Einlagen vorhanden sein.
Auch im Hinblick auf andere Themen wie die Umstrukturierung der Kreditportfolios, die Risikobewertung, die
Grundsitze der Unternehmensfithrung und die Eigenverantwortlichkeit wurden Anforderungen gestellt. Die FME
fihrte auch fur andere Finanzunternehmen vergleichbare Kapitalanforderungen ein.

(44) In dem in Konsultationen mit dem IWF festgelegten Programm zur Stabilisierung der Wirtschaft war zur Verbes-

serung des Schutzes vor zukiinftigen Finanzkrisen eine Uberarbeitung des gesamten verordnungsrechtlichen Rah-
mens fur Finanzdienstleistungen und die Finanzaufsicht vorgesehen. Die Regierung lud den ehemaligen Generaldi-
rektor der finnischen Finanzaufsichtsbehorde, Herrn Kaarlo Janniri, ein, eine Bewertung des bestehenden verord-
nungsrechtlichen Rahmens und der Aufsichtsmethoden vorzunehmen. Eine der von Herr Janniri vorgeschlagenen
Verbesserungen betraf die Einrichtung eines nationalen Kreditregisters bei der FME zur Verringerung der im Sys-
tem bestehenden Kreditrisiken. In seinem Bericht empfahl er auch die Festlegung strengerer Vorschriften und eine
hirtere Vergabepraxis bei Grofkrediten und miteinander zusammenhingenden Darlehen. Es schlug auch vor, zur
Uberpriifung der externen Aufsicht und zur Priifung damit zusammenhingender Berichte insbesondere im Hin-
blick auf Kreditrisiken, Liquiditatsrisiken und Devisenrisiken, mehr Kontrollen vor Ort durchzufithren. Aufferdem
wurde eine Uberpriifung und Verbesserung des Einlagensicherungssystems unter enger Anlehnung an die Ent-
wicklungen in der EU empfohlen.

(45) Die Regierung brachte anschlieffend im Althingi einen Gesetzentwurf ein, der angenommen wurde und am 1. Juli

2010 als Gesetz Nr. 75/2010 in Kraft trat. Mit dem neuen Gesetz wurden auch am Gesetz iiber Finanzunterneh-
men umfangreiche Anderungen vorgenommen. Spiter wurden noch weitere Anderungen am Gesetz iiber Finanz-
unternehmen sowie in der Regulierung und Beaufsichtigung von Finanzdienstleistungen eingefithrt. Diese verord-
nungsrechtlichen Anderungen werden im Anhang niher betrachtet.

2.6. Die wichtigsten Herausforderungen der Zukunft (%)

(46)  Trotz wichtiger Fortschritte beim Wiederaufbau des Finanzsektors kampft Island weiterhin mit den Nachwirkun-

gen der Finanz- und Wihrungskrise vom Herbst 2008. Durch die Finanzkrise traten verschiedene Fehler und
Mingel im Finanzsystem zutage, die behoben werden miissen, wenn das Vertrauen der Offentlichkeit wiederherge-
stellt werden soll. Offensichtlich steht Island — wie viele andere, von der Finanzkrise hart getroffene Linder
auch — bei der Anpassung der rechtlichen und operativen Rahmenbedingungen fiir Finanzdienstleistungen zahl-
reichen Herausforderungen gegeniiber, wobei das Ziel darin besteht, ein in Zukunft existenzfihiges, effizientes
Finanzsystem zu fordern und das Risiko fiir ein erneutes Auftreten von Systemerschiitterungen so weit wie mog-
lich zu senken.

(47) Die dringendsten Herausforderungen, mit denen sich die islindischen Finanzunternehmen aktuell auseinanderset-

zen miissen, hingen mit dem Umstand zusammen, dass die Banken in einem geschiitzten Umfeld mit Kapitalkon-
trollen und einer pauschalen Einlagensicherung arbeiten. Die Banken miissen sich jetzt auf die Arbeit in einem
weniger geschiitzten Umfeld vorbereiten, das bestehen wird, wenn die Kapitalkontrollen aufgehoben und die Ein-
lagensicherungen wieder auf die in den einschligigen EU/EWR-Vorschriften festgelegten Vorgaben zuriickgefiihrt
werden (*). Die isldndischen Behorden unterstrichen, dass in diesem Zusammenhang bei der Einfilhrung neuer
Vorschriften mit duflerster Vorsicht vorzugehen sei.

(*®) Informationen zu diesem Thema sind beispielsweise dem Bericht des Wirtschaftsministers an das Althingi vom Marz 2012 iiber die

(l‘)

<2

zukiinftige Struktur des islindischen Finanzsystems, ,Future Structure of the Icelandic Financial System®, zu entnehmen. Nach Aussage des
Ministeriums wird dieser Bericht als Katalysator fiir eine informierte Diskussion iiber dieses wichtige Thema betrachtet. Er stellt keine
vollstindig ausgeformten Vorschldge vor, sondern gibt unter Bezugnahme auf internationale Entwicklungen einen Uberblick iiber die
wichtigsten Fragestellungen und Perspektiven. Der Bericht steht unter http://eng.efnahagsraduneyti.is/media/Acrobat/Future-Structure.
pdf zur Verfiigung.

Die Riickfithrung der Einlagensicherungen auf normale Bedingungen bezieht sich nicht nur auf die Abschaffung der staatlichen Deckung
fiir derartige Garantien, sondern auch auf eine Uberpriifung der Bestimmungen des Notstandsgesetzes, nach denen Einlagen, die unter
eine Einlagensicherung fallen, bei der Liquidation eines Finanzunternehmens Vorrang haben. Dies beinhaltet einen erheblichen Vorteil
fur Einleger, nicht zuletzt weil den Menschen der Bankenkollaps von 2008 noch frisch in Erinnerung ist. Andererseits stellt diese Bestim-
mung fir die Banken ein Handicap bei der Diversifizierung ihrer Finanzierungsvereinbarungen dar.


http://eng.efnahagsraduneyti.is/media/Acrobat/Future-Structure.pdf
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(48)  Eine weitere groffe Herausforderung liegt in der weiteren Anpassung des rechtlichen und verordnungsrechtlichen
Rahmens zur Unterstiitzung eines soliden, effizienten Finanzsystems, das im Einklang mit den Entwicklungen im
EWR-Recht und im internationalen Recht steht (%°).

2.7. Der Wettbewerb im islindischen Finanzsektor

(49) Nach neuesten Informationen der islindischen Behorden (*') hat sich der Wettbewerb auf dem Finanzmarkt seit
dem Zusammenbruch der Banken radikal verdndert. Die Anzahl der Finanzunternehmen ist zuriickgegangen, weil
mehrere Sparkassen, Geschiftsbanken und spezialisierte Darlehensgeber sich entweder in der Liquidation befinden
oder mit anderen Unternehmen verschmolzen sind (*)). Die Zahl der Finanzunternehmen nimmt auch jetzt noch
ab, in jiingster Zeit durch die Zusammenschliisse der Landsbankinn und der SpKef im Mirz 2011, der Islands-
banki und der Byr im Dezember 2011 und die von der Uberwachungsbehorde in der SpSv-Entscheidung am
20. Juni 2012 genehmigte, noch anstehende Fusion der Landsbankinn und der Svarfdaelir Savings Bank. Auf-
grund des Riickgangs der Zahl der Finanzunternehmen und aufgrund der Ubernahme der Einlagen der schlieRen-
den Banken durch die groferen Banken ist die Konzentration auf dem inlindischen Markt gewachsen. Anderer-
seits ist aufgrund der SchlieBung der internationalen Bankentitigkeit die Prisenz der neuen Banken auf den
Finanzmirkten des EWR insgesamt viel kleiner als die ihrer Vorgingerinnen.

(50)  Dariiber hinaus ist der inlindische Markt mit dem vollstindigen Verschwinden oder der erheblichen Schwichung
bestimmter Untermirkte stark geschrumpft. Mit dem beinahe vollstindigen Verschwinden des Aktienmarkts und
der Einfihrung von Kapitalkontrollen gingen die Geschifte an den Aktien- und Devisenmirkten zuriick. Dies
fithrte wiederum zu eingeschrinkten Moglichkeiten fiir Investitionen. Da sich das Niveau der Investitionen in der
Wirtschaft auf einem historischen Tiefstand befindet und die Haushalte und Unternehmen im Allgemeinen hoch
verschuldet sind, ist die Nachfrage nach Krediten niedrig. Seit dem Zusammenbruch konzentrierten die Banken
ihre Anstrengungen auf interne Angelegenheiten, die Umstrukturierung ihrer Kreditportfolios sowie die Umstruk-
turierung einiger wichtiger Firmenkunden.

(51)  Vor der Finanzkrise hielten die Sparkassen bei den Einlagen gemeinsam einen Marktanteil von etwa 20 bis 25 %.
Dieser Anteil ist jetzt auf etwa 2 bis 4 % eingebrochen. Die Marktanteile, die den Sparkassen und den aus dem
Markt ausscheidenden Geschiftsbanken verloren gingen, wurden von den drei groffen Geschiftsbanken Arion
Bank, [slandsbanki und Landsbankinn hinzugewonnen. Die drei GroRbanken zusammen nehmen heute etwa 90
bis 95 % des Marktes ein, statt 60 bis 75 % wie frither. Dabei ist der Marktanteil der Landsbankinn marginal
hoher. Abgesehen von den zehn regionalen Sparkassen, die etwa 2 bis 4 % des Marktes ausmachen, ist die
umstrukturierte MP Bank () mit einem Anteil von etwa 1 bis 5 % der einzige weitere Marktteilnehmer.

(52) Der islindische Markt ist also eindeutig oligopolistisch und die drei grofften Unternehmen konnten gemeinsam
eine beherrschende Marktstellung erreichen. Nach Aussage der islindischen Wettbewerbsbehorde (ICA) bestehen
hohe Schranken fiir den Zugang zum islindischen Bankenmarkt. Dies wirkt sich nachteilig auf den Wettbewerb
aus. Auch bestehen fiir Verbraucher gewisse Hindernisse beim Wechsel der Bank. Die islindischen Behorden

(*) Siehe Kapitel 9 des in Fulinote 25 zitierten Berichts des Wirtschaftsministers. Bei der Vorstellung dieses Berichts bestellte der Wirt-
schaftsminister auch eine Gruppe von Bankexperten unter Beteiligung auslindischer Sachverstindiger. Thnen wurde die Aufgabe tiber-
tragen, Vorschldge fiir einen umfassenden gesetzlichen und verordnungsrechtlichen Rahmen fiir den gesamten islandischen Finanzmarkt
zu erarbeiten. Ausweislich dieses Berichts planen die islandischen Behorden auch die Priifung anderer zukiinftiger Optionen. Hierzu
gehoren die mogliche Trennung von Investmentbanking und Geschaftsbanktatigkeiten, die Einfithrung von Rechtsvorschriften fiir
Finanzstabilitit und die mogliche Anderung der Zustindigkeitsverteilung zwischen den Regulierungsbehorden fiir Finanzdienstleistun-
gen. Aus den Stellungnahmen der islindischen Behorden geht auch hervor, dass eine Uberpriifung des Rahmens fiir die Geld- und Wih-
rungspolitik weiterhin auf der Tagesordnung steht, sei es mit oder ohne den moglichen Beitritt Islands zur Européischen Union. Auch
weitere Moglichkeiten, die Wirtschaftsfithrung zu verbessern und sicherzustellen, dass die Regulierungsbehérden ,trotz der Biume den
Wald noch sehen“ und die am besten geeigneten Instrumente gegen Systemrisiken anwenden, stehen auf der Agenda.

(*') Siehe Kapitel 6 des Berichts des Wirtschaftsministers an das Althingi ,The Future Structure of the Icelandic Financial System, unter http://
eng.efnahagsraduneyti.is/publications/news/nr/3559

(*) Seit dem Herbst 2008 sind mehrere Finanzunternehmen vom Markt verschwunden (zusitzlich zu den ,alten” groffen Geschiftsbanken
Glitnir, Kaupthing und Landsbanki), nimlich die Sparisj¢édabanki [slands (ehemals Icebank), die Reykjavik Savings Bank (SPRON), die

Sparisj6dur Myrarsyslu (Myrarsysla Savings Bank, SPM), die VBS Investment Bank und die Askar Capital Investment Bank. Das operative
Geschift der Straumur-Burdaras Investment Bank und der Saga Capital Investment Bank ist ebenfalls erheblich zuriickgegangen.

(*) Am 11. April 2011 genehmigte die Hauptversammlung der Bank einen Vertrag iiber den Verkauf des operativen Geschifts der (alten)
MP Bank in Island und Litauen. Bei dieser Gelegenheit investierten iiber 40 neue Aktiondre 5,5 Mrd. ISK in neue Aktien der Bank. Andere
Geschiftsbereiche der alten Bank verblieben bei den vorherigen Eigentiimern und wurden an einen neuen Rechtstrager, EA fjérfestingar-
félag hf, iibertragen. Weitere Einzelheiten sind der Pressemitteilung der Bank vom 11. April 2011 unter https://www.mp.isfum-mp-
banka/utgefid-efni/frettir/nr/1511 und https:/[www.mp.is/um-mp-banka/utgefid-efni/frettir/nr/1510 zu entnehmen.
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erkannten dariiber hinaus an, dass die mit der kleinen, nicht frei gehandelten Wahrung Islands, der islindischen
Kréna, einhergehenden Wechselkursrisiken den Wettbewerb noch weiter einschrankten und auslindische Banken
und Unternehmen vom Eintritt in den islindischen Markt abhielten.

(53) Die islindische Wettbewerbsbehorde richtete in letzter Zeit ihr Augenmerk auf ein besonderes, mit der IT-Infra-
struktur zusammenhingendes Problem fiir den Geschiftsbetrieb der Banken und ihre Zusammenarbeit auf diesem
Gebiet. Dies betrifft den IT-Dienstleister Reiknistofa bankanna (Datenzentrum der islindischen Banken, RB), der
gemeinsames Eigentum der Finanzinstitute ist. Diese Angelegenheit hat Bedeutung fiir die Wiirdigung des vorlie-
genden Falls und gehorte zu den Fragen, die die Uberwachungsbehérde mit den islindischen Behorden und Ban-
ken erorterte.

(54) RB steht im gemeinsamen Eigentum der drei grofiten islindischen Banken, zweier Sparkassen, des islindischen
Sparkassenverbandes und der drei wichtigsten Zahlungskartendienstleister in Island. Landsbankinn besitzt
36,84 % der Anteile an RB, [slandsbanki hilt 29,48 % und die Arion Bank 18,7 %. Zusammen besitzen die drei
Geschiftsbanken also 85,02 % der Anteile an RB. Zu den Kunden des RB zihlen die Eigentiimer, die Zentralbank
von Island und andere Finanzinstitutionen sowie die Regierung und andere 6ffentliche Einrichtungen. Die Zusam-
menarbeit der Banken in diesem Bereich ist umfassend, da RB das Verrechnungs- und Saldenausgleichssystem in
Island entwickelt hat. RB bietet aufferdem eine Reihe von Losungskonzepten fur das Kerngeschift von Banken an.
Hierbei handelt es sich um mandantenfihige Losungen, die von den meisten islindischen Banken genutzt werden.
RB betreibt dariiber hinaus ein elektronisches Rechnungsstellungssystem und ein elektronisches Zahlungssystem
fiir Unternehmen und Verbraucher.

(55) Nach Aussage der Wettbewerbsbehorde schwichte der Zusammenbruch im Jahr 2008 die kleineren Banken und
Sparkassen ganz besonders. Fiir die kleineren Finanzunternehmen hatten die erforderlichen IT-Dienstleistungen
einen ganz besonders hohen Stellenwert, denn diese Dienste konnen als eine der Marktzutrittsschranken fiir neue
Marktteilnehmer betrachtet werden. Die Plattform fur IT-Dienstleistungen wurde von RB zu einem erheblichen
Teil fur die groReren Finanzunternehmen bereitgestellt, wihrend Teris eine Plattform fiir die Sparkassen und klei-
neren Marktteilnehmer vorhielt. Nach der SchlieSung vieler kleinerer Finanzunternehmen in den letzten Jahren
verlor Teris einen erheblichen Teil seiner Einnahmen mit der Folge, dass Teris im Januar 2012 einige seiner IT-
Losungskonzepte an RB verkaufte. Nach Aussage von RB und Teris sollte diese Transaktion unter anderem der
Sicherstellung einer ununterbrochenen Versorgung kleinerer Finanzunternehmen mit IT-Dienstleistungen dienen.

(56) Die Wettbewerbsbehorde hat im Zusammenhang mit RB zwei Fille gepriift. Der erste Fall betrifft die Frage, ob
der gemeinsame Besitz des RB-Forums und die Zusammenarbeit der Banken und anderen Finanzunternehmen
darin als Verstofs gegen das Verbot von Wettbewerbsbeschrankungen nach Artikel 10 des islindischen Wettbe-
werbsgesetzes zu betrachten sei. Im zweiten Fall wurde die Vereinbarkeit des Kaufs bedeutender Vermdgenswerte
von Teris durch RB mit den in diesem Gesetz enthaltenen Bestimmungen iiber Zusammenschliisse beurteilt. Im
Mai 2012 wurden diese beiden Fille jedoch mit einem Vergleich zwischen RB und dessen Eigentiimern auf der
einen und der Wettbewerbsbehorde auf der anderen Seite abgeschlossen. (*)

(57) Neben den oben beschriebenen, unmittelbar mit dem islindischen Finanzmarkt zusammenhingenden Besorgnis-
sen wies die Wettbewerbsbehorde (ICA) insbesondere auf die Notwendigkeit hin, den Verkauf und die Umstruktu-
rierung von Betriebsgesellschaften (*) moglichst umgehend abzuschlieRen. Viele Betriebsgesellschaften waren auf-
grund von Uberschuldung nach dem wirtschaftlichen Zusammenbruch im Jahr 2008 von den Banken (als Gldubi-
ger dieser Gesellschaften) iibernommen worden. Nach Aussage der Wettbewerbsbehorde kann ein Interessenkon-
flikt entstehen, wenn Banken fur Unternehmen Finanzdienstleistungen erbringen und gleichzeitig Eigentiimer

(*) Laut Vergleich stimmten RB und dessen Eigentiimer einer Reihe von Verpflichtungen zu, deren Ziel die Verhinderung von durch den
Geschiftsbetrieb von RB und die Zusammenarbeit seiner Eigentiimer ausgelosten Wettbewerbsverzerrungen ist. Die Verpflichtungen
schreiben unter anderem vor, dass RB nach allgemeinen Geschiftsbedingungen und unabhingig von seinen Eigentiimern zu betreiben
ist, dass die Mehrheit im Vorstand von RB aus von den Eigentiimern unabhingigen Spezialisten bestehen soll, dass der Zugang zu den
Dienstleistungen von RB nach dem Grundsatz der Gleichbehandlung zu gewidhren ist und dass die Bedingungen fiir die von RB erbrach-
ten Dienstleistungen fiir alle Kunden gleich sein miissen, ungeachtet dessen, ob der Kunde RB-Aktiondr ist oder nicht. Die bestehenden
RB-Eigentiimer verpflichteten sich, einen Teil ihrer Beteiligung an RB regelmaflig zum Verkauf anzubieten, um Unternehmen, die keine
Finanzunternehmen sind, den Erwerb von Eigentum an RB zu erleichtern. Diese Angebote miissen mindestens jedes zweite Jahr erfolgen,
bis mindestens ein Drittel der gesamten Beteiligungen an RB an andere Parteien als die jetzigen Aktiondre verkauft oder in einem Aktien-
angebot zum Verkauf angeboten worden ist.

(*) Die Wettbewerbsbehorde ICA verwendet den Begriff ,Betriebsgesellschaften* fiir die Beteiligungen der Banken an normalerweise nicht
im Finanzgewerbe titigen Betrieben, die die Banken im Zusammenhang mit der Umstrukturierung ihrer Kreditportfolios durch Schul-
den-Swaps oder auf anderem Weg erworben haben. Die Uberwachungsbehorde verwendet den Begriff ,Betriebsgesellschaft ebenfalls
fur realwirtschaftliche Unternehmen, die nicht Bestandteil des Kerngeschifts der Bank in den Finanzmérkten bilden.
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dieser Unternehmen sind. Die Wettbewerbsbehorde ist der Auffassung, dass heute, d. h. in der Zeit nach der
Finanzkrise, das mittel- und unmittelbare Eigentum der Banken (*) das verbreitetste und gefahrlichste Wettbe-
werbsproblem ist, weil sich dieser Umstand auf fast alle Unternehmen und Branchen in Island auswirkt. Nach
Ansicht der Wettbewerbsbehorde wiirde eine schnellere Umstrukturierung von Unternehmen zu einem besseren
Wettbewerb auf dem Finanzmarkt fithren. Soweit die Beteiligung der Banken an der Umstrukturierung ihrer
Unternehmenskunden den Anmeldungsbestimmungen im Rahmen der nationalen Kontrollmafinahmen fur
Zusammenschliisse unterlag, stellte die Wettbewerbsbehorde hiufig Bedingungen beziiglich der Eigentumsanteile
der Banken. Eine umfassende Losung des Problems scheint sich jedoch schwierig zu gestalten, weil hier ein
wesentlicher Zusammenhang mit dem hohen Verschuldungsgrad des islindischen Unternehmenssektors besteht.

(58) In ihrem bei der Uberwachungsbehérde eingereichten Schriftsatz brachten alle drei Geschiftsbanken, d. h. die
Arion Bank, die Islandsbanki und die Landsbankinn, zum Ausdruck, dass seit dem Herbst 2008 bei den Wettbe-
werbsbedingungen auf dem islindischen Finanzmarkt keine grofien Verinderungen eingetreten seien, die zu
Bedenken Anlass geben konnten. Auf dem Markt herrsche ein wirksamer Wettbewerb, ohne Anzeichen fiir aufein-
ander abgestimmte Verhaltensweisen der drei grofften Marktteilnehmer. Bei der Priifung der Wettbewerbsbedin-
gungen auf dem Markt habe die Wettbewerbsbehorde bestimmte Schliisselfaktoren iibersehen. Einer dieser Fakto-
ren betreffe beispielsweise die Tatsache, dass auslindische Banken seit langem bei der Bereitstellung von Finanz-
dienstleistungen fiir die grofften Kunden wie beispielsweise exportorientierte Unternehmen (Fischerei, energiein-
tensive Industrien usw.) sowie fiir staatliche und kommunale Vorhaben aktiv mit islindischen Banken konkurriert
hitten und dies auch heute noch titen.

(59) Diese Darstellung widerspricht jedoch der in dem bei den islindischen Behérden eingereichten Schriftsatz zum
Ausdruck gebrachten Sichtweise, wie sie in dem oben angefithrten Bericht des Wirtschaftsministers an das Alt-
hingi dargelegt wird. Auch zur Auffassung der Wettbewerbsbehorde besteht hier ein Widerspruch. Dariiber hinaus
hat sich, wie nachfolgend umrissen wird, die Landsbankinn trotz gewisser Vorbehalte beziiglich der Analyse der
Wettbewerbsbedingungen dazu entschlossen, bestimmte Verpflichtungen zur Eingrenzung der mit den betreffen-
den Beihilfemaffnahmen verbundenen Wettbewerbsverzerrungen einzugehen. Diese Verpflichtungen sind dem
Anhang zu entnehmen.

3. BESCHREIBUNG DER MASSNAHMEN

3.1. Die Empfingerin

(60)  Wie oben beschrieben brach die Landsbanki ebenso wie die beiden anderen groflen islindischen Geschaftsbanken,
Glitnir und Kaupthing, im Jahr 2008 zusammen. Um den Weiterbetrieb des Bankensektors im Land sicherzustel-
len, trafen die islindischen Behorden Maflnahmen zur Wiederherstellung bestimmter Geschiftsbereiche der (alten)
Landsbanki. Hierzu errichteten sie die New Landsbanki (inzwischen in Landsbankinn umbenannt) und statteten
sie mit Kapital aus. Einzelheiten werden nachfolgend beschrieben.

3.1.1. Landsbanki

(61)  Vor der Finanzkrise des Jahres 2008 war die Landsbanki die zweitgrofSte Bank in Island. Am Ende des zweiten
Quartals 2008 betrug ihre Bilanzsumme 3 970 Mrd. ISK und sie erzielte in der ersten Jahreshilfte dieses Jahres
einen Gewinn vor Steuern von 31 Mrd. ISK. Die verdffentlichte Geschiftsstrategie (¥’) der Bank bestand darin, die
Bank von einer ortlichen, ausschlieflich in Island titigen Geschiftsbank ,into a highly profitable corporate and
investment banking operation stretching eastward from Iceland across Europe and westward over the Atlantic*
[in ein hoch profitables Firmen- und Investmentbankingunternehmen, das sich ostlich Islands tiber Europa und
westlich iiber den Atlantik erstreckt] umzuformen. Im Jahr 2000 leitete die Landsbanki ihre auslindischen Aktivi-
titen mit dem Erwerb einer 70 %-igen Beteiligung an der Heritable Bank in London ein. In den folgenden Jahren

(*) In diesem Zusammenhang versteht die Uberwachungsbehdrde unter mittelbarem Eigentum die Einfluss- und Kontrollméglichkeiten der
Bank gegeniiber Unternehmen, die sich aus deren hoher Verschuldung bei der Bank ergeben.

(¥) Jahresbericht 2007, Seite 10. Verfiigbar unter: http:| /www.lbi.is/%ibrary/ Opin-gogn/pdfflandsbanki_annual_report_2007.pdf?besi_

scan_A7E1E556D7B2F94D=aB9LkrKRu+y0xx3fim/J[yUDnRBObAAAANp6SAg==&bcsi_scan_filename=landsbanki_annual_report_

2007.pdf
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15.5.2014 Amtsblatt der Europdischen Union L 144/133

wuchs die Bank sowohl durch Zukiufe als auch die Griindung auslindischer Niederlassungen erheblich. Vor ihrem
Zusammenbruch besafl die Bank sieben Hauptniederlassungen im Vereinigten Konigreich, Irland, Luxemburg,
Frankreich/Deutschland und in Island selbst. Aulerdem verfugte sie iiber Niederlassungen im Vereinigten Konig-
reich (die ihrerseits Biiros in den Niederlanden, Deutschland und den Vereinigten Staaten hatte), Kanada, Norwe-
gen und Finnland sowie eine Verkaufsstelle in Hongkong.

3.1.2. Landsbankinn

(62) Die Nachfolgerin der Landsbanki, die Landsbankinn, ist eine Universalbank, die natiirlichen Personen, Haushalten,
Unternehmen und professionellen Anlegern in Island eine umfassende Palette an Finanzdienstleistungen anbietet.
Die Landsbankinn ist die grofite Bank in Island. Ende 2011 beliefen sich ihre gesamten Vermogenswerte auf
1 135 Mrd. ISK. Die Bank beschiftigt 1142 Angestellte. Laut Umstrukturierungsplan ist die Landsbankinn vor
allem in folgenden Bereichen tatig:

3.1.2.1. Privatkundengeschift

(63) Die Privatkundenabteilung bearbeitetet simtliche allgemeinen Dienstleistungen fiir natiirliche Personen sowie
kleine und mittelstindische Unternechmen. Mit 520 Angestellten, von denen 410 ihre Tatigkeiten an den verschie-
denen Niederlassungen ausiiben, ist dies die grofite Abteilung der Bank. Ausweislich der von den islindischen
Behorden vorgelegten Informationen halt die Landsbankinn im Privatkundensektor einen Marktanteil von
[> 25] %.

3.1.2.2. Firmenkundengeschift

(64) Die Firmenkundenabteilung ist fur grole Unternehmen und Kommunen sowie umfangreichere Finanzierungspro-
jekte zustindig. Drei Unterabteilungen in der Firmenkundenabteilung bearbeiten Kredite. Diese sind: Industrie,
Handel und Dienstleistungen, Fischerei und Meeresfriichte, Bau und allgemeines Kreditmanagement. Diese Abtei-
lung hat 40 Angestellte. Ausweislich der von den islindischen Behdrden vorgelegten Informationen hilt die
Landsbankinn in diesem Marktsegment einen Marktanteil von [> 30] %.

3.1.2.3. Mirkte, Treasury und Vermogensverwaltung

(65) Die Abteilung Treasury ist fiir die Liquiditit und Mittelbeschaffung der Bank verantwortlich. Zu ihrem Verantwor-
tungsbereich gehort ferner das Management von Marktrisiken, die Marktpflege im Devisenmarkt, Geldmarkt
sowie bei amtlich notierten Wertpapieren. Die Abteilung Mirkte befasst sich mit Devisenverkdufen und dem Ver-
makeln von Schuldverschreibungen, Dividendenpapieren und Derivaten an professionelle Kunden.

(66) Die Vermdgensverwaltungsabteilung besteht aus drei Unterabteilungen mit den Aufgabenbereichen Verwaltung

von Fremdvermadgen, Betreuung von vermdgenden Privatkunden und Finanzberatungsdienste.

3.2. Vergleich zwischen der alten und der neuen Bank

(67) Die islindischen Behorden iibermittelten einen Uberblick iiber die bereits erfolgten, grundlegenden Verdnderun-
gen, die die Uberwachungsbehorde fiir die Zwecke ihrer laufenden Bewertung fiir mafigeblich erachtet.
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(68)

Wie bereits erwihnt, beinhaltete die Geschiftsstrategie der Landsbanki eine internationale Ausweitung ihrer
Geschiftstatigkeit. Ab 2004 bestand das Hauptziel der Bank darin, in den Markten fiir internationales Investment
und Firmenkunden zu wachsen. Das Hauptaugenmerk lag dabei auf Dienstleistungen fiir kleine und mittlere Kapi-
talgesellschaften. Im Jahr 2005 wurde in London eine Niederlassung erdffnet, deren Schwerpunkt anfinglich in
den Bereichen Fremdkapitalfinanzierungen und vermdgensbesicherte Kredite lag. Spater in Kanada, Finnland und
Norwegen gegriindete Niederlassungen und die Verkaufsstelle in Hongkong konzentrierten sich anfinglich auf ver-
mogensbesicherte Kredite und Handelsfinanzierung. Mit dieser Strategie (**) wurde das Ziel verfolgt, das Kredit-
portfolio iiber verschiedene Linder und Branchen zu streuen. Aufgrund dieser Strategie nahm die Kreditvergabe
an nicht islindische Unternehmen einen immer groferen Anteil im operativen Geschift der Bank ein. Beinahe die
Hilfte der 2644 von der Landsbanki und ihren Tochtergesellschaften im September 2008 beschiftigten Angestell-
ten hatten ihren Sitz auerhalb Islands.

Diagramm 1:
Verteilung der Vermégenswerte nach Regionen — Q1 und Q2 2008

Vermﬁglgngwegte insgesamt nach
itigkeitsgebieten

M [sland
M VK und Irland
1 Luxemburg

B Sonstige

Unter geografischen Gesichtspunkten betrachtet befanden sich 54 % der gesamten Vermogenswerte (in Hohe von
3970 Mrd. ISK im Zeitraum Q1-Q2 2008) auflerhalb Islands. Dies ist dem vorstehenden Diagramm zu entneh-
men. Dariiber hinaus hatten 41 % der Einnahmen in der ersten Jahreshilfte 2008 ihren Ursprung in Island, 34 %
im Vereinigten Konigreich und Irland, 6 % in Luxemburg und 15 % in anderen Gebieten.

Aus dem nachfolgenden Diagramm geht hervor, dass in der ersten Jahreshalfte 2008 (den letzten fiir die Bank ver-
fiigbaren Zahlen) der grofte Teil des 31 Mrd. ISK betragenden Vorsteuergewinns der Landsbanki aus dem Invest-
mentbanking und dem Firmenkundengeschift stammte. In den Jahren nach der Privatisierung der Bank (2002)
hatte der Anteil des Privatkundengeschifts an den Gewinnen vor Steuern stetig abgenommen.

Diagramm 2:

Verteilung der Gewinne nach Geschiftsfeldern — Q1 und Q2 2008

Gewinn vor Steuern nach Geschiftsfeldern

M Privatkundengeschalft
B Firmenkundengeschift
I Investmentbanking

B Vermogensverwaltung/
Betreuung vermogen-
der Privatkunden

(**) Jahresbericht 2007, S. 61.
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(71)  Die neue Bank Landsbankinn konzentriert sich ausschlieflich auf Geschiftstitigkeiten in Island. Sie ist keine inter-
national ausgerichtete Bank wie ihre Vorgdngerin und im Gegensatz zur Landsbanki, die ihr Wachstum auf einen
breit gestreuten Refinanzierungsmix griindete und stark auf unbesicherte, weltweit verkaufte Schuldverschreibun-
gen angewiesen war, stiitzt sie sich vor allem auf Einlagen als Refinanzierungsgrundlage. Dies begrenzt das
Wachstumspotenzial der Landsbankinn.

(72)  Dartiber hinaus brachte die Aufteilung zwischen aus- und inlindischen Vermogenswerten eine erhebliche Verklei-
nerung des Bilanzumfangs der Landsbankinn gegeniiber der Landsbanki:

Tabelle 1:

Bilanz der Landsbanki (LBI) und der Landsbankinn

Bilanzen der LBI und der Landsbankinn im Vergleich (Mio. ISK) 30.6.2008 9.10.2008
Kredite und Vorschiisse an Kunden 2571 470 655 725
Kredite und Vorschiisse an Finanzinstitute 337 003 5291

(73)  Wie vorstehend dargestellt, ldsst sich an den beiden wichtigsten Aktivposten erkennen, dass die Er6ffnungsbilanz
der Landsbankinn nur etwa 25 % der Bilanzsumme der Landsbanki am 30.6.2008 betrug. Ende 2011 beliefen
sich die gesamten Vermogenswerte der Landsbankinn auf 1135 Mrd. ISK.

(74)  Beim Personal erfolgte eine Reduzierung um mehr als 55 % (von 2 644 auf 1 142).

3.3. Die nationale Rechtsgrundlage fiir die Beihilfemafinahme

— Gesetz Nr. 125/2008 iiber die Ermdchtigung zu Auszahlungen aus der Staatskasse aufgrund aufergewohnlicher
Umstdnde an den Finanzmdrkten usw., allgemein als Notstandsgesetz bezeichnet.

(75) Das Notstandsgesetz verliech der FME Vollmacht, ,unter extremen Umstinden“ zu intervenieren und die Verfii-
gungsgewalten der Hauptversammlungen und Vorstandssitzungen von Finanzinstituten zu ibernehmen und Ent-
scheidungen iiber die Verduerung ihrer Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten zu treffen. Die FME erhielt auch
Vollmacht zur Bestellung von Auflosungsausschiissen fiir die von ihr iibernommenen Finanzunternehmen. Diese
Ausschiisse besaflen die Verfiigungsgewalten von Hauptversammlungen. Bei der Abwicklung der Bankinstitute
rdumt das Gesetz den Forderungen von Einlagenbesitzern und Einlagensicherungssystemen Vorrang ein. Das
Gesetz ermdchtigte auflerdem das islindische Finanzministerium zur Griindung neuer Banken. Das Notstandsge-
setz beinhaltet Anderungen des Gesetzes iiber Finanzunternehmen Nr. 161/2002, des Gesetzes iiber die amtliche
Aufsicht iiber Finanzaktivititen Nr. 87/1998, des Gesetzes iiber Einlagensicherungen und Anlegerentschidigungs-
systeme Nr. 98/1999 und des Wohnungsbaugesetzes Nr. 44/1998.

— Nachtragshaushaltsgesetz fiir 2008 (Artikel 4)

— Haushaltsgesetz fiir 2009 (Artikel 6)

3.4. Die Beihilfemafnahmen

(76) Die Interventionen der islindischen Behorden nach dem Zusammenbruch der Landsbanki sind vorstehend
beschrieben worden. In der Eroffnungsentscheidung wurden sie in allen Einzelheiten dargelegt. Der wesentliche
Inhalt der Interventionen lasst sich wie folgt zusammenfassen:
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(77) Die FME iibernahm am 7. Oktober 2008 die Kontrolle iiber die Landsbanki. Am 9. Oktober 2008 wurden die
inldndischen Verbindlichkeiten und die (meisten) inlindischen Vermogenswerte an die New Landsbanki ibertra-
gen. Die Masse der alten Bank und ihre Glaubiger sollten mit dem Betrag der Differenz zwischen den Vermogens-
werten und Verbindlichkeiten fiir diese Ubertragung entschidigt werden. Die Bestimmung dieser Differenz erwies
sich jedoch als schwierig und zeitraubend und der Staat stellte einen gewissen Betrag an Anfangskapital zur Verfii-
gung und verpflichtete sich, bei Bedarf weiteres Kapital zuzufithren. Am 15. Dezember 2009 wurde zwischen
dem Staat und den Gldubigern der alten Bank eine Vereinbarung geschlossen, nach der der Staat einen Anteil von
81,33 % an der Bank iibernahm (indem er 121 225 Mrd. ISK zufiihrte), wihrend die Glaubiger der Landsbanki
18,67 % der neuen Aktien zeichneten. Die Entschiddigung der Glaubiger fir die tibertragenen Vermdgenswerte
hingt laut dieser Vereinbarung zwischen Staat und Gldubigern vor allem von einer bedingten Schuldverschreibung
ab, die nachfolgend niher beschrieben wird. Die Uberwachungsbehérde betrachtet dieses Datum — den
15. Dezember 2009 — als Beginn des fiinfjahrigen Umstrukturierungszeitraums, der folglich bis zum 15. Dezem-
ber 2014 andauern wird.

(78)  Der nachfolgende Abschnitt beschrinkt sich auf eine Beschreibung derjenigen Aspekte der staatlichen Interven-
tion, die eine fur die Bewertung nach Artikel 61 des EWR-Abkommens mafigebliche Beihilfemafinahme darstel-
len.

3.4.1. Kernkapital

(79) Der Staat stellte zweimal Kernkapital bereit — einmal, als die New Landsbanki 2008 ins Leben gerufen wurde,
und dann noch einmal, als die Bank 2009 nach der Erzielung einer Vereinbarung mit den Glaubigern der alten
Bank vollstindig mit Kapital ausgestattet wurde.

3.4.1.1. Anfangskapital

(80) Der Staat stellte der neuen Bank 775 Mio. ISK (¥) (5 Mio. EUR) in bar als Anfangskapital zur Verfigung. Dariiber
hinaus verpflichtete er sich, in die neue Bank bis zu 200 Mrd. ISK als Gegenleistung fiir deren gesamtes Eigenka-
pital einzuzahlen. Diese Zahl wurde als 10 % einer Anfangsbewertung des wahrscheinlichen Umfangs der gesam-
ten risikogewichteten Vermogenswerte der Bank berechnet. Dieser Betrag wurde offiziell in den Staatshaushalt fiir
das Jahr 2009 als Zuweisung staatlicher Gelder zur Bewiltigung der aulerordentlichen Umstinde auf den Finanz-
mirkten aufgenommen. Mit dieser Kapitalzuweisung wurde der Zweck verfolgt, eine angemessene Garantie fiir
die Betriebsfdhigkeit der Bank zu bieten, bis fiir die Fragen beziiglich ihrer endgiiltigen Rekapitalisierung eine
Losung gefunden wiirde. Zu diesen Fragen gehorten auch die Grofe der Eroffnungsbilanz und die Bewertung des
Ausgleichs, der der alten Bank fiir die von ihr iibertragenen Vermdgenswerte zu zahlen sein wiirde.

3.4.1.2. Die endgultige Kapitalausstattung der Landsbankinn

(81) An 20. Juli 2009 gab die islindische Regierung bekannt, dass sie die Grundlage fur die Kapitalausstattung der
Landsbankinn bestimmt und eine Vereinbarung iiber das Verfahren, nach dem die alten Banken fiir die Ubertra-
gung der Reinvermdgen entschidigt werden sollten, erzielt habe. Aufferdem kiindigte sie an, dass der Staat die
neue Bank mit Kapital ausstatten werde. Die endgiltige Einigung iiber die Kapitalausstattung wurde am
15. Dezember 2009, als eine Vereinbarung iiber die Entschddigung der Glaubiger fiir den Nettowert der an die
Landsbankinn tibertragenen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten geschlossen wurde, erzielt. Die Kapitalisie-
rung belief sich letztendlich auf den Gesamtbetrag von 150 Mrd. ISK, von denen der Staat 121,225 Mrd. ISK
bereitstellte. Wie vorstehend bereits erldutert, war in den von der FME vorgeschriebenen Kapitalanforderungen
festgelegt worden, dass die Landsbankinn mindestens 12 % Kernkapital (*) und zusitzlich 4 % Ergidnzungskapital,
berechnet als Koeffizient der risikogewichteten Aktiva, halten miisse. Als am 20. Januar 2010 die offizielle Kapita-
lisierung der Landsbankinn erfolgte, betrug der Kernkapitalkoeffizient der Bank etwa 15 %. Die FME gewihrte
unter der Bedingung der Vorlage eines akzeptablen Plans, in dem dargelegt wird, wie der volle Betrag erreicht wer-
den solle, eine vorldufige Befreiung von der Kapitalanforderung von (insgesamt) 16 %. Im Juni 2010 meldete die
Bank, dass ihr Kernkapital hoher als 16 % sei. Auf dieser Grundlage befreite die FME die Landsbankinn dauerhaft
von der Verpflichtung zur Bereithaltung von Erginzungskapital, solange die Kernkapitalquote iiber der Marke von
16 % bliebe.

(*) Geldbetrdge werden in diesem Abschnitt zuerst in der Wahrung genannt, in der das Kapital bereitgestellt wurde. Anschliefend wird in
Klammern der entsprechende Betrag in ISK bzw., wenn der betreffende Betrag von den islandischen Behorden bereitgestellt wurde, in
Euro genannt.

(*) Die Definition von Kernkapital beinhaltet nur Eigenkapital, d. h. Aktienkapital und Gewinnriicklagen, nicht aber nachrangige Kredite
oder anderer Arten hybrider Finanzinstrumente.
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(82)  An diese Einigung schloss sich ein langwieriger, komplexer Verhandlungsprozess an, an dessen Ende ein Rahmen-
vertrag zwischen den Parteien stand. Am 10. Oktober 2009 wurde ein Eckpunktepapier beschlossen und am
20. November 2009 folgten detailliertere Vereinbarungen iiber die Merkmale der Schuldinstrumente. Auch
anschliefend fanden mehrere Konferenzen und Gespriache zwischen den Parteien statt, in denen die in groben
Ziigen festgelegten Bestimmungen gedndert und in Dokumenten festgehalten wurden. Die so entstandene Verein-
barung beinhaltet die Ausgabe von drei, jeweils in Euro, Pfund Sterling und US-Dollar lautenden Schuldverschrei-
bungen mit einem Hauptforderungsbetrag im Gegenwert von insgesamt 260 Mrd. ISK. Auch die Landsbanki
(bzw. eigentlich die Gliubiger der alten Bank) wurde durch die Ubernahme einer anfinglichen (und méglicher-
weise voriibergehenden) Beteiligungsquote von 18,67 % an der Landsbankinn einbezogen. (*')

(83) In Anbetracht der erheblichen Unsicherheiten beziiglich des Werts der iibertragenen Vermogenswerte stimmte die
Landsbankinn auflerdem der Ausgabe einer (mit ihrer Kapitalbeteiligung verkniipften) bedingten Schuldverschrei-
bung an die Landsbanki zu. Der Hauptforderungsbetrag dieser Schuldverschreibung wird erst am 31. Marz 2013
oder spiter festgesetzt werden. Nach der Festsetzung des Hauptforderungsbetrags der bedingten Schuldverschrei-
bung kann die im Besitz der Landsbanki befindliche Beteiligung ganz oder teilweise an die islindische Regierung
abgegeben werden. (*?)

3.4.2. Einlagensicherung

(84)  Um die Richtlinie 97/9/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 3. Mirz 1997 iiber Systeme fur die
Entschidigung der Anleger (**) und die Richtlinie 94/19/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 30.
Mai 1994 iiber Einlagensicherungssysteme (**) einhalten zu kénnen, fithrte Island Gesetz Nr. 98/1999 iiber Einla-
gensicherungen und Anlegerentschadigungssysteme ein und griindete im Zuge dieser Mafnahme den sogenannten
Einlagensicherungs- und Anlegerentschidigungsfonds (im Folgenden ,TIF). Der Fonds wird aus Jahresbeitrigen
der Banken finanziert, wobei die Beitrdge nach Mafigabe der Gesamteinlagen der jeweiligen Bank berechnet wer-
den.

(85) Die islindischen Behorden beabsichtigten nach ihrer Aussage, zusitzlich zu den Bankenrettungsmaffnahmen der
islindischen Regierung vom Herbst 2008 bei der breiten Offentlichkeit hinsichtlich der Sicherheit ihrer Bankeinla-
gen mehr Vertrauen zu schaffen und die Menschen zu beruhigen. Daher stellten sie eine zusitzliche staatliche
Deckung fiir Einlagen bei inlindischen Geschiftsbanken und Sparkassen bereit, die auflerhalb des Geltungsbe-
reichs des Gesetzes Nr. 98/1999 zur Umsetzung der Einlagensicherungsrichtlinie 94/19/EG und der Anlegerent-
schadigungsrichtlinie 97/9/EG lag.

(86) In einer Erklirung des Amts des Premierministers vom 6. Oktober 2008 heift es: ,Government of Iceland under-
lines that deposits in domestic commercial and savings banks and their branches in Iceland will be fully covered.”
[Die Regierung von Island betont, dass fur Einlagen bei inlindischen Geschiftsbanken und Sparkassen und deren
Niederlassungen in Island eine volle Deckung bestehen wird.] (*) Diese Erklirung wurde im Februar und Dezem-
ber 2009 vom Amt des jetzigen Premierministers wiederholt. (*) Dariiber hinaus wurde in einer auf den Websites
des Wirtschaftsministeriums und des IWF veroffentlichten Absichtserklirung des islindischen Regierung an den

(*') Am 15.6.2012, also eher als erwartet, kiindigte die Landsbankinn an, dass sie mit der Riickzahlung von diesen Schuldverschreibungen

(bzw. Teilen davon) an die Landsbanki beginnen wiirde. Siche http://www.landsbankinn.com/news-and-notifications/2012/06/15/

Landsbankinn-starts-to-repay-bond-before-schedule/.

Die bedingte Schuldverschreibung ist mit der Bewertung und Leistung bestimmter Referenzaktiva verkniipft. Soweit die Werte dieser

Referenzaktiva am 31.12.2012 hoher sind als zum Zeitpunkt der VertragsschlieSung geschitzt, soll die alte Bank mit der bedingten

Schuldverschreibung fiir diese Differenz entschidigt werden. Entspricht die Differenz zwischen den an diesen beiden Daten vorgenom-

menen Bewertungen Null oder einem negativen Betrag, so wird der neue Hauptforderungssaldo mit Null angesetzt und die bedingte

Schuldverschreibung wird annulliert. Ist der Wert hingegen positiv, wird die bedingte Schuldverschreibung zu diesem Wert ausgegeben

und die Landsbanki gibt ihre Beteiligung in dem Umfang, in dem der positive Wert kleiner als der Wert der Beteiligung ist, ganz oder teil-

weise an die Landsbankinn ab.

(**) ABL.L 84vom 26.3.1997,S.22.

(**) ABL.L135vom 31.5.1994,S.5.

(*) Die englische Ubersetzung der Erklarung kann unter der folgenden Adresse eingesehen werden: http://eng.forsaetisraduneyti.is/news-
and-articles/nr/3033.

(*) http://www.efnahagsraduneyti.is/frettir/frettatilkynningar/nr/2842
http:/[www.efnahagsraduneyti.is/frettir/frettatilkynningar/nr/3001. Der Wirtschaftsminister nahm kiirzlich in einem Interview mit dem
Vidskiptabladid vom 2.12.2010, Seite 8 auf diese Erklarung Bezug: ,[The declaration] will be withdrawn in due course. We do not intend to
maintain unlimited guarantee of deposits indefinitely. The question when it will be withdrawn depends, however, on when an alternative and effective
deposit system will come into force and a financial system which will have fully resolved its issues” (englische Ubersetzung der Uberwachungsbe-
horde). [[Die Erklarung] wird zu gegebener Zeit zuriickgezogen werden. Wir haben nicht die Absicht, fiir alle Zeiten unbegrenzte Einla-
gensicherungen aufrecht zu erhalten. Die Frage, wann die Erklarung zuriickgezogen wird, hingt jedoch davon ab, wann ein alternatives,
effektives Einlagensystem und ein Finanzsystem, fiir dessen Probleme eine umfassende Losung gefunden wurde, in Kraft getreten sein
wird.]

(32

-


http://www.landsbankinn.com/news-and-notifications/2012/06/15/Landsbankinn-starts-to-repay-bond-before-schedule/
http://www.landsbankinn.com/news-and-notifications/2012/06/15/Landsbankinn-starts-to-repay-bond-before-schedule/
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Internationalen Wihrungsfonds vom 7. April 2010 auf diese Erklirung Bezug genommen. In einer weiteren
Absichtserklirung vom 13. September 2010 wurde sie erneut wiederholt. In dem vom isldndischen Premierminis-
ter, dem Finanzminister, dem Wirtschaftsminister und dem Gouverneur der CBI unterzeichneten Schreiben wird
erklirt: ,At the present time, we remain committed to protect depositors in full, but when financial stability is
secured we will plan for the gradual lifting of this blanket guarantee.“ (*’) [Zum jetzigen Zeitpunkt stehen wir wei-
terhin zu unserer Verpflichtung, Einlegern umfassenden Schutz zu gewihren. Sobald aber die Finanzstabilitit
sichergestellt ist, werden wir eine schrittweise Authebung dieser pauschalen Einlagensicherung planen.] In dem
Abschnitt des Entwurfs des Haushaltsgesetzes 2011, in dem es um Staatsgarantien geht, wird dariiber hinaus in
einer Fulinote auf die Erklarung der islindischen Regierung, dass Einlagen in isldndischen Banken eine Staatsga-
rantie geniefen, Bezug genommen. (*%)

(87) In einer Erklirung des jetzigen Wirtschafts- und fritheren Finanzministers (2009-2011), Steingrimur Sigfisson,
die dieser kiirzlich in einer Debatte des islindischen Parlaments iiber die der Regierung im Zusammenhang mit
der Ubernahme der SpKef durch die Landsbankinn entstandenen Kosten abgab, wird diese Aussage veranschau-
licht. Laut Aussage des Ministers darf man hier die Erklarung des Staates vom Herbst 2012, dass alle Einlagen bei
Sparkassen und Geschiftsbanken sicher und geschiitzt seien, nicht vergessen. ,Work has since in all instances
been based on this (i.e. the declaration) and it is unfortunately correct that this (i.e. payments due to SpKef) will
be one of the bigger bills footed directly by the state as costs for securing the deposits of all inhabitants of Sudur-
nes ... and all SpKefs clients in the West Fords and the West and North-West area ... I do not expect that
anyone has thought that deposit holders in those areas would be treated differently from other inhabitants, so the
state did not have much of a choice in this matter”. [,Seither stiitzten sich simtliche Manahmen darauf (d. h. die
Erklarung) und leider trifft zu, dass dies (d. h. die durch die SpKef verursachten Zahlungen) zu den eher grolen
Rechnungen gehéren wird, die der Staat unmittelbar als Kosten fir die Sicherung der Einlagen samtlicher Einwoh-
ner Sudurnes ... sowie aller SpKef-Kunden in den Westfjords und in den westlichen und nordwestlichen Landes-
teilen wird schultern miissen ... Ich gehe nicht davon aus, dass es irgendjemandem in den Sinn gekommen ist,
dass Einlagenbesitzer in diesen Landesteilen anders als andere Einwohner behandelt wiirden. Daher hatte der Staat
in dieser Angelegenheit kaum eine andere Wahl“]. (*%)

(88) Nach Aussage der islindischen Regierung wird die zusitzliche Einlagensicherung noch vor der vollstindigen
Beseitigung der Kapitalkontrollen aufgehoben werden. Laut der islindischen Regierung ist dies zurzeit fiir Ende
2013 vorgesehen.

3.4.3. Rettung und Ubertragung des Geschiftsbetriebs von der Spkef an die Landsbankinn

(89) Im Mirz 2009 entsprach die Eigenkapitalposition der Keflavik Savings Bank nicht mehr dem gesetzlich vorge-
schrieben Minimum. Nach Aussage der islindischen Behorden war die Ursache hierfiir teilweise in Ausstrahlungs-
effekten der vorstehend erlduterten Turbulenzen auf den Finanzmirten und teilweise in besonders starken Auswir-
kungen der Wirtschaftskrise in den Regionen, in denen die Bank tdtig war, zu suchen.

(90) Diese Bank hatte fur Privatkunden sowie mittelstdndische oder Kleinunternehmen Sparkonten und Kredite bereit-
gehalten. Auerdem bot sie zusitzlich zu herkémmlichen Finanzdienstleistungen wie Zahlungs- und Inkassodiens-
ten, Bankdienstleistungen fiir Wohnungsbaugenossenschaften, Bankdienstleistungen fiir Vorzugskunden, Online-
Banking und Bankautomatendiensten auch Vermégensverwaltung und Effektengeschifte an. Der Hauptsitz befand
sich in Keflavik. Die Bank betrieb 16 Nlederlassungen im Gebiet Sudurnes, den Westfjords, Hvammstangi und
Olafsvik. Nach den insgesamt bei Finanzinstituten in Island gehaltenen Einlagen hatte dle Bank einen Marktanteil
von etwa 3 %.

(91) Nachdem der Eigenkapitalkoeffizient unter das vorgeschriebene Minimum gefallen war, gewahrte die FME wieder-
holt Fristverlingerungen, um der Bank zu ermoglichen, ihre Finanzen in Zusammenarbeit mit ihren Glaubigern
neu zu regeln und ihre Eigenkapitalausstattung auf das Minimum von 16 % zu bringen. Die letzte Frist fur die
Erhohung der Eigenkapitalausstattung der Keflavik Savings Bank lief am 21. April 2010 ab. In einem Schreiben
vom 22. April 2010 setzte die Keflavik Savings Bank die FME davon in Kenntnis, dass ein Teil der Glaubiger der
Sparkasse die Vorschldge zur finanziellen Umstrukturierung abgelehnt hatte. In Anbetracht der zu der Zeit herr-
schenden Lage der Bank wurde um die Ubernahme des Geschiftsbetriebs der Bank durch die FME gebeten.

(*) Der mafSgebliche Absatz ist in Abschnitt 16 (Seite 6) des Schreibens zu finden: http:/[www.efnahagsraduneyti.is/media/Acrobat/Letter_
of_Intent_2nd_review_-_o.pdf

http Jhamar -stjr.is/Fjarlagavefur-Hluti-Il/GreinargerdirogRaedur/F jarlagafrumvarp/2011/Seinni_hluti/Kafli_8.htm [Mbl 10.6.2012].

) Von der Uberwachungsbehorde angefertigte, nicht amtliche Ubersetzung einer Erklarung, iiber die am 10. Juni 2012 im Morgunbladid

berlchtet wurde (www.mbl.is).
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(92) Am nichsten Tag griindete der Finanzminister ein neues Finanzunternehmen, die Spkef, die gemif einer Entschei-
dung der FME den Geschiftsbetrieb der Keflavik Savings Bank iibernahm. Die Einlagen, ein Teil der sonstigen Ver-
bindlichkeiten und die meisten Vermogenswerte der Sparkasse wurden an das neue Unternehmen iibertragen, das
sofort den Betrieb aufnahm.

(93) Anfinglich bestand nach Aussage der islindischen Behorden die Absicht, die Rentabilitit der Spkef durch die
Zufithrung von Kapital wiederherzustellen und dafiir zu sorgen, dass sie eigenstindig existieren konnte. Im Feb-
ruar 2011, nach einer weiteren Verschlechterung der Wirtschaftslage in den Gebieten, in denen die Spkef titig
war, schitzten Geschiftsleitung und Vorstand der Spkef die finanzielle Differenz zwischen den jeweiligen Werten
der Einlagen und Vermogenswerte auf 11,2 Mrd. ISK. Das bedeutete, dass zur Erfiillung der Anforderungen der
FME an den Eigenkapitalkoeffizienten 19,4 Mrd. ISK benétigt wurden. Laut Aussage der islindischen Behorden
fiel diese Schitzung bei weitem schlechter aus, als frithere Bewertungen vermuten lieBen. Daher wurden nun
andere, weniger kostspielige Losungsmaoglichkeiten fur diese Lage gepriift.

(94) Am 5. Médrz 2011 wurde zwischen der Landsbankinn und den isldndischen Behorden eine Vereinbarung erzielt,
laut der Geschiftsbetrieb, Vermogenswerte und Verbindlichkeiten der Spkef mit denen der Landsbankinn zusam-
mengelegt werden sollten. Da der Eigenkapitalkoeffizient der Landsbankinn inzwischen fiir eine Ubernahme der
Spkef ohne Notwendigkeit eines zusdtzlichen staatlichen Beitrags ausreichte, hielt man dies nach Aussage der
islindischen Behorden fiir die beste Vorgehensweise zum Schutz der finanziellen Stabilitit sowie der Interessen
der Kunden, Gldubiger und des islindischen Staates. Die islindischen Behorden machen darauf aufmerksam, dass
ein Ausgleich der negativen Vermogensposition (gegen Einlagenverpflichtungen) der Spkef aufgrund der Einlagen-
sicherung auf jeden Fall notwendig war. Die Ubernahmevereinbarung zwischen der Landsbankinn und dem
islindischen Staat schloss folglich eine Verpflichtung des Staates zum Ausgleich der negativen Vermogensposition
der Spkef ein. Auch ein besonderer Mechanismus zur Bestimmung dieser Differenz — und somit des Umfangs
der Verpflichtung des Staates — war in der Vereinbarung enthalten. Er sah fiir den Fall, dass bei der Bewertung
kein einvernehmliches Ergebnis erzielt wiirde, die Verweisung des Streitfalls an einen Schiedsausschuss vor.

(95) Da die Vertragsparteien keine Einigung iiber die Differenz zwischen den iibertragenen Vermogenswerten und Ver-
bindlichkeiten erzielen konnten, wurde der obengenannte Schiedsausschuss mit dieser Aufgabe betraut. Am 8. Juni
2012 schloss der Ausschuss seine Arbeit ab und entschied, dass der Ausgleich, der der Landsbankinn nach der
Ubernahme der Einlagen und Vermogenswerte der Spkef zusteht, 19,2 Mrd. ISK betrigt. (*) Laut Auskunft der
islindischen Behorden wird die Abgeltung in Form von Schatzanweisungen erfolgen.

3.4.4. Rettung und Kauf der Sparisjodur Svarfdaela

(96) Was die Sparisjodur Svarfdaela betrifft, so werden die dem April 2011 vorausgehenden Ereignisse, aus denen die
finanziellen Schwierigkeiten dieser Bank und die Intervention des islindischen Staates ersichtlich werden, in den
vorstehend genannten Sparkassenbeschliissen dargelegt. Thr anschliefender Kauf durch die Landsbankinn wurde
in der vorstehend genannten SpSv-Entscheidung beschrieben und von der Uberwachungsbehérde genehmigt.

(97) Die islindische Regierung gewihrte der SpSv im April 2011 mittels Ausgabe eines nachrangigen Kredits sowie
mittels Ausgleich von im Besitz der CBI befindlichen Anspriichen gegen die SpSv staatliche Beihilfe. Diese Ansprii-
che wurden in Garantiekapital umgewandelt und an die Icelandic State Financial Investments (ISFI) tibertragen.
Diese Rettungsmaffnahmen wurden auf der Grundlage der Sparkassenbeschliisse und vorbehaltlich der Vorlage
eines Umstrukturierungsplans fir die SpSv als vorldufig mit dem EWR-Abkommen vereinbar erachtet. Da die
Landsbankinn simtliche Vermogenwerte und Geschiftsbetriebe der SpSv iibernommen hat und diese eine Hohe
von insgesamt 0,311 % der am gleichen Tag bestehenden Vermogenswerte der Landsbankinn erreichen, betrachtet
die Uberwachungsbehorde den Umstrukturierungsplan der Landsbankinn als Umstrukturierungsplan fiir das
fusionierte Unternehmen.

3.5. Der Umstrukturierungsplan

(98)  Die islindischen Behorden tibermittelten am 31. Mérz 2011 einen Umstrukturierungsplan fiir die Landsbankinn.
Der Plan wurde von den islindischen Behorden gedndert, aktualisiert und am 23. Mai 2012 erneut vorgelegt (im
Folgenden ,Umstrukturierungsplan®).

(*) Siehe http://www.fjarmalaraduneyti.is/frettatilkynningar/nr/15527.
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(99) Der Umstrukturierungsplan befasst sich mit den grundlegenden Fragen der Rentabilitit, der Lastenverteilung und
der Begrenzung von Wettbewerbsverzerrungen. Ausweislich des Umstrukturierungsplans wird sich die Landsban-
kinn auf ihr Kerngeschift und die Umstrukturierung der Haushalts- und Unternehmenskreditportfolios konzent-
rieren.

(100) Wie bereits gesagt, geht die Uberwachungsbehérde davon aus, dass der Umstrukturierungszeitraum bis zum
15. Dezember 2014 dauern wird.

3.5.1. Beschreibung des Umstrukturierungsplans

(101) Die islindischen Behorden und die Bank sind der Auffassung, dass mit der Umstrukturierung sichergestellt wird,
dass die [slandsbanki wieder zu einer stabilen, solide finanzierten Bank mit einem gesunden Eigenkapitalkoeffi-
zienten werden wird, die ihre Funktion als Kreditgeber fiir die Realwirtschaft auch weiterhin erfiillen kann. Von
den im Umstrukturierungsplan enthaltenen Angaben und den schriftlichen Antworten auf die Fragen der Uberwa-
chungsbehorde ausgehend, wird dies insbesondere durch folgende Schritte erreicht werden:

i)  Verringerung des Fremdkapitalanteils in der Bilanz mittels Abwicklung der alten Bank und Errichtung einer
neuen Bank;

ii) Aufbau und Aufrechterhaltung einer starken Position beim Eigenkapitalkoeffizienten und einer soliden
Bilanz;

i) Erzielung einer zufriedenstellenden Ertragskraft;
iv) Aufbau und Aufrechterhaltung einer starken Liquidititsposition;

v)  Abschluss der Umstrukturierung des Kreditportfolios sowohl fiir Privathaushalte als auch fiir Geschiftsbe-
triebe;

vi) Verbesserung der Refinanzierungsstrategie;
vii) Verbesserung der Kosteneffizienz;

viii) Verbesserung des Risikomanagements;

(102) Vor einer genaueren Erlduterung der oben aufgefithrten Punkte folgt an dieser Stelle eine kurze Darstellung, wie
nach Ansicht der Bank den Schwachstellen, die zum Untergang der Landsbanki beitrugen, im Umstrukturierungs-
plan begegnet wird. Die Bank macht geltend, dass die Landsbankinn zwar auf dem Inlandsgeschift der Landsbanki
basiert, aber eine vollig andere Bank sei.

(103) Die isldndischen Behorden tragen vor, dass die Schwachstellen, die die Landsbanki vor dem Zusammenbruch des
Bankensystems kennzeichneten, in dem vorstehend beschriebenen Bericht des Sonderuntersuchungsausschusses in
allen Einzelheiten erortert wiirden. Die Bank betont dariiber hinaus, dass insbesondere das schlechte Risikoma-
nagement, eine iberméfige Risikoneigung, die ungewohnlich engen Beziehungen zwischen den Eigentiimern und
den groften Kreditnehmern, zu starkes Wachstum in einem zu kurzen Zeitraum, mangelnde Erfahrung in globa-
len Markten, nachsichtige Kreditvergaberegeln, das Fehlen interner Priifungen und Kontrollen und eine fehlerbe-
haftete Unternehmenskultur und Geschiftsstrategie Faktoren waren, die zu dem Zusammenbruch fihrten. Sie
tragt auch vor, dass seit dem Herbst 2008, als die Landsbankinn den Geschiftsbetrieb aufnahm, grundlegende
Veranderungen im Geschiftsmodell der Bank stattgefunden hitten und dass die vorstehend aufgezihlten Faktoren
als Anhaltspunkte fir die Umsetzung der neuen Strategie und Unternehmensfithrung der Bank dienten.

(104) Neben einer langen Aufstellung von Mafinahmen zur Neuorganisation interner Arbeitsablaufe und zum Austausch
des Fithrungspersonals scheint den folgenden Anderungen die grofSte Bedeutung zuzukommen: eine stirkere Kon-
zentration auf den inldndischen Geschiftsbetrieb, insbesondere das Privatkundengeschift und das Niederlassungs-
netz, erheblich verminderte Aktivititen im Investmentbanking, starke Betonung der Umstrukturierung des Kredit-
portfolios, ein iiberarbeitetes Risikomanagement und eine hohere Bedeutung der unternehmerischen Verantwor-
tung und der Einhaltung hoher ethischer Standards.
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(105) Obgleich die Landsbankinn also genau wie ihre Vorgingerin eine breite Palette an Finanzdienstleistungen im
islandischen Markt anbietet, ist der Unterschied zwischen dem Bankgeschift der Landsbankinn vor und nach der
Krise eher daran zu erkennen, ,wie“ die Bank ihre Geschifte fithrt (Prozesse, Verfahren, Dokumentation, Vor-
schriften und Regulierung) und nicht daran, ,was” fir eine Bandbreite an Dienstleistungen und Produkten sie in
Island anbietet.

i) Verringerung des Fremdkapitalanteils in der Bilanz mittels Abwicklung der alten Bank und Errichtung einer
neuen Bank;

(106) Wie bereits erwihnt, wurde der grofSte Teil der inlindischen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten der Lands-
banki im Oktober 2008 an die Landsbankinn tibertragen. Infolge dieses Vorgangs verblieben die meisten Grof3-
kundenkredite in der Masse der Landsbanki und die Landsbankinn war folglich nie so stark auf Fremdkapital
angewiesen wie die Landsbanki. Laut Umstrukturierungsplan bedeutet dies, dass die Frage der Verringerung des
Fremdkapitalanteils in der Bilanz der Bank im Wesentlichen bereits im Oktober 2008 gelost wurde.

ii) Aufbau und Aufrechterhaltung einer starken Position beim Eigenkapitalkoeffizienten und einer soliden Bilanz

(107) Infolge der oben beschriebenen Kapitalisierungsmafinahmen und der seit der Griindung der Bank eingetretenen
Entwicklungen, unter denen besonders die nachfolgend niher erlduterte Neubewertung der Vermogenswerte zu
nennen ist, verfiigt die Landsbankinn heute tiber Eigenkapitalkoeffizienten, die deutlich tiber den Kapitalanforde-
rungen der FME liegen. Der Eigenkapitalkoeffizient stieg von 13,0 % Ende 2008 auf 15,0 % Ende 2009, 19,5 %
Ende 2010 und 21,4 % Ende 2011.

(108) Ausweislich des Umstrukturierungsplans wird fiir diesen Koeffizienten fiir den Umstrukturierungszeitraum ein
weiterer Anstieg vorhergesagt, der dann Ende 2014 [> 20] % erreichen soll. Die Landsbankinn geht folglich davon
aus, dass sie wihrend des Umstrukturierungszeitraums und dariiber hinaus die Kapitalanforderungen der FME
deutlich iibertreffen wird. [...].

(109) Wihrend dieses Zeitraums wird ein leichter Riickgang der Bilanzsumme von etwa 1135 Mrd. ISK auf [...] Mrd.
ISK erwartet. Auf der Aktivaseite der Bilanz wird die Bedeutung von Beteiligungspapieren und Eigenkapitalinstru-
menten vermutlich aufgrund des geplanten Verkaufs von Betriebsgesellschaften erheblich zuriickgehen. Auch beim
Umfang der Kredite an Finanzinstitute wird bis 2014 ein Riickgang um etwa [...] % erwartet. Andererseits werden
die Kredite an Kunden laut Umstrukturierungsplan um annihernd [...] % auf [...] Mrd. ISK zunehmen.

(110) Auf der Passivaseite wird die Bedeutung der Einlagen von aktuell etwa 444 Mrd. ISK auf [...] Mrd. ISK steigen,
wihrend der Anteil besicherter Schuldverschreibungen und Verbindlichkeiten gegeniiber Finanzinstituten und der
CBI abnehmen wird.

iii) Erzielung einer zufriedenstellenden Ertragskraft

(111) Wie aus dem Umstrukturierungsplan und der folgenden Tabelle 2 hervorgeht, ist die Eigenkapitalrendite seit
2009 solide.

Tabelle 2:

Die Eigenkapitalrendite in Vorjahren
(%)

2009 2010 2011

Eigenkapitalrendite (ROE) () 9,5 15,9 8,8

(*) Unter ,Eigenkapitalrendite“ wird hier die Eigenkapitalrendite nach Steuern verstanden.
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Im Umstrukturierungsplan werden dariiber hinaus fiir den restlichen Umstrukturierungszeitraum folgende Eigen-
kapitalrenditen prognostiziert (Tabelle 3).

Tabelle 3:

Prognose fiir die Eigenkapitalrendite
(%)

2012 2013 2014

Eigenkapitalrendite (ROE) [5-15] [5-15] [5-15]

(112) Die folgende Prognose ist das Ergebnis einer im Umstrukturierungsplan enthaltenen, detaillierteren Finanzpla-
nung:

— Die betrieblichen Ertrige werden von etwa 30 Mrd. ISK auf [...] Mrd. ISK steigen, wihrend die Gewinne ver-
gleichsweise stabil bleiben und im Bereich von [...] Mrd. ISK pro Jahr liegen werden.

— Das Zinsergebnis wird zwischen [...] und [...] Mrd. ISK schwanken.

— Bei den Einnahmen aus Gebiihren und Provisionen wird ein Anstieg um etwa [...] % von ca. 4 Mrd. ISK auf
[...] Mrd. ISK erwartet,

— Bei der Nettozinsmarge wird ein Riickgang von [...] % 2012 auf [...] % 2014 erwartet,
— Der Personalbestand wird wahrscheinlichen um etwa [...] von 1158 auf [...] im Jahr 2016 zuriickgehen.

— Beim Aufwand-Ertrag-Verhiltnis wird ein Riickgang von 57,2 % 2011auf [...] % im Jahr 2014 erwartet.

(113) Laut Aussage der islindischen Behorden ist die solide Leistung, die die Landsbankinn seit ihrer Griindung aufwies,
zu einem gewissen Grad darauf zuriickzufithren, dass die Vermdgenswerte in dem Kreditportfolio, das die Bank
von der Landsbanki erwarb, seither erheblich hoher bewertet wurden. Diese Bewertungsgewinne werden zwar in
gewissem Umfang durch die bedingte Schuldverschreibung ausgeglichen, aber der ,Diskont” bildete wihrend der
Umstrukturierung des Kreditportfolios einen wichtigen Bestandteil der Einnahmen der Bank und wird dies auch
weiterhin tun.

(114) Als Beleg fiir ihre Sichtweise tibermittelten die islindischen Behorden eine Berechnung (Tabelle 4), in der aufge-
zeigt wird, wie die Jahresergebnisse ohne Diskont und andere ,nicht regelmifig erscheinende Posten* ausgesehen

hitten.
Tabelle 4:
Gewinne ohne ,,nicht regelmiRig erscheinende Posten“

7.10.2008 — Haushalt | Haushalt | Haushalt | Haushalt

31.12.2008 | 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Jahresgewinn -6 936 14 332 | 27 231 16 957 [...] [...] [...] [...]
Berichtigungen an  der
Ertragskraft
Neubewertung  {iber- -23772|-49702|-58 489 [...] [...] [...] [...]
tragener Vermogens-
werte
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7.10.2008 — Haushalt | Haushalt | Haushalt | Haushalt
31.12.2008 | 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015

Verdnderungen  des 10 241 | 16 269 | 34 316

beizulegenden  Zeit-

werts der bedingten

Schuldverschreibung

Urteile iiber Devisen 0 18 158 | 40 726

Eigenkapital und -7983| -7318|-18017

Schuldverschreibun-

gen

Gewinn/Verlust ~ aus 3000 |- 14 623 759

Devisen

Eingestellte Betriebe -693| -2769| -6 255

Finanzierungskosten 2 804 1019 1223

von Eigenkapitalposi-

tionen

Berichtigte ~ Ertrags- -2072|-11735 11 221 [...] [...] [...] [...]

kraft

Berichtigte Eigenkapi- ~14%| -69% 589% | [5-10] % | [5-10] % | [5-10]% | [5-10] %

talrendite

(115) Ausweislich dieser Daten hitte die Bank ab 2010 trotzdem Gewinne erzielt und wiirde im verbleibenden
Umstrukturierungszeitraum auch ohne den Diskont mit Gewinn arbeiten. (*!)

iv) Aufbau und Aufrechterhaltung einer starken Liquidititsposition

(116) Hinsichtlich der Liquiditat schreibt die FME vor, dass die liquiden Mittel oder liquiden Mitteln gleichgestellten Mit-
tel sich auf mindestens 5 % der Sichteinlagen belaufen miissen und dass die Banken einem sofortigen Abfluss von
20 % der Einlagen standhalten kénnen miissen. Auferdem erldsst die Zentralbank von Island (CBI) beziiglich der
Liquiditdt von Kreditinstituten (*}) Vorschriften, nach denen die liquiden Mittel und die Verbindlichkeiten der Kre-
ditinstitute nach Typ und Filligkeit eingestuft und je nach Risiko unterschiedlich gewichtet werden. Kreditinstitute
miissen iiber liquide Mittel verfiigen, die die Verbindlichkeiten der nichsten drei Monate iibersteigen. Diese Vor-
schriften beinhalten auch einen Stresstest, bei dem auf verschiedene Eigenkapitalposten ein Diskont angewendet
aber einerseits angenommen wird, dass simtliche Verpflichtungen bei Filligkeit einzulosen sind. Auf der anderen
Seite wird angenommen, dass ein Anteil anderer Verpflichtungen, wie beispielsweise Einlagen, kurzfristig oder
fristlos ausgezahlt werden muss. Nach Aussage der islindischen Behorden hilt die Landsbankinn die oben aufge-
fuhrten Vorschriften ein. Laut Umstrukturierungsplan hilt sie zurzeit liquide Mittel in Hohe von 42,5 % der
gesamten Einlagen.

(117) Dartiber hinaus hat die Landsbankinn laut Auskunft der islindischen Regierung kiirzlich ihre Liquiditdtspolitik
gedndert, um die Konformitit mit den Anforderungen von Basel III {iberwachen und sicherstellen zu kénnen.
Aktuell betragt ihre Mindestliquiditatsquote (LCR) [...] %.

(118) Die Auswirkungen der Liquiditatsposition der Bank in Stresssituationen wie beispielsweise einer sofortigen Authe-
bung der Kapitalkontrollen werden nachfolgend naher erldutert.

(*) Der Bericht der Icelandic State Financial Investments (ISF]) fur 2011 (iiber das operative Geschift der Banken) gelangt zu einem dhnli-
chen Schluss. Nach diesem Bericht ist die ,Kernertragskraft“ der Landsbankinn sogar noch hoher. Siche http://www.banka-sysla.is/files/
SkyrslaBR_2011_net_74617143.pdf

(*) Siehe die Vorschrift Nr. 317 vom 25.4.2006 der CBI iiber die Liquidititsquoten unter http://www.sedla-banki.is/lisalib/getfile.aspx?
itemid=4713


http://www.banka-sysla.is/files/SkyrslaBR_2011_net_74617143.pdf
http://www.banka-sysla.is/files/SkyrslaBR_2011_net_74617143.pdf
http://www.sedla-banki.is/lisalib/getfile.aspx?itemid=4713
http://www.sedla-banki.is/lisalib/getfile.aspx?itemid=4713
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v) Abschluss der Umstrukturierung des Kreditportfolios sowohl fiir Privathaushalte als auch fiir Geschiftsbetriebe

(119) Vor der Finanzkrise im Jahr 2008 nahmen sowohl die privaten als auch die gewerblichen Kunden der Bank in
hohem Umfang Kredite auf. Als die Konjunktur und insbesondere die Immobilienpreise im Sog der Krise einbra-
chen, konnten die plotzlich tiberschuldeten Kunden hdufig ihrer Kredite nicht mehr bedienen und hielten nun
negatives Eigenkapital. Abgesehen von der allgemeinen Bedrohung fiir das wirtschaftliche Wohlergehen Islands
wurde die plotzliche Wertminderung im Kreditportfolio der Bank zu einem erheblichen Risiko fiir die zukiinftige
Rentabilitit der Bank. Aus diesem Grund steht die im Umstrukturierungsplan dargestellte Umstrukturierung der
Kreditportfolios fuir private und gewerbliche Kunden fiir die Landsbankinn nun an vorrangiger Stelle.

(120) Nach Aussage der islindischen Behérden entwickelte die Landsbankinn besondere Schuldenerlassprogramme und
arbeitete mit dem Staat und anderen Banken an allgemeinen Schuldenerlassmaffnahmen zusammen (beispiels-
weise einer Hypothekenanpassung auf 110 %). (*)

(121) Bis zum 30. Médrz 2012 war bei mehr als 75 % der iiberschuldeten Unternehmen, deren Verbindlichkeiten gegen-
tiber der Bank 100 Mio. ISK iiberstiegen, die finanzielle Umstrukturierung abgeschlossen und tiber 75 % der
Schuldensumme war umstrukturiert worden. Der Umstrukturierungsplan geht davon aus, dass diese Zahl bis
Ende 2012 auf 92 % gestiegen sein wird. Dariiber hinaus werden die bereits umstrukturierten Kredite zu einem
groflen Teil bedient. Beispielsweise sind nur 2,6 % des gesamten Kreditwerts bereits umstrukturierter Unterneh-
men mehr als 30 Tage uiberfallig.

vi) Verbesserung der Refinanzierungsstrategie

(122) Nach Aussage der islindischen Behorden ist das Finanzierungsprofil der Landsbankinn ausreichend breit gefa-
chert. Kurz- oder mittelfristig wird kein groflerer Refinanzierungsbedarf erwartet. Aktuell setzen sich die Finanz-
mitte] wie folgt zusammen: 10 % Einlagen von Finanzinstituten, 40 % Kundeneinlagen (davon 80 % Sichteinlagen
und 20 % Termingelder mit Laufzeiten von bis zu fiinf Jahren), 30 % besicherte Kredite mit Flligkeiten zwischen
2014 und 2018 sowie 20 % Eigenkapital.

(123) Wie oben bereits gesagt, bilden die Einlagen die wichtigste Finanzquelle der Landsbankinn. Laut Umstrukturie-
rungsplan wird die Bedeutung der Anlagen wihrend des Umstrukturierungszeitraums sogar noch zunehmen. Die
Landsbankinn beabsichtigt aufferdem, den Anteil der Termingeldeinlagen zu erhéhen, um sie "bestindiger” zu
machen.

(124) Besicherte Kredite werden eine wichtige Finanzierungsquelle bleiben. Sie sind auch die wahrscheinlichste Refinan-
zierungsoption, wenn die jetzigen besicherten Kredite fallig werden. Die Ausgabe unbesicherter Schuldverschrei-
bungen stellt fur die Landsbankinn jedoch weder kurz- noch mittelfristig eine wahrscheinliche Option dar. Die
Bank plant, langfristige Vermogenswerte wie Hypotheken in Zukunft iiber besicherte Schuldverschreibungen zu
finanzieren, wobei dies zukiinftig 5 % des gesamten Refinanzierungsvolumens der Bank darstellen konnte. Es wird
jedoch nicht davon ausgegangen, dass dies wihrend des Zeitraums, um den es in dem der Uberwachungsbehérde
ibermittelten Umstrukturierungsplan geht, eintreten wird.

vii) Verbesserung der Kosteneffizienz

(125) Aus dem Umstrukturierungsplan geht hervor, dass die Landsbankinn ihr Hauptaugenmerk auch weiterhin auf effi-
ziente, verschlankte Betriebsabldufe richtet, um die gestiegenen Infrastrukturkosten aufzufangen. Zu diesem
Anstieg kam es aufgrund strengerer aufsichtsbehordlicher Kontrollen, der hoheren Besteuerung und den Kosten
des Umstrukturierungsvorhabens.

(126) Im Umstrukturierungsplan wird davon ausgegangen, dass die allgemeinen Betriebskosten (unter Beriicksichtigung
der Inflation) um [...] % abnehmen werden, wobei dies vor allem auf die Moglichkeit zur Fusion der Spkef und
anderer Tochtergesellschaft mit der Bank zuriickzufiihren ist. Nach Aussage der Landsbankinn bietet dies die Mog-
lichkeit zu Kostensenkungen, insbesondere durch die Verringerung des Personalbestands ([...] % Vollzeitangestellte
im Lauf der nichsten drei Jahre). Die Bank trigt dariiber hinaus vor, dass ein umfangreiches Projekt zur Verschlan-
kung der Dienstleistungskette der Landsbankinn eingeleitet wurde. Und schlieflich hat sich die Bank zur Schlie-
Bung von [...] Niederlassungen in Verlauf des Umstrukturierungszeitraums verpflichtet. Man erwartet von diesen
Mafinahmen sowie einer Verringerung des Personalbestandes einen Riickgang des Aufwand-Ertrag-Verhiltnisses
von 57,2 % im Jahr 2011 auf [...] % im Jahr 2014.

() Die wichtigsten islandischen Banken erklirten sich einverstanden, allen iiberschuldeten Kunden eine Hypothekenanpassung auf 110 %
anzubieten, d. h. die Hauptforderung der Hypothek wird auf 110 % des eingetragenen Wertes der Immobilie festgesetzt.
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viii) Verbesserung des Risikomanagements

(127) Die Landsbankinn hat die Uberwachungsbehérde davon in Kenntnis gesetzt, dass eine ihrer Priorititen in der Ver-
besserung ihrer Risikomanagementpraxis besteht. In diesem Zusammenhang hat die Landsbankinn eine Risikoma-
nagementabteilung eingerichtet. Diese Abteilung ist fiir das gesamte herkdmmliche Risikomanagement, d. h. die
Messung und Beurteilung von Marktrisiken, Liquiditdtsrisiken, Betriebs- und Kreditrisiken zustindig. Laut Aussage
der Landsbankinn hat sich das Risikomanagement durch den neuen organisatorischen Aufbau der Bank entschie-
den verbessert. Diese Abteilung hat 44 Angestellte.

3.5.2. Fahigkeit, in einem Basis- und in einem Stressszenario Rentabilitit zu erzielen

(128) Im Umstrukturierungsplan legten die islindischen Behorden auch ein Basis- und drei Krisenszenarios fiir die
Landsbankinn vor, mit denen die Fihigkeit der Landsbankinn zur Erreichung langfristiger Rentabilitdt nachgewie-
sen und gezeigt werden soll, dass sie iiber Widerstandskraft gegen ungiinstige gesamtwirtschaftliche Entwicklun-
gen verfiigt.

3.5.2.1. Das Basisszenario

(129) Der oben erlduterte Umstrukturierungsplan bildet das Basisszenario. Nach Aussage der islindischen Behorden
dhneln die dem Basisszenario zugrunde liegenden Indikatoren denen, die von der CBI in ihrer Basisprognose fiir
die nichsten Jahre verwendet werden. Sie sind Tabelle 5 zu entnehmen.

Tabelle 5:

Gesamtwirtschaftliche Prognose, Basisszenario

Prognose
Schliisselindikator
BIP 3,2% 1,7 % 2,3% 3,9%
Privater Verbrauch 3,4% 1,5% 3,4% 3,2%
Verbrauch der 6ffentlichen Hand -0,2% 1,3% 1,5% 1,0%
Investition insgesamt 6,6 % 23,9% 6,4 % 13,4%
Ausfuhren 2,7 % 2,0% 2,0% 2,5%
Einfuhren 41% 3,4% 4,9% 3,1%
Produktionsliicke -2,7% -1,6 % -0,8% 1,1%
Kurzfristige Staatseinkiinfte (IR) 4,5% 4,9 % 6,4 % 6,9 %
Arbeitslosigkeit 7,4% 6,2% 5,0 % 4,0%
Wechselkurs ISK/EUR 162,6 163,5 163,5 163,5
Inflation 4,0% 4,6 % 3,0% 2,6%

3.5.2.2. Die Krisenszenarios

(130) Der Umstrukturierungsplan enthilt drei Krisenszenarios, nimlich eine leichte Rezession, eine internationale
Depression und eine Abwertung der Kréna. Erganzt wird dies durch eine Beschreibung der zum Aufbau dieser
Szenarios angewendeten Methodik und des Einflusses auf die Eigenkapitalposition der Bank. Die Szenarios wur-
den vor dem Hintergrund unwahrscheinlicher, aber plausibler, tiefgreifender Verinderungen des wirtschaftlichen
Umfelds, in dem die Bank arbeitet, entworfen. Das Szenario der internationalen Wirtschaftsdepression beispiels-
weise beruht auf einem maoglichen Zerbrechen der Eurozone und den daraus entstehenden Auswirkungen auf die
europdische Wirtschaft. Daraus ergeben sich folgende gesamtwirtschaftliche Variablen fiir dieses Szenario:
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Tabelle 6:

Gesamtwirtschaftliche Indikatoren im Szenario einer internationalen Wirtschaftsdepression

Szenario 3 — Internationale Depression

Schliisselindikator 2012
BIP -3,5% -5,2% -3,6 % -5,9% -0,8 % -4,7 %
Privater Verbrauch -5,6% -7,1% -3,9% -7.3% 3,6 % 0,4%
Verbrauch der 6ffentlichen Hand 1,3% 0,0 % 1,5% 0,0% 1,0% 0,0%
Investition insgesamt -15,7 % -39,6 % -1,4% -7,8% 0,6 % 12,8%
Ausfuhren -5,8% -7,8% -4,0 % -6,0 % 2,8% 0,3 %
Einfuhren -16,3% -19,7 % 0,4 % -4,5 % 13,7 % 10,6 %
Produktionsliicke -4,0% -2.,5% -9,7 % -9,0% -12,8% -13,9%
Kurzfristige Staatseinkiinfte (IR) 4,8% -0,1% 4,0% -2,4% 2,3% -46%
Arbeitslosigkeit 6,9 % 0,7 % 7.3% 23% 7.7 % 3,7%
Wechselkurs ISK/EUR 196,2 32,7 196,2 32,7 196,2 32,7
Inflation 6,7 % 2,1% 3,8% 0,8% 1,3% -1,3%
(*) Grau gedruckte Zahlen zeigen den Unterschied gegeniiber der Ausgangsprognose

(131) In den von der Landsbankinn tibermittelten Stresstestberechnungen werden zur Umformung dieser drei Szenarios
in eine Bewertung der Auswirkungen auf die Abschliisse, den Verlust von Krediten und das Wirtschaftskapital der
Bank verschiedene Methoden angewendet. Anhand eines Beispiels wird im folgenden Diagramm 3 gezeigt, wie
die Ausfallquote (LGD) mit der BIP-Leistung zusammenhéngt.

Diagramm 3:

Wechselbeziehung zwischen BIP und LGD

[Diagramm zur Wechselbeziehung zwischen Aufallquote und BIP

Aus Griinden der beruflichen Schweigepflicht werden die Werte nicht offengelegt.]

(132) Die wichtigste Feststellung der Stresstests besteht darin, dass die Kapitalausstattung der Landsbankinn so beschaf-
fen ist, dass sie in allen Szenarios iiber den internen und externen Mindestanforderungen an das Eigenkapital
bleibt und laut Umstrukturierungsplan sogar einen Kapitaliiberschuss von [...] % aufweist.

(133) Der Umstrukturierungsplan der Landsbankinn enthilt dariiber hinaus einen Quasi-Stresstest der Liquidititsquote
der Bank. In diesem Fall nimmt die Bank an, dass im Besitz von Finanzinstituten befindliche Einlagen, beispiels-
weise nach der Authebung der Kapitalkontrollen, mit sofortiger Wirkung abgezogen wiirden. Laut der von den
islindischen Behorden iibermittelten Informationen bliebe die Liquidititsposition der Landsbankinn stark, insbe-
sondere weil sie vergleichsweise schnell zusitzliche Vermdgenswerte ohne nachteilige Auswirkungen auf die
Bilanz liquidieren konnte. Hierzu zdhlt beispielsweise ihr in ISK lautender Hypothekenbestand (iiber Darlehenst-
ransaktionen mit der CBI). Das folgende Diagramm 4 zeigt dieses Szenario:

Diagramm 4:

Kernliquidititsposition nach Abziigen simtlicher Einlagen von Instituten sowie unterschiedlichen Abzii-
gen durch Kunden.

[Diagramm zur Liquidititsposition der Landsbankinn

Aus Griinden der beruflichen Schweigepflicht werden die Werte nicht offengelegt.]
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(134) Ausweislich dieser Berechnung konnte die Bank zusdtzlichen Abziigen in Hohe von [...] % der Kundeneinlagen
standhalten, ohne mit der Liquidation von Vermogenswerten beginnen zu miissen. Dieses Ergebnis zeigt, dass die
Bank gut aufgestellt ist, um unerwartete Liquidititsstorungen bewiltigen zu konnen.

4. GRUNDE FUR DIE EINLEITUNG DES FORMLICHEN PRUFVERFAHRENS, DIE SPKEF-TRANSKATION UND DIE IM RAH-
MEN DER SPARKASSENBESCHLUSSE VORLAUFIG GENEHMIGTEN MASSNAHMEN

(135) In ihrer Eréffnungsentscheidung zog die Uberwachungsbehérde den vorliufigen Schluss, dass die MaRnahmen
des islindischen Staates zur Kapitalausstattung der Landsbankinn staatliche Beihilfe nach Artikel 61 des EWR-
Abkommens beinhalten. Dariiber hinaus konnte sie nicht ausschlielen, dass bei der unbegrenzten Einlagensiche-
rung staatliche Beihilfe vorlag. In der Eroffnungsentscheidung wurden die Beihilfemafnahmen im Zusammenhang
mit dem Erwerb der SpSv nicht erfasst. Sie waren von der Uberwachungsbehorde in den Sparkassenbeschliissen
vorldufig genehmigt worden. Die Uberwachungsbehorde wird zu diesen MaRnahmen, die im Rahmen der vorlie-
genden Bewertung im Zusammenhang mit der jetzigen Entscheidung von Belang sind, einen endgiiltigen Stand-
punkt festlegen. Die Manahmen im Zusammenhang mit der Ubertragung des operativen Geschifts von der
Spkef auf die Landsbankinn waren in der Eroffnungsentscheidung nicht erfasst worden. Die Uberwachungsbe-
horde wird sie nachstehend folglich ebenfalls beurteilen.

(136) Was die Vereinbarkeit der in der Eroffnungsentscheidung beurteilten MaBnahmen betrifft, so war die Uberwa-
chungsbehorde der Auffassung, dass eine endgiiltige Stellungnahme nur auf der Grundlage eines Umstrukturie-
rungsplans erfolgen konne. Dieser lag jedoch bei der Eroffnung des formlichen Priifverfahrens durch die Uberwa-
chungsbehérde am 15. Dezember 2010 nicht vor. Es war insbesondere auf die Tatsache, dass iiber zwei Jahre
nach der Griindung der Landsbankinn und ein Jahr nach der Vereinbarung mit den Gliubigern der Landsbanki
noch kein Umstrukturierungsplan vorlag, zuriickzufithren, dass die Uberwachungsbehorde Zweifel an der Verein-
barkeit der Beihilfe duferte.

4.1. Stellungnahmen Beteiligter

(137) Bei der Uberwachungsbehorde ging eine Stellungnahme im Namen der Glaubiger der alten Bank ein, in der diese
betonten, dass sie als Beteiligte zu betrachten seien. Sie gaben ferner an, dass sie moglicherweise zu einem spite-
ren Zeitpunkt weitere Stellungnahmen tibermitteln wiirden.

4.2. Stellungnahmen der islindischen Behorden

(138) Die islandischen Behorden akzeptieren, dass die zur Griindung der NNBI, jetzt Landsbankinn, getroffenen Maf-
nahmen staatliche Beihilfe darstellen Nach Auffassung der islindischen Behorden sind die Mafnahmen jedoch auf
der Grundlage von Artikel 61 Absatz 3 Buchstabe b mit dem EWR-Abkommens vereinbar, da sie notwendig, ver-
haltnismafig und angemessen sind, um eine betrdchtliche Stérung im Wirtschaftsleben Islands zu beheben. Nach
Ansicht der islindischen Behorden stehen die getroffenen Manahmen in jeder Hinsicht mit den Grundsitzen im
Finklang, die in den Leitlinien der Uberwachungsbehérde zu staatlichen Beihilfen dargelegt werden. Sie tragen
dariiber hinaus vor, dass die Beihilfe notwendig ist und auf das erforderliche Minimum beschriankt wurde.

(139) Die islindischen Behorden betonen dariiber hinaus, dass die fritheren Aktiondre der Landsbanki ihre gesamten
Anteile verloren und vom Staat keine Entschidigung erhalten hidtten und dass die Beihilfe gut auf die moglichst
weitgehende Eingrenzung negativer Ausstrahlungseffekte auf Wettbewerber abgestimmt sei.

(140) Hinsichtlich der Ubertragung des operativen Geschifts von der Spkef an die Landsbankinn erkennen die islindi-
schen Behorden an, dass die Verpflichtung des Staates zum Ausgleich eines Fehlbetrags bei den iibertragenen Ver-
mogenswerten (im Vergleich zum Betrag der iibertragenen Verbindlichkeiten) nach EWR-Abkommen Artikel 61
Absatz 1 staatliche Beihilfe darstellt, obgleich sie der Ansicht sind, dass die Beschaffenheit der Vereinbarung einen
unmittelbaren finanziellen Vorteil fiir die Landsbankinn ausschliefSt. Sie riumen jedoch ein, dass diese Manahme
die Position der Landsbankinn stirken konnte, weil sie deren Kundenstamm vergrofert und Moglichkeiten zur
Verschlankung der Betriebsablaufe bieten konnte.
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(141) Auf jeden Fall vertreten die islindischen Behérden die Auffassung, dass die Beihilfe mit Artikel 61 Absatz 3 Buch-
stabe b des Abkommens vereinbar sei. Da der Beitrag des Staates genau auf die Deckung der Differenz zwischen
Vermégenswerten und Verbindlichkeiten begrenzt sei, und da diese Differenz von einem unabhingigen Ausschuss
bestimmt werde, tragen sie vor, dass sich die Beihilfe auf das erforderliche Minimum beschrinke. Sie bringen vor,
dass die Beihilfe aulerdem verhiltnismifig sei, weil die Landsbankinn die einzige Bank war, die zu dem betreffen-
den Zeitpunkt den Geschiftsbetrieb der Spkef iibernehmen konnte und dass Alternativen wie eine von der FME
erzwungene Fusion mehr Storungen verursacht hitte und moglicherweise fiir den Staat kostspieliger gewesen
wire.

(142) Die islindischen Behorden sind nicht der Ansicht, dass die Einlagensicherung staatliche Beihilfe beinhaltet.

4.3. Verpflichtungen der islindischen Behorden

(143) Die islandischen Behorden reichten eine Reihe von Verpflichtungen ein, die sich iiberwiegend auf Wettbewerbs-
verzerrungen beziehen, die von der hier beurteilten Beihilfe ausgelost werden konnen. Einzelheiten dazu werden
im Anhang dargelegt.

II. BEWERTUNG

1. VORLIEGEN STAATLICHER BEIHILFE

(144) Artikel 61 Absatz 1 des EWR-Abkommens lautet:

,Soweit in diesem Abkommen nicht etwas anderes bestimmt ist, sind Beihilfen der EG-Mitgliedstaaten oder
der EFTA-Staaten oder aus staatlichen Mitteln gewihrte Beihilfen gleich welcher Art, die durch die Begiins-
tigung bestimmter Unternchmen oder Produktionszweige den Wettbewerb verfilschen oder zu verfilschen
drohen, mit dem Funktionieren dieses Abkommens unvereinbar, soweit sie den Handel zwischen Vertragspar-
teien beeintrachtigen.”

(145) Die Uberwachungsbehdrde wird die folgenden Mafinahmen (*) bewerten:

— das anfingliche Betriebskapital, das der islindische Staat der neuen Bank zur Verfiigung stellte;

— die (anfdnglich) vollstindige Kapitalausstattung der neuen Bank durch den Staat und die Zuriickbehaltung
einer Mehrheitsbeteiligung durch den Staat.

Die vorstehend aufgefithrten Manahmen werden nachfolgend gemeinsam als ,Kapitalisierungsmafinahmen*
bezeichnet. Zusitzlich wird die Uberwachungsbehorde Folgendes bewerten:

— die Garantie der islindischen Regierung fiir inlindische Einlagen in allen islindischen Banken und

— die Ubertragung des operativen Geschifts von der Spkef an die Landsbankinn (die ,Spkef-Transaktion®).

(146) Die Uberwachungsbehorde wiederholt dariiber hinaus, dass die vorldufig genehmigten Rettungsmafnahmen fiir
die nunmehr mit der Landsbankinn verschmolzene Spkef staatliche Beihilfe darstellen, deren letztendliche Verein-
barkeit vom Umstrukturierungsplan fiir das verschmolzene Unternehmen abhéngt.

1.1. Vorliegen staatlicher Mittel

(147) Wie die Uberwachungsbehorde in der Eroffnungsentscheidung bereits vorldufig folgerte, liegt es auf der Hand,
dass die Kapitalisierungsmafinahmen aus staatlichen Mitteln finanziert werden, die die islindische Staatskasse zur
Verfiigung stellte. Was die Spkef-Transaktion betrifft, so iibernahm der Staat das Risiko, dass die Vermogenswerte
der Spkef zur Deckung der uibertragenen Verbindlichkeiten (Einlagen) der Spkef-Bank nicht ausreichen konnten.
Im Wesentlichen iibernahm der Staat die Garantie fiir den Ausgleich eventueller Verluste. Dies beinhaltete eine
(mogliche) Ubertragung staatlicher Mittel. Wie oben bereits gesagt, entschied der Schiedsausschuss kiirzlich, dass
der Staat der Landsbankinn 19,2 Mrd. ISK zu zahlen habe. Folglich liegt auf der Hand, dass diese Mafnahme eine
Ubertragung staatlicher Mittel beinhaltet.

(*) Eine genaue Beschreibung ist in Kapitel 3 der vorliegenden Entscheidung enthalten.
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(148) Hinsichtlich der Einlagensicherung betont die Uberwachungsbehorde von vornherein, dass sich ihre Bewertung
auf die oben beschriebene, zusitzliche Einlagensicherung bezieht, die im Wesentlichen aus den Erklarungen der
islindischem Regierung besteht, dass fiir Einlagen bei inlindischen Geschiftsbanken und Sparkassen und deren
Niederlassungen in Island eine volle Deckung bestehen werde.

(149) Diese Bewertung lasst die Auffassung der Uberwachungsbehérde iiber die Vereinbarkeit von Gesetz Nr. 98/1999
und der von der islindischen Regierung und dem Einlagensicherungs- und Anlegerentschidigungsfonds (TIF) wih-
rend der Finanzkrise getroffenen Maflnahmen mit EWR-Recht, insbesondere mit der Richtlinie 94/19/EG unbe-
rithrt. Hinsichtlich der Durchfithrung der Richtlinien 97/9/EG und 94/19/EG ist die Uberwachungsbehorde fol-
gender Auffassung: Soweit Mafnahmen staatliche Beihilfe darstellen, gibt die Verwendung staatlicher Mittel zur
Erfullung von Verpflichtungen nach EWR-Recht generell keinen Anlass zu Bedenken hinsichtlich des Artikels 61
des EWR-Abkommens. Die hier vorliegende Entscheidung befasst sich also nicht mit diesen Mafnahmen.

(150) Die Uberwachungsbehorde erklérte in der Erdffnungsentscheidung, dass sie niher priifen werde, ob die oben auf-
gefithrten Erklirungen der islindischen Regierung geniigend klar, bestimmt, unbedingt und rechtsverbindlich
seien, um eine Bindung staatlicher Mittel zur Folge zu haben. (*¥) Bei der Beurteilung, ob diese Kriterien erfullt
sind, stellt die Uberwachungsbehorde fest, dass die Erklarungen eine unwiderrufliche Bindung éffentlicher Mittel
mit sich brachten. Dies ergibt sich aus der Tatsache, dass der islindische Staat alle bestehenden Moglichkeiten
zum Schutz der Einleger ausschopfte. Er hat nicht nur die Rangfolge von Einlageninhabern in Insolvenzmassen
gedndert (was keinen Einsatz staatlicher Mittel nach sich zieht), sondern er hat auch deutlich gemacht, dass er es
nicht zulassen werde, dass Einleger Verluste erleiden. Die pauschale Garantie der Regierung fiir simtliche Einlagen
in inldndischen Geschiftsbanken und Sparkassen unterscheidet sich dariiber hinaus aufgrund der Tatsache, dass
diese Garantie in ihrer Hohe unbegrenzt ist und die durch diese Mafnahme begiinstigten Banken keinen finanziel-
len Beitrag dazu leisten, von allen anderen Einlagensicherungsprogrammen, die sich auf EWR-Gesetze stiitzen.

(151) Die Art und Weise, wie die islandische Regierung ihre Erkldrung versteht, ldsst sich an den staatlichen Eingriffen
im Finanzsektor ablesen, die seit Oktober 2008 stattgefunden haben und von der Absicht geleitet wurden, dieser
Willenserkldrung gerecht zu werden. Zu diesen Eingriffen gehorten Mafnahmen zur Deckung der Einlagen bei
Finanzunternehmen, beispielsweise die Griindung der drei Geschéftsbanken, die Ubertragung der SPRON-Einlagen
an die Arion Bank, die Ubertragung der Straumur-Einlagen an die {slandsbanki, die Ubernahme der Einlagen von
fiinf Sparkassen auf den Sparisjodabanki- Inseln durch die CBI, die Ubertragung von Einlagen in der Byr Savings
Bank an die Byr hf, die Ubertragung von Einlagen von der Keflavik Savings Bank an die SpKef sowie die staatliche
Haftung fir Einlagen in der SpKef nach der Fusion mit der Landsbankinn.

(152) In mehreren Fillen staatlicher Beihilfe, die zurzeit von der Uberwachungsbehorde gepriift werden und von denen
einige obengenannt sind, trugen die islindischen Behorden das Argument vor, dass die jeweils gewidhlte Mafi-
nahme die fiir den islindischen Staat die finanziell am wenigsten belastende Option zur Einhaltung seiner Zusi-
cherung des vollen Einlegerschutzes gewesen sei.

(153) In Anbetracht der obigen Ausfithrungen ist die Uberwachungsbehérde der Auffassung, dass eine rechtsverbindli-
che, klare, unbedingte und bestimmte Manahme vorliegt. Auf dieser Grundlage gelangt die Uberwachungsbe-
horde zu der Schlussfolgerung, dass die Erklirungen des islindischen Staates, nach denen Einlagen in voller Hohe
garantiert werden, eine Bindung offentlicher Mittel im Sinne des Artikels 61 des EWR-Abkommens beinhalten.

1.2. Begiinstigung bestimmter Unternehmen oder der Herstellung bestimmter Waren

1.2.1. Vorteil

(154) Erstens miissen die Beihilfemafinahmen der neuen Bank Vorteile verschaffen, die sie von Belastungen freistellt, die
sie normalerweise aus ihrem Budget zu bestreiten hitte. Im Einklang mit ihrer vorldufigen Schlussfolgerung in der
Eréffnungsentscheidung bleibt die Uberwachungsbehérde bei ihrer Auffassung, dass jede einzelne Kapitalisie-
rungsmafsnahme der Landsbankinn einen Vorteil verschafft, weil der Bank das bereitgestellte Kapital ohne das Ein-
greifen des Staates nicht zur Verfiigung gestanden hitte.

(*) Siehe diesbeziiglich das Urteil des Gerichtshofes in den verbundenen Rechtssachen T-425/04, T-444/04, T-450/04 und T-456/04 Frank-
reich u. a../. Kommission, Urteil vom 21. Mai 2010, Slg. [2010] 11-02099, Randnummer 283 (im Berufungsverfahren) sowie die Stellung-
nahme des Generalanwalts Mengozzi in der Berufungssache, d. h. Rechtssache C-399/10, Bouygues, Randnummer 47, in der er diese
Bedingung als fiir die Feststellung staatlicher Beihilfe zu eng gefasst erachtet.
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(155) Bei der Feststellung, ob eine beispielsweise in Form einer Kapitalzufithrung erfolgende Investition in ein Unterneh-
men einen Vorteil beinhaltet, wendet die Uberwachungsbehorde das Prinzip des marktwirtschaftlich handelnden
Investors an. Sie beurteilt also, ob ein privater Investor, dessen Grofle mit der der offentlichen Einrichtung ver-
gleichbar ist und der unter normalen Marktbedingungen arbeitet, eine solche Investition getitigt hitte. (*) Seit
Beginn der Finanzkrise gingen sowohl die Europdische Kommission, (in zahlreichen Fillen seit dem Eintritt der
Finanzkrise (V) als auch die Uberwachungsbehorde (*) allgemein nach dem Ansatz vor, dass die aus staatlichen
Mitteln erfolgten Kapitalerhohungen bei Banken staatliche Beihilfe darstellen, die in Anbetracht der Turbulenzen
und Unsicherheiten, die die Finanzmérkte seit dem Herbst 2008 prigten, gewéhrt wurde. Diese allgemeine Uber-
legung gilt besonders fiir die islindischen Finanzmirkte in den Jahren 2008 und 2009, als das gesamte System
zusammenbrach. Die Uberwachungsbehorde ist folglich der Auffassung, dass die Kapitalisierungsmanahmen —
trotz der letztendlichen Ubertragung einer Minderheitsbeteiligung an die (zum grofen Teil dem privaten Sektor
angehorenden) Glaubiger — der Landsbankinn einen Vorteil verschafft. Soweit der private Sektor an der Kapital-
ausstattung der Landsbankinn beteiligt war, betraf dies ausschlieflich Glaubiger der alten Banken, die damit nur
anstrebten, ihre Verluste so gering wie moglich zu halten. (*) In Anbetracht der vorstehend erlduterten Funktions-
weise der bedingten Schuldverschreibung kann man dariiber hinaus nicht sagen, dass sie zu den gleichen Bedin-
gungen investiert hitten wie der Staat.

(156) Hinsichtlich der Spkef-Transaktion weist die Uberwachungsbehorde darauf hin, dass das Ziel dieser Transaktion
darin bestand, der Landsbankinn einen Ausgleich zu gewihren, der ausschlieflich der Differenz zwischen den
tibertragenen Vermogenswerten und Verbindlichkeiten entsprach. Dariiber hinaus gewéhrleistete der Mechanismus
zur Bestimmung dieser Differenz mittels eines als letzte Instanz wirkenden, unabhingigen Schiedsausschusses in
diesem Vorgang einen hohen Grad an Objektivitit. Allerdings wurde das gesamte Risiko, dass die Vermogenswerte
der Spkef von geringerem Wert als die iibertragenen Einlagen sein konnten, sowie die Verpflichtung zum Aus-
gleich eventueller Verluste auf den Staat abgewalzt. Daraus folgt, dass die Landsbankinn Geschifts- und Firmen-
wert sowie zusdtzliche Marktanteile erwerben konnte, ohne irgendein Risiko eingehen zu miissen Die Uberwa-
chungsbehorde gelangt zu dem Schluss, dass dies einen Vorteil darstellt.

(157) Zum Schluss hat die Uberwachungsbehorde auch zu beurteilen, ob die zusitzliche Einlagensicherung der Lands-
bankinn und allgemein den islindischen Banken einen Vorteil verschafft. Hier stellt die Uberwachungsbehérde
fest, dass anfangs, als die islindischen Behorden die Erklirung tiber die Einlagensicherung abgaben, nicht vollstin-
dig klar war, wie diese Garantie in der Praxis funktionieren wiirde. Insbesondere herrschte Unklarheit tiber die
Auswirkungen eines solchen Eingriffs auf eine in Insolvenz geratende Bank. Heute stellt sich dies so dar, dass man
eine solche Bank in die Insolvenz gehen lassen wiirde, dass der islindische Staat aber — beispielsweise durch die
Ubertragung der Einlagen an eine andere Bank und den Ausgleich des Verlusts an Vermogenswerten — sicherstel-
len wiirde, dass die Einlagen in voller Hohe ausgezahlt werden konnten und die Einleger nie den Zugrift auf den
vollen Betrag ihrer Einlagen verlieren wiirden.

(158) Die Uberwachungsbehorde ist der Auffassung, dass die Frage, wie der Staat bei der Erfiillung der unbegrenzten
Garantie inldndischer Einlagen vorgehen wiirde, von zweitrangiger Bedeutung ist. Wichtig ist allein der Umstand,
dass er die Verpflichtung iibernommen hat, dann, wenn eine Bank die Einlagen nicht auszahlt, in unbegrenzter
Hohe einzuschreiten.

(159) Diese unbeschrinkte Garantie stellte nach Auffassung der Uberwachungsbehérde aus folgenden Griinden eine
Begiinstigung der Landsbankinn dar: Erstens verschafft sie ihr gegeniiber alternativen Optionen und Anbietern
von Geldanlagen einen wertvollen Wettbewerbsvorteil, nimlich eine unbegrenzte staatliche Garantie und folglich
ein wichtiges Sicherheitsnetz. Dies wird beispielsweise in einem kiirzlich vorgelegten Bericht des Wirtschaftsminis-
ters verdeutlicht, der Folgendes feststellt: ,Icelandic financial undertakings are currently operating in a sheltered

(*) Siehe beispielsweise T-228/99 WestLB [2003] Slg.-435.

(*) Siehe beispiclsweise die Entscheidung der Kommission vom 10.10.2008 in der Rechtssache NN 51/2008, Garantieregelung fiir Banken in
Danemark, Erwagungsgrund 32, und die Entscheidung der Kommission vom 21.10.2008 in der Rechtssache C 10/2008 IKB, Erwi-
gungsgrund 74. B

(**) Siehe die Entscheidung der Uberwachungsbehérde Nr. 205/09/COL vom 8.5.2009 iiber die Beihilferegelung fiir die befristete Rekapitali-
sierung grundsitzlich gesunder Banken zur Forderung der Finanzstabilitit und der Kreditvergabe an die Realwirtschaft (Norwegen)
unter: http:/[www.eftasurv.int/?1=1&showLinkID=16694&1=1

(*) Siehe in £esem Zusammenhang die Argumentation der Europdischen Kommission beziiglich der von Lieferanten einer in Schwierigkei-
ten geratenen Firma getitigten Investitionen laut Beschluss der Kommission vom 20. April 2011 iiber die mutmafliche Beihilfe C 4/10
(ex NN 64/09) fiir das Unternehmen Treves in Frankreich.
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environment with capital controls and a blanket deposit guarantee. Under such conditions, bank deposits are
practically the only secure option for Icelandic savers®. (*°) [,Islindische Finanzunternehmen arbeiten zur Zeit in
einem geschiitzten Umfeld mit Kapitalkontrollen und einer Pauschalgarantie fur Einlagen. Unter derartigen Bedin-
gungen sind Bankeinlagen praktisch die einzig sichere Wahl fiir islandische Sparer*.

(160) Zweitens scheint auf der Hand zu liegen, dass bei der Landsbankinn ohne diese Garantie eher ein Ansturm auf
die Einlagen hitte eintreten konnen, wie dies bei ihrer Vorgidngerin der Fall war (°!). Die Bank hitte also wahr-
scheinlich (zum Ausgleich dieses Risikos) hohere Zinsen zahlen miissen, um Einlagen anzuziehen oder einfach
nur die Menge an Einlagen unverdndert beizubehalten. Dementsprechend zieht die Uberwachungsbehérde den
Schluss, dass die Einlagensicherung einen Vorteil fiir die Bank mit sich bringt.

1.2.2. Selektivitit

(161) Die Beihilfemalnahme muss ferner insofern selektiv sein, als sie ,bestimmte Unternehmen oder die Herstellung
bestimmter Waren begiinstigt“. Die Kapitalisierungsmaflnahmen und die Spkef-Transaktion sind selektiv, da sie nur
der Landsbankinn zugutekommen.

(162) Da staatliche Beihilfe dariiber hinaus auch dann selektiv sein kann, wenn sie einem oder mehreren Wirtschafts-
zweig(en) zugutekommt, anderen hingegen nich, ist die Uberwachungsbehorde der Auffassung, dass die staatliche
Garantie fir Einlagen, die dem islindischen Bankensektor insgesamt zugutekommt, selektiv ist. Diese Schlussfolge-
rung ergibt sich auch aus den oben erlduterten Uberlegungen, nach denen Banken gegeniiber anderen Unterneh-
men, die ebenfalls Moglichkeiten zur Bildung von Sparguthaben und Geldanlagen anbieten, begiinstigt werden.

1.3. Verzerrung des Wettbewerbs und Schidigung des Handels zwischen Vertragspartnern

(163) Die hier betrachteten Mafinahmen stirken die Position der Landsbankinn gegeniiber Wettbewerbern (oder potenz-
iellen Wettbewerbern) in Island und anderen EWR-Staaten. Wie oben bereits ausgefithrt wurde, handelt es sich bei
der Landsbankinn um ein Unternehmen, das auf Finanzmarkten titig ist, die dem internationalen Wettbewerb im
EWR offen stehen. Die islindischen Finanzmirkte sind, insbesondere wegen der Kapitalkontrollen, zurzeit zwar
recht isoliert, aber grenziiberschreitender Handel (bzw. das Potenzial dafiir) existiert noch und wird wieder zuneh-
men, sobald die Kapitalkontrollen aufgehoben werden. Alle hier beurteilten Mafnahmen sind daher als wettbe-
werbsverzerrend und den Handel zwischen Vertragspartnern des EWR-Abkommens beeintrichtigend anzuse-
hen. (%)

1.4. Schlussfolgerung

(164) Die Uberwachungsbehorde gelangt daher zu dem Schluss, dass die zur Kapitalisierung der neuen Bank getroffenen
Mafinahmen des islindischen Staates sowie die Einlagensicherung und die Spkef-Transaktion staatliche Beihilfe im
Sinne von Artikel 61 Absatz 1 des EWR-Abkommens beinhalten. Die Uberwachungsbehérde erinnert daran, dass
sie in den Sparkassenbeschliissen in Bezug auf die Kapitalisierungsmafinahmen, die der SpSv gewihrt wurden, zu
dem gleichen Schluss gelangte.

2. VERFAHRENSVORSCHRIFTEN

(165) GemaR Protokoll 3 Teil T Artikel 1 Absatz 3 des Uberwachungsbehérde- und Gerichtshofabkommens “soll die
EFTA-Uberwachungsbehorde iiber alle Vorhaben, Beihilfe zu gewdhren oder umzugestalten, so rechtzeitig unter-
richtet werden, dass sie sich dazu duflern kann (...). Der betreffende Staat wendet die von ihm vorgeschlagenen
Mafnahmen nicht an, bevor in dem Verfahren eine abschlieSende Entscheidung getroffen wurde”.

(*) Bericht des Wirtschaftsministers an das Althingi vom Marz 2012 uiber die zukiinftige Struktur des islindischen Finanzsystems, ,Future
Structure of the Icelandic Financial System®, Kap. 9.6, verfiigbar unter: http://eng.atvinnuvegaraduneyti.is/media/Acrobat/Future-
Structure.pdf

Die Ubervgachungsbehérde weist in diesem Zusammenhang auf eine Stellungnahme des Gouverneurs der CBI hin, der im Vorwort des
Finanzstabilititsberichts der Bank fiir die zweite Jahreshilfte 2010 erklirt; dass ,financial institutions’ capitalisation is currently protected by
the capital controls and the Government’s declaration of deposit guarantee” [die Kapitalausstattung der Finanzinstitute wird zurzeit durch die Kapital-
kontrollen und die Regierungserklarung zur Einlagensicherung geschiitzt]. Siehe http:/[www.sedlabanki.is/lisalib/getfile.aspx?itemid=8260, S.
5. Siehe auch die Kommissionsbeschliisse NN 48/2008 — Garantieregelung fiir Banken in Irland, Ziffer 46 und 47: http://ec.europa.eu/
community_law/state_aids/comp-2008/nn048-08.pdf; und NN51/2008 Garantieregelung fur Banken in Dinemark: http://ec.europa.
eu/community_law/state_aids/comp-2008/nn051-08.pdf

(*») Siehe hierzu die Rechtssache 730-79 Philip Morris./. Kommission [1980] Slg. 2671.

(51
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(166) Die islindischen Behorden meldeten die in der Eroffnungsentscheidung erfassten Beihilfemafinahmen nicht im
Voraus, d. h. vor ihrer Durchfithrung bei der Uberwachungsbehérde an. Dasselbe trifft auch auf die Spkef-Trans-
aktion zu. Die Uberwachungsbehorde gelangt daher zu dem Schluss, dass die islindischen Behérden ihre Ver-
pflichtungen gemaf Protokoll 3 Teil I Artikel 1 Absatz 3 nicht eingehalten haben. Die Gewidhrung dieser Beihilfe-
maflnahmen war also rechtswidrig.

3. VEREINBARKEIT DER BEIHILFE

(167) Seitens der Uberwachungsbehorde sei vorausgeschickt, dass die Landsbankinn hinsichtlich des inlindischen
Geschiftsbetriebs zwar ein neuer Rechtstrager ist, der 2008 gegriindet wurde, dass sie aber offenbar insofern die
wirtschaftliche Nachfolgerin der Landsbanki ist, als zwischen diesen beiden Rechtstriagern eine wirtschaftliche
Kontinuitit besteht. Tatsachlich erlduterten die islindischen Behérden, dass die Namensdhnlichkeit zwischen der
alten und der neuen Bank beabsichtigt ist. Sie soll der Landsbankinn erlauben, Nutzen aus dem ideellen Wert zu
ziehen, der in Island immer noch mit dem Namen ,Landsbanki“ verbunden ist. Da die von der Landsbankinn seit
Herbst 2008 ausgeiibten wirtschaftlichen Tatigkeiten ohne die Beihilfe nicht hitten fortgefithrt werden konnen,
betrachtet die Uberwachungsbehorde die Bank als ein in Schwierigkeiten geratenes Unternehmen.

(168) Dariiber hinaus stellen die hier beurteilten Mafnahmen Rettungs- und Umstrukturierungsmafinahmen zugleich
dar. Wie in der Erdffnungsentscheidung bereits dargelegt wurde, hitte die Uberwachungsbehérde die MaRnahmen
wahrscheinlich vorliufig als mit dem Gemeinsamen Markt vereinbare Rettungsbeihilfen angesehen, wenn sie vor
der Durchfiihrung tiber die geplanten Mafnahmen unterrichtet worden wire. Anschliefend hitte sie dann auf der
Grundlage eines Umstrukturierungsplans ihren endgiiltigen Standpunkt festgelegt. Da jedoch keine fristgerechte
Meldung erfolgt war, leitete die Uberwachungsbehérde das formliche Priifverfahren ein und bat um die Ubermitt-
lung eines Umstrukturierungsplans. Wie bereits gesagt, hangt die endgiiltige Feststellung der Vereinbarkeit dieser
Mafnahmen davon ab, ob der Umstrukturierungsplan die Kriterien der geltenden Leitlinien der Uberwachungsbe-
horde zu staatlichen Beihilfen fur in Schwierigkeiten geratene Unternehmen erfullt.

3.1. Die Rechtsgrundlage fiir die Beurteilung der Vereinbarkeit: Artikel 61 Absatz 3 Buchstabe (b) des
EWR-Abkommens und Umstrukturierungsleitlinien der Uberwachungsbehérde

(169) Staatliche Beihilfe an in Schwierigkeiten geratene Unternehmen wie die Landsbankinn wird zwar normalerweise
nach Artikel 61 Absatz 3 Buchstabe ¢ des EWR-Abkommens beurteilt, aber Artikel 61 Absatz 3 Buchstabe b des
Abkommens ldsst staatliche Beihilfe ,zur Behebung einer betrachtlichen Storung im Wirtschaftsleben eines EG-
Mitgliedstaats oder eines EFTA-Staates“ zu. Den Bestimmungen in Randnummer 8 der Bankenleitlinien (*%) ent-
sprechend bekriftigt die Uberwachungsbehérde erneut, dass im Einklang mit der geltenden Rechtsprechung und
der Beschlussfassungspraxis der Kommission nach Artikel 61 Absatz 3 Buchstabe b des EWR-Abkommens eine
restriktive Auslegung dessen, was als betrichtliche Storung im Wirtschaftsleben eines EFTA-Staates betrachtet
werden konnte, erforderlich ist.

(170) Wie oben eingehend erldutert, trat laut Stellungnahme der islindischen Behorden im islandischen Finanzsystem
im Oktober 2008 mit dem Zusammenbruch der groften Banken und wichtigsten Sparkassen innerhalb einer
Zeitspanne von wenigen Tagen eine Systemkrise ein. Der gemeinsame Marktanteil der zusammengebrochenen
Finanzinstitute iiberstieg in den meisten Segmenten des islandischen Finanzmarkts die Quote von 90 %. Mit die-
sen Schwierigkeiten ging ein Vertrauensverlust in die Landeswihrung einher. Die Realwirtschaft Islands wurde
von der Finanzkrise schwer getroffen. Obgleich seit dem Beginn der Krise mehr als drei Jahre verstrichen sind, ist
das isldndische Finanzsystem nach wie vor krisenanfillig. Auch wenn sich die Lage seit 2008 erheblich entspannt
hat, ist offenkundig, dass die Maffnahmen seinerzeit in der Absicht getroffen wurden, eine betrichtliche Stérung
im Wirtschaftsleben Islands zu beheben.

(171) Demzufolge gilt Artikel 61 Absatz 3 Buchstabe b des EWR-Abkommens in diesem Fall als anwendbar.

(**) Siehe Teil VIII der Leitlinien der Uberwachungsbehorde zu staatlichen Beihilfen. Temporary rules regarding financial crisis. [Ubergangs-
regeln im Hinblick auf Finanzkrisen] The application of state aid rules to measures taken in relation to financial institutions in the con-
text of the current global financial crisis. [Die Anwendung der Vorschriften fiir staatliche Beihilfen auf Manahmen zur Stiitzung von
Finanzinstituten im Kontext der derzeitigen globalen Finanzkrise] unter http:/[www.eftasurv.int/?1=1&showLinkID=16604&1=1.
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Die Anwendung der Umstrukturierungsmitteilung

(172) In den Leitlinien der Uberwachungsbehérde zu staatlichen Beihilfen fiir die Wiederherstellung der Rentabilitit
und in den Leitlinien zur Bewertung von im Rahmen der Beihilfevorschriften in der derzeitigen Krise vorgenom-
menen Umstrukturierungsmaffnahmen im Finanzsektor (*) (im Folgenden ,Umstrukturierungsleitlinien®) werden
die Vorschriften fiir staatliche Beihilfen festgelegt, die fiir die Umstrukturierung von Finanzinstituten in der derzei-
tigen Krise gelten. Gemifl den Umstrukturierungsleitlinien muss die Umstrukturierung eines Finanzinstituts im
Rahmen der derzeitigen Finanzkrise Folgendes bewirken, um mit Artikel 61 Absatz 3 Buchstabe b des EWR-
Abkommens vereinbar zu sein:

i) die Wiederherstellung der Rentabilitit der Bank;
ii) einen ausreichenden Eigenbeitrag des Empfingers (Lastenverteilung);

iif) ausreichende Mafinahmen zur Begrenzung von Wettbewerbsverzerrungen.

(173) Die Uberwachungsbehorde wird also nachfolgend auf der Grundlage des iibermittelten Umstrukturierungsplans
fiir die Landsbankinn bewerten, ob diese Kriterien erfiillt sind und die oben beschriebenen staatlichen Beihilfe-
maflnahmen folglich Umstrukturierungsbeihilfen darstellen, die mit dem Gemeinsamen Markt vereinbar sind.

3.2. Wiederherstellung der Rentabilitit

(174) Das wichtigste Ziel von Umstrukturierungsbeihilfe ist die Wiederherstellung der langfristigen Rentabilitdt ihres
Empféingers. Bei der Feststellung der Vereinbarkeit dieser Beihilfe spielt daher die Beurteilung der Frage, ob die
Umstrukturierungsbeihilfe dieses Ziel erreichen wird, eine wichtige Rolle.

(175) Wie oben bereits gesagt wurde, stellen die im Sog der Ereignisse vom Herbst 2008 eingetretenen Turbulenzen im
islindischen Wirtschaftsleben, die Existenz auferordentlicher Malnahmen wie die Kapitalkontrollen, ein erst in
den Anfingen steckendes verordnungsrechtliches Umfeld und gesamtwirtschaftliche Aussichten, die noch unge-
wiss sind, fiir den gewinnbringenden Betrieb einer Bank und die Sicherstellung ihrer langfristigen Rentabilitit
grofRe Herausforderungen dar. Die Uberwachungsbehérde mochte von Anfang an betonen, dass diese Uberlegung
bei der nachfolgend dargelegten Bewertung beriicksichtigt werden muss.

(176) In Abschnitt 2 der Umstrukturierungsleitlinien wird dargelegt, dass der EWR-Mitgliedstaat einen umfassenden,
detaillierten Umstrukturierungsplan mit vollstindigen Angaben iiber das Geschiftsmodell, mit dem die langfris-
tige Rentabilitdt der Bank wiederhergestellt werden soll, vorlegen muss. Randnummer 10 der Umstrukturierungs-
leitlinien schreibt vor, dass der Umstrukturierungsplan die Ursachen fiir die Schwierigkeiten der Bank und die
eigenen Schwachstellen der Bank nennen und umreiffen muss, wie die vorgeschlagenen Umstrukturierungsmafi-
nahmen die grundlegenden Probleme der Bank beheben sollen.

(177) Die Ursachen fiir die Schwierigkeiten der Landsbanki werden, wie oben erldutert, sowohl im Umstrukturierungs-
plan als auch im Bericht des Sonderuntersuchungsausschusses (SIC) verdeutlicht. Zu den auf Ebene der Bank fest-
gestellten Hauptursachen zihlten das schlechte Risikomanagement, eine iibermifige Risikoneigung, die unange-
messen enge Beziehung zwischen den Eigentiimern und den grofiten Kreditnehmern, zu starkes Wachstum in
einem zu kurzen Zeitraum, mangelnde Erfahrung in globalen Mirkten, nachsichtige Kreditvergaberegeln, das Feh-
len interner Priifungen und Kontrollen und eine fehlerbehaftete Unternehmenskultur und Geschiftsstrategie. All
dies waren Faktoren, die zu dem Zusammenbruch fithrten. Auch stiitzte sich die Bank stark auf kurzfristige Refi-
nanzierungen am Interbankengeldmarkt und musste im Ausland grofe Mengen an Einlagen hereinnehmen, um
ihr operatives Geschift finanzieren zu konnen. Dies verschirfte die bereits bestehenden Wihrungsungleichge-
wichte.

(**) Wiederherstellung der Rentabilitdt und Bewertung von Umstrukturierungsmafinahmen im Finanzsektor im Rahmen der derzeitigen
Krise gemif den Beihilfevorschriften, die von der Uberwachungsbehérde am 25.11.2009 in Kapitel VII eingefithrt wurden. Kapitel VII
trigt die Uberschrift: Temporary Rules regarding the Financial Crisis, as extended by the Financial Crisis Guidelines 2012. [Ubergangsre-
geln im Hinblick auf die Finanzkrise, erweitert durch die Leitlinien zur Finanzkrise 2012.] Auf der Website der Uberwachungsbehorde
verfugbar unter: http:/[www.eftasurv.int/media/state-aid-guidelines/Part-VIII—Return-to-viability-and-the-assessment-of-restructuring-
measures-in-the-financial-sector.pdf.
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Verordnungsrechtliche Mafsnahmen zur Rentabilitat

(178) Die Uberwachungsbehérde ist der Auffassung, dass der Untergang der Landsbanki und der Zusammenbruch der
islindischen Finanzbranche auch durch eine Reihe von Faktoren verursacht wurde, die ganz speziell auf Island
zutreffen, niamlich die geringe Grofe des Landes und die verordnungs- und aufsichtsrechtlichen Unzuldnglichkei-
ten, auf die der Sonderuntersuchungsausschuss (SIC) besonders hinweist. Wie bei jeder anderen islindischen Bank
auch hingt die langfristige Rentabilitit der Landsbankinn unter anderem davon ab, ob diese aufsichts- und verord-
nungsrechtlichen Unzuldnglichkeiten behoben wurden oder nicht.

(179) Hier nimmt die Uberwachungsbehérde die von den islindischen Behdrden am verordnungs- und aufsichtsrechtli-
chen Rahmen vorgenommenen Anderungen als positive Entwicklung zur Kenntnis. Erlduterungen hierzu sind
dem Anhang zu entnehmen.

(180) Erstens wurden die Zustindigkeiten und Befugnisse der FME erweitert. Thr wurden unter anderem neue Verant-
wortlichkeiten in Bezug auf grofSe Einzelkredite und die damit verbundenen Risiken iibertragen. Damit wird nach
Auffassung der Uberwachungsbehorde einem der Faktoren, die zum finanziellen Zusammenbruch fiihrten, begeg-
net.

(181) Zweitens wird mit den voriibergehend eingefithrten hohen Anforderungen an den Eigenkapitalkoeffizienten und
einer Reihe weiterer Vorschriften zur Besicherung und insbesondere das Verbot, Kredite gegen die Verpfindung
eigener Aktien zu vergeben, auf die Sicherstellung dessen hingewirkt, dass islindische Banken nicht erneut auf der
Grundlage einer schwachen Eigenkapitalposition arbeiten kénnen. Die Uberwachungsbehérde ist der Ansicht, dass
diese Maflnahmen zur Ausfallsicherheit der islindischen Banken beitragen werden.

(182) Drittens wurde mehrere Mafinahmen beziiglich der Eignung von Geschiftsfithrern und Vorstandsmitgliedern
sowie ihrer Vergiitung eingefiihrt. Dariiber hinaus wurden Kreditvergaben an verbundene Parteien (beispielsweise
Eigentiimer) strengeren Regeln unterworfen und die FME kann jetzt einer Bank bestimmte T4tigkeiten untersagen.
Auch die Vorschriften fiir die externe und interne Rechnungslegung wurden gedndert. Beispielsweise wurde die
Dauer, fiir die ein externer Buchfiihrer fiir ein- und dieselbe Bank arbeiten kann, verkiirzt. Die Uberwachungsbe-
horde nimmt mit Genugtuung zur Kenntnis, dass diese Mafnahmen darauf abzielen, eine Wiederholung der
Ereignisse zu verhindern, soweit dies die Eigentiimer und hochrangigen Fithrungskrifte betrifft. Die Manahmen
verstiarken dariiber hinaus die externe Risikoiiberwachung und verringern insgesamt die Bedrohungen fiir die Ren-
tabilitdt der Bank.

(183) Viertens liegt der erwdhnten Moglichkeit der FME zur Einschrinkung der Tétigkeiten einer Bank nach Aussage der
islindischen Behorden auch der Umstand zugrunde, dass islindische Geschiftsbanken vor der Krise in groflen
Umfang Einlagen hereinnahmen. So wie die Uberwachungsbehorde die neuen Vorschriften zur Liquiditdt und
zum Fremdwihrungssaldo (*°) versteht, beinhalten die Vorschriften auch Einschrinkungen fur die Moglichkeiten
einer Bank, unverhiltnismdfig hohe Betrige an Fremdwihrungseinlagen anzuziehen, wenn dadurch das Geschift
der Bank instabiler und gegeniiber Wechselkurs- und Liquidititsrisiken anfélliger wird. Die Uberwachungsbehérde
begriifit es, dass die islindischen Behorden auf diesen Aspekt des verordnungsrechtlichen Versagens reagiert
haben.

(*) Am 1.Januar 2011 traten neue, von der CBI eingefiithrte Vorschriften zum Fremdwahrungssaldo in Kraft. Mit den Vorschriften wird das
Ziel verfolgt, das Devisenrisiko zu verringern, indem man verhindert, dass die Fremdwahrungssalden bestimmte festgelegte Grenzen
tiberschreiten. Zu den bedeutendsten Verdnderungen gegentiiber fritheren Fassungen der Vorschriften gehort die Senkung der zuldssigen
offenen Devisenpositionen in den einzelnen Wihrungen von 20 % auf 15 % des Eigenkapitals. Auferdem wurde der zulissige Gesamt-
fremdwihrungssaldo von 30 % auf 15 % verringert. Die Berichte zu den Fremdwahrungssalden werden ebenfalls detaillierter gestaltet
als zuvor, denn nun werden in Fremdwiahrungen lautende Vermogenswerte und Verbindlichkeiten nach Typ, d. h. nach Krediten, Schuld-
verschreibungen, Eigenkapitaltiteln, Anteilen an offenen Investmentfonds, Einlagen, verzinslichen Vereinbarungen, Schulden bei der
Zentralbank usw. eingeteilt. Sollte der Fremdwihrungssaldo von den in den Vorschriften festgelegten Grenzen abweichen, muss das
betreffende Finanzunternehmen Mafinahmen zur Beseitigung der Differenz innerhalb einer Frist von hochstens drei Geschiftstagen tref-
fen. Wird dies mit den Mafinahmen des Finanzunternehmens nicht erreicht, kann die CBI Zwangsgelder berechnen. Die CBI hat zudem
Schritte zur Eingrenzung von Ungleichgewichten bei den Devisen unternommen. Beispielsweise schloss sie mit einer der Geschiftsban-
ken eine Wihrungsswapvereinbarung und kaufte Devisen auf. Nach Aussage der CBI erhhen diese Mafinahmen die finanzielle Stabilitit
und verstirken die Devisen-Eigenreserven der CBI.
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Der Umstrukturierungsplan der Landsbankinn

(184) Was den Umstrukturierungsplan und die Maffnahmen auf Ebene der Bank betrifft, so ist die Landsbankinn im
Wesentlichen zu einem traditionelleren Bankmodell zuriickgekehrt und richtet ihr Hauptaugenmerk nun auf ihre
Kernkompetenzen im inldndischen Privat- und Firmenkundengeschift, das iiberwiegend durch inlindische Kun-
deneinlagen finanziert werden soll.

(185) Wie bereits erldutert, war die Landsbankinn im Vergleich zur ihrer Vorgingerin seit ihrer Griindung in erheblich
geringerem Umfang verschuldet. Da die meisten Grofkundenkredite in der Masse der Landsbanki verblieben, wird
sich die Bank laut Umstrukturierungsplan nicht auf eine Refinanzierung mittels Ausgabe unbesicherter Schuldver-
schreibungen auf den internationalen Markten stiitzen miissen. Im jetzigen Wirtschaftsklima wéren die Aussichten
ohnehin nicht vielversprechend.

(186) Die Tatsache, dass sich die Landsbanki zur Refinanzierung auf den Interbankengeldmarkt und spéter auf auslindi-
sche Einlagen stiitzte, erwies sich als einer der Hauptgriinde fiir ihren Untergang. Andererseits beruhte die Finan-
zierung der Landsbankinn bisher tiberwiegend auf Einlagen und Eigenkapital (iiber 70 %). Der Umstrukturierungs-
plan sieht aber eine leichte Zunahme des Anteils der Einlagen an den gesamten Verbindlichkeiten vor. Aus dem
Umstrukturierungsplan geht hervor, dass wihrend des Umstrukturierungszeitraums kein groferer Refinanzie-
rungsbedarf entsteht [...]. Die Uberwachungsbehérde bewertet es als positiv, dass weder eine erfolgreiche Riick-
kehr auf die internationale Mérkte fur unbesicherte Kredite noch die mit weniger Herausforderungen verbundene
Ausgabe besicherter Schuldverschreibungen zu den Annahmen gehéren, auf die sich die Finanzierungsprognose
stiitzt.

(187) Was die erwihnte Moglichkeit der erfolgreichen Ausgabe unbesicherter Schuldverschreibungen betrifft, so vertritt
die Bank die Auffassung, dass das zurzeit eher geringe Interesse von Anlegern an derartigen Krediten wieder
zunehmen konnte, sobald die unbegrenzte Einlagensicherung — und insbesondere der Vorrang von Einlagen —
aufgehoben wird. Aktuell mindert sie die Attraktivitit anderer Kreditformen.

(188) Unter Zugrundelegung der von den islindischen Behorden iibermittelten Angaben zu den Sachverhalten scheint
die Refinanzierungssituation der Bank nach Auffassung der Uberwachungsbehérde bis zum Ende des Umstruktu-
rierungszeitraums solide zu sein. In Anbetracht der Unsicherheiten im Zusammenhang mit der Einlagensicherung
und der Kapitalkontrollen und angesichts der ungewissen Entwicklungen auf den Markten fiir (6ffentliche) Schuld-
titel kann sie jedoch keine endgiiltige Feststellung dariiber treffen, ob sich die langfristige Refinanzierungsstrategie
der Landsbankinn auf lange Sicht verwirklichen ldsst. In Anbetracht der stabilen Finanzierungsaussichten und ins-
besondere in Anbetracht dessen, dass sich die Bank wihrend des Umstrukturierungszeitraums in hohem MafSe
auf Einlagen und Eigenkapital stiitzt und diese Fremdfinanzierungsarten in der Bilanz einen hohen Anteil einneh-
men, rdumt die Uberwachungsbehorde ein, dass leichte Verinderungen an der Refinanzierungsstrategie die Renta-
bilitdt der Bank nicht bedrohen wiirden.

(189) Was die Aktivaseite der Bilanz betrifft, sind die riskantesten internationalen Vermogenswerte zudem iiberwiegend
in der Masse der Landsbanki verblieben. Daraus ergab sich ein Riickgang der Bilanzsumme um etwa 75 %. Eine
wichtige Schwachstelle im Geschiftsmodell der Landsbanki -der Verlass auf riskante internationale Vermogens-
werte, insbesondere die starke Abhingigkeit von Gewinnen aus dem Investmentbanking (43 % der Gewinne vor
der Krise) ohne angemessene Risikobewertung und ohne umfassende Marktkenntnisse — wurde also beseitigt.
Die Uberwachungsbehérde begriifSt es, dass sich die Bank laut Umstrukturierungsplan in Zukunft nicht in hnli-
chen Geschiften engagieren wird, sondern sich auf ihr traditionelles Kerngeschift konzentrieren wird.

(190) Die Bank ist seit ihrer Griindung offensichtlich gewachsen, insbesondere durch den oben erlduterten Erwerb der
Spkef und der SpSv. Laut Umstrukturierungsplan wird dies jedoch keine merklichen Auswirkungen auf das
Geschiftsmodell der Landsbankinn haben, weil die Spkef und die SpSv hauptsichlich iiber inldndische Vermo-
genswerte mit dhnlichen Merkmalen wie die im Portfolio der Landsbankinn vorhandenen Vermogenswerte verfiig-
ten. Die Uberwachungsbehorde ist jedenfalls der Auffassung dass die nachfolgend ndher erérterten, zugesagten
Ausgliederungen dazu beitragen werden, dass sich die Landsbankinn auf ihr Kerngeschift konzentrieren kann. Die
im Verlauf des Umstrukturierungszeitraums bereits erfolgte SchlieSung von [...] Niederlassungen wird dazu bei-
tragen, dass die Landsbankinn ihre Effizienz steigern kann.
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(191) Die Umstrukturierung der von der Landsbanki iibertragenen Kredite stellt eine erhebliche Herausforderung fiir die
Bank dar. Hier nimmt die Uberwachungsbehorde als positive Entwicklung zur Kenntnis, dass dieser Umstrukturie-
rungsprozess fur die Bank zu den obersten Priorititen gehort. Dies lasst sich an den zahlreichen allgemeinen und
individuell zugeschnittenen Vorschlagen, die die Bank ihren iiberschuldeten Kunden machte, ablesen. Die Bank
richtete auflerdem eine personell gut besetzte Umstrukturierungsabteilung ein. Dieser Prozess ist zwar nicht so
rasch vorangeschritten wie urspriinglich geplant, aber es ist bereits viel erreicht worden. Zum 30. Marz 2012 bei-
spielsweise hatten 75 % des gesamten umstrukturierungsbediirftigen Kreditbestands bereits in der einen oder
anderen Form eine Schuldenbereinigung durchlaufen. Dariiber hinaus war ausweislich der von den islindischen
Behorden iibermittelten Zahlen die iiberwiegende Mehrheit der Betroffenen nach der Umstrukturierung in der
Lage, ihre Schulden zu bedienen.

(192) Die Uberwachungsbehorde betrachtet dies als Indikator fiir die Zuverldssigkeit der Umstrukturierungsmethoden
der Landsbankinn und als Nachweis, dass die Bank der Umstrukturierung ihres Kreditportfolios tatsichlich Vor-
rang eingerdumt hat. Geht man von dem bisher erzielten Fortschritt aus, erscheint es durchaus realistisch, dass die
Bank ihr Ziel, die Umstrukturierung (nach Kreditvolumen insgesamt) zum Jahresende 2012 zu 92 % abgeschlos-
sen zu haben, erfiillen kann.

(193) Die Uberwachungsbehérde nimmt auerdem mit Genugtuung zur Kenntnis, dass der Umstrukturierungsplan fiir
den Umstrukturierungszeitraum bei den Kundenkrediten nur einen Anstieg von [...] % vorhersagt. Im aktuellen
wirtschaftlichen Umfeld erscheint dies plausibel zu sein. Die Uberwachungsbehérde ist der Auffassung, dass die
gesunkene Bedeutung von Beteiligungspapieren und Eigenkapitalinstrumenten und insbesondere der erfolgte Ver-
kauf von [...] (siche Anhang) die Risikobelastung des Anlagenbestandes der Landsbankinn weiter verringern wird.

(194) Unerwartete Entwicklungen im gesamtwirtschaftlichen Umfeld in Island oder dem Ausland einmal ausgenommen,
wiirde dies insgesamt bedeuten, dass die Landsbankinn spitestens am Ende des Umstrukturierungszeitraums eine
vergleichsweise gesunde Bilanz und leistungsstarke Kreditportfolios ihr Eigen nennen wird.

(195) Wie oben bereits ausgefiihrt wurde, war die schwache Eigenkapitalausstattung der Landsbanki einer der Faktoren,
die zu deren Untergang fithrten. Im Umstrukturierungsplan der Landsbankinn wird prognostiziert, dass die Bank
wiahrend des gesamten Umstrukturierungszeitraums den Mindest-Eigenkapitalkoeffizienten von 16 % deutlich
tibertreffen wird. Dieser Koeffizient liegt aufferdem deutlich iber dem zukiinftig nach Basel III vorgeschriebenen
Minimum von 10,5 %. Sogar im Rahmen der ausreichend strengen Stresstests, die die Landsbankinn durchfiihrte
und die der in den Umstrukturierungsleitlinien festgelegten Anforderung "einer Kombination von Stressereignis-
sen und einer langen weltweiten Rezession” (vgl. Ziffer 13 der Leitlinien) entsprechen, wiirde der Eigenkapitalkoef-
fizient nicht unter diese hohe Vergleichsmarke (Benchmark) fallen. Die Uberwachungsbehérde hilt es fiir vorsich-
tig und beruhigend, dass sogar nach dem Krisenszenario mit der stirksten Auswirkung auf die Eigenkapitalaus-
stattung der Landsbankinn — im Wesentlichen eine Auflosung der Eurozone — ein Kapitaliberschuss von
[...] % in der Bank verbliebe. In einem Geschiftsumfeld wie dem oben beschriebenen sichert dies der Landsban-
kinn einen bedeutenden Puffer zur Bewiltigung unerwarteter widriger Umstédnde.

(196) Der Eigenkapitalkoeffizient der Landsbankinn wird im Verlauf des Umstrukturierungszeitraums schrittweise stei-
gen. Auf dieser Grundlage vertritt die Uberwachungsbehorde die Auffassung, dass die Kapitalisierung der Lands-
bankinn fiir eine ausreichende Ausfallsicherheit der Bank sorgt.

(197) Hinsichtlich der Liquiditétsposition der Bank stellt die Uberwachungsbehérde fest, dass die derzeitige Lage hinrei-
chend stabil zu sein scheint und keine Anzeichen dafiir bestehen, dass sich die Situation im Verlauf des Umstruk-
turierungszeitraums wesentlich verschlechtern kénnte. Die Uberwachungsbehérde bewertet es als positiv, dass die
Bank bereits mit der Anpassung ihrer Liquidititspolitik begonnen hat, um die zukiinftigen Anforderungen von
Basel III einhalten zu konnen Sie betrachtet die aktuelle Mindestliquiditdtsquote (LCR) der Bank von [...] % als
beruhigendes Anzeichen, insbesondere im Vergleich zur durchschnittlichen Quote von 83 %, die in einer Erhe-
bung der Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich (*%) bei iiber 200 Banken ermittelt worden war. Die Uberwa-
chungsbehorde ist dariiber hinaus der Auffassung, dass die Stresstests an der Liquiditdtsquote der Bank eine solide
Liquiditdtslage der Landsbankinn ergaben.

(*) Vgl. http://www.bis.org[press/p120412a.htm.
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(198) Die Uberwachungsbehorde begriiflt auch die Verinderungen in der Unternehmensleitung und -kontrolle der
Landsbankinn und den Austausch von Fithrungspersonal. In diesem Sinne wird mit der oben erlduterten Erweite-
rung der Rolle des Risikomanagements nach Ansicht der Uberwachungsbehérde eine Schwachstelle im Geschifts-
modell der Landsbankinn behoben und ein Betrag zu einer objektiveren, professionelleren Risikobewertung im
Geschiftsbetrieb der Bank geleistet.

(199) In den Umstrukturierungsleitlinien ist auch vorgesehen, dass im Umstrukturierungsplan aufgezeigt werden muss,
wie die Bank schnellstmdglich ohne staatliche Beihilfe ihre langfristige Rentabilitit wiederherstellen wird. Insbe-
sondere sollte die Bank in der Lage sein, eine angemessene Eigenkapitalrendite zu erwirtschaften und zugleich
samtliche Kosten des gewohnlichen Geschiftsbetriebs zu decken und die mafigeblichen gesetzlichen Vorschriften
einzuhalten. Im Einzelnen wird unter Randnummer 13 der Umstrukturierungsleitlinien gesagt, dass die langfris-
tige Rentabilitit dann erreicht ist, wenn die Bank sidmtliche Kosten einschlieSlich Abschreibungen und Finanzauf-
wendungen tragen und eine angemessene Eigenkapitalrendite erbringen kann. Dabei ist das Risikoprofil der Bank
zu beriicksichtigen.

(200) Hier erinnert die Uberwachungsbehérde daran, dass das wirtschaftliche Umfeld, in dem die Landsbankinn arbei-
tet, fiir jede Bank eine Herausforderung darstellen wiirde. Die Uberwachungsbehérde ist dariiber hinaus der Auf-
fassung, dass zurzeit jede Bank in Island vor der schwierigen Aufgabe steht, das Ziel der Steigerung der Rentabili-
tat und das Ziel der Wahrung eines sicheren (d. h. hohen) Kapitalbestands miteinander ins Gleichgewicht zu brin-
gen. In Anbetracht dieses Gesichtspunkts ist die Uberwachungsbehorde mit der im Umstrukturierungsplan prog-
nostizierten Ertragskaft, die trotz des hohen Eigenkapitalkoeffizienten wihrend des Umstrukturierungszeitraums
und dariiber hinaus ausreichend sein wird, durchaus zufrieden. In den Jahren von 2009 bis 2014 schwankt die
Eigenkapitalrendite zwischen [> 5] % und [> 15] %.

(201) Wie oben bereits ausgefithrt wurde, ist diese Schwankung jedoch auch auf aufergewohnliche Umstinde und
Ereignisse wie beispielsweise die Bewertungsgewinne aus den von der Landsbanki iibertragenen Vermogenwerten
zuriickzufithren. Einmalige Ereignisse wie unerwartet erfolgreiche Verkiufe von Tochtergesellschaften auf der
einen Seite und die aufgrund der Entscheidung des Obersten Gerichtshofes iiber Devisenkredite vorgenommen
Abschreibungen auf der anderen Seite konnen sich hier ebenfalls auswirken. Die von den islindischen Behorden
tibermittelten Berechnungen, in denen die Gewinn- und Verlustrechnung (G&V) um diese nicht regelmifSig
erscheinenden Posten bereinigt wurde, weisen darauf hin, dass die Bank in den Jahren ab 2011 vergleichsweise
stabile Gewinne erwirtschaftet hat bzw. weiterhin erwirtschaften wird. Der von der Icelandic State Financial
Investments (ISFI) iibermittelte Bericht, auf den vorstehend Bezug genommen wurde, unterstiitzt diese Schlussfol-
gerung offenbar ebenfalls. Es ist nicht klar, ob diese Berechnungen so gestaltet sind, dass sie nur die ,Kernertrags-
kraft* der Bank widerspiegeln. Die Uberwachungsbehorde nimmt jedoch zur Kenntnis, dass die Bedeutung des
Diskonts im Verlauf des Umstrukturierungszeitraums rasch zuriickgeht. Laut Umstrukturierungsplan erwartet die
Bank, in der Zeit von 2012 bis 2014 ,Kern“-Gewinne zwischen etwa [...] und [...] Mrd. ISK pro Jahr melden zu
konnen

(202) Einige der relevantesten und detaillierteren Aspekte der Finanzplanung wurden bereits erwihnt. Die Uberwa-
chungsbehorde ist der Ansicht, dass diese Annahmen insgesamt in Anbetracht des Geschiftsumfelds mit seinen
zahlreichen Herausforderungen hinreichend vorsichtig sind. Hinsichtlich der Zinsmarge weist die Uberwachungs-
behérde darauf hin, dass diese Marge auch nach dem erwarteten Riickgang auf [...] % im internationalen Ver-
gleich relativ hoch ist. (*) Laut Aussage der islindischen Behorden bewegte sich diese Marge in den letzten Jahr-
zehnten immer auf ungefihr diesem Niveau oder dariiber. Zu den ursichlichen Faktoren hierfiir zdhlen das Hoch-
zinsumfeld in Island, der niedrigere Anteil von Hypotheken im Kreditportfolio und die vergleichsweise geringe
GroRe der Banken. Die Uberwachungsbehérde erachtet diese Erklirungen als verniinftig und hilt diesen Aspekt
der Finanzplanung daher fiir hinreichend plausibel.

(203) Ein weiterer wichtiger Einflussfaktor fur die zukiinftige Ertragskraft wird der Anstieg der Einnahmen aus Gebiih-
ren und Provisionen sein, fur die eine Zunahme um [...] % vorhergesagt wird. Aus diesem Anstieg wiirden sich
Gewinne von iiber [...] Mrd. ISK ergeben. Die islindischen Behorden tragen vor, dass diese Prognosen plausibel
seien, weil seit dem Zusammenbruch und der Einfithrung der Kapitalkontrollen Geschifte wie Umsidtze aus Bor-
sen- und Devisenhandel praktisch zum Erliegen gekommen seien.

(*’) Vgl. beispiclsweise den Bericht der CBI zur Finanzstabilitdt 2011-12. Laut dieses Berichts ist die Zinsmarge in Island etwa zwei- bis drei-
mal hoher als in anderen nordischen Landern.
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(204) Die Bank hat Initiativen zur Erhoéhung der Effizienz und Senkung der Kosten ergriffen. Diese Initiativen wurden
vorstehend beschrieben und umfassen u. a. eine geplante Senkung des Personalbestands, die zugesicherte Schlie-
Bung von [...] Niederlassungen und eine allgemeine Verschlankung des Geschiftsbetriebs. Diese Mafinahmen
miissten insgesamt das Aufwand-Ertrag-Verhéltnis 2014 von 57,2 % auf [...] % senken Die Uberwachungsbe-
horde begrifit diese Bemithungen, denn die jetzige Zahl erscheint im internationalen Vergleich recht hoch zu sein.
Dass dieses Ziel erreicht werden kann, erscheint der Uberwachungsbehérde nachvollziehbar.

(205) Dariiber hinaus stiitzt sich der Umstrukturierungsplan offensichtlich auf eine grofe Zahl von Annahmen. Die
Uberwachungsbehérde strebte eine genaue Priifung derjenigen Annahmen an, die fiir die zukiinftige Rentabilitdt
der Landsbankinn die grofte Bedeutung haben und sie am stirksten beeinflussen. Die gesamtwirtschaftlichen
Annahmen scheinen den Prognosen der CBI zu entsprechen. Insgesamt scheinen die dem Umstrukturierungsplan
zugrunde liegenden Annahmen hinreichend vorsichtig zu sein, um die Schlussfolgerung zu erlauben, dass die von
der Bank durchgefiihrten Umstrukturierungsmafnahmen zur Sicherung ihrer langfristigen Rentabilitit ausreichen,
sofern keine unerwarteten nachteiligen Ereignisse unvorhergesehenen Ausmafles mit nicht vorhersehbaren Folgen
eintreten.

(206) Beriicksichtigt man die oben dargelegten Elemente, beweist der Umstrukturierungsplan nach Auffassung der Uber-
wachungsbehorde die Wiederherstellung der langfristigen Rentabilitit der Bank. Die Uberwachungsbehorde
gelangt daher zu dem Schluss, dass die Bestimmungen in Abschnitt 2 der Umstrukturierungsleitlinien erfiillt sind.

3.3. Eigenbeitrag/Lastenverteilung

(207) Randnummer 22 der Umstrukturierungsleitlinien lautet: ,Zur Begrenzung etwaiger Wettbewerbsverzerrungen und
Vermeidung moralischer Risiken sollte die Beihilfe auf das erforderliche Minimum beschrinkt werden und der
Begiinstigte einen angemessenen Eigenbeitrag zu den Umstrukturierungskosten leisten. Das Unternehmen und
dessen Kapitaleigner sollten sich soweit wie moglich mit eigenen Mitteln an der Umstrukturierung beteiligen. Dies
ist erforderlich, um sicherzustellen, dass gerettete Banken in angemessenem Umfang Verantwortung fiir die Folgen
ihres fritheren Verhaltens tragen, und um geeignete Anreize fiir ihr kiinftiges Verhalten zu schaffen.”

(208) Die Uberwachungsbehorde erinnert hier an einen entscheidenden Aspekt des vorliegenden Falls. Als die Lands-
bankinn auf dem Fundament des inlindischen Geschiftsbetriebs der Landsbanki errichtet wurde, wurden die
Investitionen der Aktionire der Landsbanki vollstindig zunichte gemacht. Damit leisteten sie den hochstmogli-
chen Beitrag zur Umstrukturierung der Landsbankinn. Dariiber hinaus mussten die Glaubiger der Landsbanki
erhebliche Verluste (**) hinnehmen, zumindest aber das Risiko eingehen, dass ihr Investment von der Ertragskraft
der Landsbankinn abhing (iiber die bedingte Schuldverschreibung). Was also die Eigentiimer und Glaubiger der
Landsbanki betrifft, ist das Kriterium der Lastenverteilung optimal erfiillt und dem Problem des moralischen Risi-
kos wurde begegnet.

(209) Die Uberwachungsbehorde hat dariiber hinaus zu beurteilen, ob die von der Landsbankinn empfangene staatliche
Beihilfe auf das erforderliche Minimum beschrankt war.

(210) Was die Kapitalisierungsmaffnahmen betrifft, so lag die anfingliche Kapitalausstattung der Landsbankinn bei ihrer
Griindung unter den Eigenkapitalanforderungen der FME (13 % anstatt 16 %). Im Jahr 2009, nachdem die Verein-
barung mit der Landsbanki getroffen worden war, erreichte der Eigenkapitalkoeffizient 15 % und unterschritt das
von der FME festgelegte Minimum somit um einen Prozentpunkt. Die FME gewdhrte eine voriibergehende Befrei-
ung. In diesem Zusammenhang merkt die Uberwachungsbehérde an, dass der (zukiinftige) Eigenkapitalkoeffizient
vor allem von der korrekten Bewertung der von der Landsbanki an die Landsbankinn iibertragenen Vermogens-
werte abhing. Die Tatsache, dass der Eigenkapitalkoeffizient der Landsbankinn anschliefend soweit erstarkte, dass
sie das operative Geschift der Spkef und spiter auch der SpSv aufnehmen konnte, wurde mit der Hoherbewer-
tung des Buchwertes der iibertragenen Vermdgenswerte erklirt. Der Umstand, dass sich der Eigenkapitalkoeffi-
zient spiter so positiv entwickelte, stellt nach Ansicht der Uberwachungsbehérde keinen Grund fiir die Annahme
war, dass die Landsbankinn von Beginn an vom Staat iiberkapitalisiert worden war.

(*®) Das genaue Ausmaf$ der Verluste ist noch ungewiss. Es fillt je nach Position auf der Rangliste unterschiedlich aus. Ein Hinweis auf die
Verluste laut  aktueller Schitzungen ldsst sich aus  http:/fwww.Ibiis/library/Opin-gogn/skyrslan/Opna%20netid%20-%
20CreditorsMeeting_31Mai2012%20-%20islenskaME.pdf ableiten. Laut dieses Protokolls sind die Verbindlichkeiten etwa dreimal héher
als das Massevermaogen.
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(211) Laut Randnummer 26 der Umstrukturierungsleitlinien sollten Umstrukturierungsbeihilfe empfangende Banken ,in
der Lage sein, aus ihren Geschiftsgewinnen eine angemessene Vergiitung fiir das Kapital zu zahlen, unter anderem
in Form von Dividenden und Kuponzahlungen fiir im Umlauf befindliche nachrangige Verbindlichkeiten®.

(212) Im Jahr 2012 nahm die Uberwachungsbehérde in ihren Leitlinien zu staatlichen Beihilfen in Bezug auf Kapitalzu-
fithrungen mittels Aktien eine Klarstellung vor. In Randnummer 7 und 8 der Leitlinien zur Finanzkrise aus dem
Jahr 2012 ist Folgendes vorgesehen: ,In view of the regulatory changes and the changing market environment,
the Authority anticipates that State capital injections may in the future more commonly take the form of shares
bearing a variable remuneration. Clarification of the rules on pricing of capital injections is desirable given that
such shares are remunerated in the form of (uncertain) dividends and capital gains, making it difficult to assess
directly ex ante the remuneration on such instruments. The Authority will therefore assess the remuneration of
such capital injections on the basis of the issue price of the shares. Capital injections should be subscribed at a
sufficient discount to the share price (after adjustment for the ,dilution effect) immediately prior to the announce-
ment of the capital injection to give a reasonable assurance of an adequate remuneration for the State” (**) [In
Anbetracht der aufsichtsrechtlichen Veranderungen und des Wandels im Marktumfeld geht die Uberwachungsbe-
horde davon aus, dass staatliche Kapitalzufithrungen in Zukunft hdufiger in Form von Aktien mit variabler Vergii-
tung erfolgen werden. Da die Vergiitung fiir Aktien dieser Art in Form von (ungewissen) Dividenden und Kapital-
gewinnen erfolgt, durch die sich eine unmittelbare Ex-ante-Bewertung derartiger Finanzinstrumente schwierig
gestaltet, ist eine Klarstellung der Regeln fiir die Kursbildung von Kapitalzufithrungen wiinschenswert. Die Uber-
wachungsbehorde wird daher die Vergiitung solcher Kapitalzufithrungen auf der Grundlage des Ausgabekurses
der Aktien bewerten. Kapitalzufithrungen sollten mit einem angemessenen Abschlag auf den Aktienkurs (nach
einer Berichtigung fiir den ,Verwisserungseffekt“) unmittelbar vor der Ankiindigung der Kapitalzufithrung
gezeichnet werden, um eine ausreichende Gewihr fiir eine angemessene Vergiitung des Staates zu erhalten.]

(213) Die Uberwachungsbehorde ist der Ansicht, dass diese Bestimmung auf den hier vorliegenden Fall nicht unmittel-
bar angewendet werden kann, weil der Staat hier, technisch gesehen, eine neue Bank mit Kapital ausstattete. Daher
konnte bei den Altaktiondren streng genommen keine Verwisserung eintreten. Das dieser Bestimmung zugrunde
liegende Prinzip besteht jedoch darin, dass geniigend verwissertes Eigentum und zukiinftige Gewinne dem Staat
zugewiesen wiirden, der seinerseits durch die Zufithrung von Kapital in ein in Schwierigkeiten befindliches Unter-
nehmen ein Risiko iibernehmen musste.

(214) Im vorliegenden Fall ist offensichtlich, dass der Staat den groften Teil (81,33 %) des Eigentums an der Landsban-
kinn erwarb und folglich auch einen Anteil gleicher Hohe an zukiinftigen Gewinnen erhalten wird, wihrend ehe-
malige Aktiondre nichts bekommen. Die jetzigen Minderheitsaktionire, bei denen es sich um frithere Glaubiger
handelt, werden in gewissem Umfang an zukiinftigen Gewinnen teilhaben. Aller Wahrscheinlichkeit nach werden
sie jedoch, wie vorstehend dargelegt, noch erhebliche Verluste zu tragen haben.

(215) Dariiber hinaus war die Leistung der Landsbankinn seit ihrer Griindung ausreichend und der Umstrukturierungs-
plan sagt fiir die kommenden Jahre stabile Gewinne voraus. Aus diesem Grund ist die Uberwachungsbehorde der
Auffassung, dass die Vorschriften aus Ziffer 26 der Umstrukturierungsleitlinien in Verbindung mit Ziffer 8 der
Leitlinien zur Finanzkrise aus dem Jahr 2012 eingehalten worden sind.

(216) Wie vorstehend bereits erldutert wurde, beinhaltet die Spkef-Transaktion zwar Elemente staatlicher Beihilfe, nach
Auffassung der Uberwachungsbehorde ist sie aber so aufgebaut, dass ein unmittelbarer finanzieller Vorteil fiir die
Landsbankinn ausgeschlossen ist. Diesbeziiglich erinnert sie daran, dass der endgiiltige Ausgleichsbetrag fiir die
Ubernahme der Einlagen der Spkef von einem unabhingigen Schiedsausschuss festgelegt wurde. Diese Transaktion
stellt daher im Wesentlichen eine verhandelte Entschddigung der Landsbankinn fiir die Ubernahme der Einlagen-
verbindlichkeiten der Spkef dar. Nach Auffassung der Uberwachungsbehérde kommt dieser Beihilfe keine grofe
Bedeutung fiir die Beurteilung der Lastenverteilung zu. Der zusitzliche Geschifts- und Firmenwert sowie der
erhohte Marktanteil, den die Landsbankinn durch diese Transaktion erwarb, wirkt sich jedoch stirker auf die
nachfolgend vorgenommene Bewertung der Wettbewerbsverzerrungen aus.

(*) Financial crisis Guidelines 2012 [Leitlinien zur Finanzkrise 2012], von der Uberwachungsbehrde in Kapitel VII Temporary Rules regar-
ding the Financial Crises [Ubergangsregeln im Hinblick auf die Finanzkrise] eingefithrt Auf der Website der Uberwachungsbehorde ver-
fugbar unter: http:/[www.eftasurv.int/media/state-aid-guidelines/Part-VIIIl—Financial-Crisis-Guidelines-2012.pdf. Unterstreichung hin-
zugefligt.
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(217) Was schlieRlich die Einlagensicherung betrifft, so hat die Uberwachungsbehérde bereits in der Eroffnungsentschei-
dung darauf hingewiesen, dass sie in Anbetracht der damals herrschenden aufergew6hnlichen Umstinde ein
angemessenes Mittel zur Sicherung der finanziellen Stabilitit in Island darstellen konnte. Es liegt jedoch auf der
Hand, dass eine solche Beihilfe nicht fiir unbegrenzte Zeit genehmigt werden kann.

(218) Damit diese staatliche Beihilfe als auf das erforderliche Minimum begrenzt gelten kann, muss sie nach Ansicht der
Uberwachungsbehérde so bald wie moglich beendet werden. Die Uberwachungsbehérde begriiSt daher die
Absicht der islindischen Behorden, die Einlagensicherung vor der Aufhebung der Kapitalkontrollen abzuschaffen.
Laut aktueller Planung wird dies spétestens Ende 2013 der Fall sein.

(219) Um Vorsorge fiir Verzogerungen bei der Authebung der Kapitalkontrollen zu treffen, aber auch ihre Auffassung
zum Tragen zu bringen, dass eine rentable Bank ohne den Schutz einer solchen pauschalen Einlagensicherung im
Wettbewerb auf dem Markt bestehen kénnen muss, wird die Uberwachungsbehorde daher die Einlagensicherung
bis Ende 2014 bewilligen (*°). Danach ist der Einlagenschutz nur durch die geltenden EWR-Rechtsvorschriften zu
Einlagensicherungen zu regeln.

(220) Die Uberwachungsbehérde zieht den Schluss, dass der Umstrukturierungsplan der Landsbankinn sicherstellt, dass
die Beihilfe auf das erforderliche Minimum beschrankt ist und dass sich die Empfingerin, die Aktiondre und die
Gldubiger der Vorgangerbank in wesentlichem Umfang an der Lastenverteilung beteiligt haben. Die Umstrukturie-
rungsbeihilfe steht also im Einklang mit Abschnitt 3 der Umstrukturierungsleitlinien.

3.4. Begrenzung von Wettbewerbsverzerrungen

(221) Die Umstrukturierungsleitlinien sehen in Abschnitt 4, Randnummer 29 bis 32, Folgendes vor:

"Die Finanzstabilitit bleibt in Zeiten einer Systemkrise weiterhin das oberste Ziel von Beihilfen fiir den Finanz-
sektor, doch die kurzfristige Wahrung der systemischen Stabilitit darf nicht dazu fithren, dass gerecht ausge-
staltete Wettbewerbsbedingungen und vom Wettbewerb bestimmte Markte langfristig Schaden nehmen. In
diesem Rahmen kommt Mafnahmen zur Begrenzung beihilfebedingter Wettbewerbsverzerrungen unter ande-
rem aus den folgenden Griinden eine wichtige Rolle zu. [...] Malnahmen zur Begrenzung der Wettbewerbs-
verzerrungen sollten immer auf die spezifischen Probleme der Mirkte zugeschnitten sein, auf denen die
begiinstigte, nach der Umstrukturierung wieder rentabel arbeitende Bank titig ist, und gleichzeitig auf poli-
tisch kohdrenten Prinzipien beruhen. Bei der Priifung der Notwendigkeit solcher Mainahmen geht die Uber-
wachungsbehorde zunichst von Umfang, Reichweite und Art der Geschiftstitigkeiten aus, denen die betref-
fende Bank bei Umsetzung eines plausiblen Umstrukturierungsplans im Einklang mit Abschnitt 2 nachgehen
wiirde. [...] Art und Form solcher Mafsnahmen richten sich nach zwei Kriterien: erstens nach der Hohe der
Beihilfe sowie den Bedingungen und Umstidnden, unter denen die Beihilfe gewahrt wurde, und zweitens nach
den Merkmalen des Marktes bzw. der Mirkte, auf dem bzw. denen die begiinstigte Bank titig sein wird.

Was das erste Kriterium angeht, werden die Mafinahmen zur Begrenzung von Wettbewerbsverzerrungen je
nach Hohe der Beihilfe, Umfang der Lastenverteilung und Hohe der Verglitung sehr unterschiedlich ausfallen.
Je umfangreicher Lastenverteilung und Eigenbeitrag sind, desto geringer sind in der Regel die Folgen eines
moralischen Risikos.

Was das zweite Kriterium angeht, wird die Uberwachungsbehérde die voraussichtlichen Auswirkungen der
Beihilfe auf den Markten priifen, auf denen die Bank nach der Umstrukturierung titig sein wird. Zuallererst
werden die Grofe und die relative Bedeutung analysiert, die die Bank nach Wiederherstellung der Rentabilitit
auf dem entsprechenden Markt bzw. den entsprechenden Markten haben wird. Die Mafnahmen werden im
Interesse der Wahrung eines wirksamen Wettbewerbs unter Beriicksichtigung der Merkmale des jeweiligen
Marktes ausgestaltet. [...] Mafnahmen zur Begrenzung von Wettbewerbsbeschrinkungen sollten die Chancen
auf die Wiederherstellung der Rentabilitit der Bank nicht schmilern.”

(222) Daraus folgt, dass bei der Beurteilung der Angemessenheit von Mafnahmen zur Begrenzung von Wettbewerbsver-
zerrungen durch die Uberwachungsbehorde der Umfang der Beihilfe, insbesondere unter relativen Aspekten,
sowie die Merkmale des Marktes eine wesentliche Rolle spielen. Zugleich liegt auf der Hand, dass derartige Mafi-
nahmen die Rentabilitit des Empfiangers von Umstrukturierungshilfe nicht gefihrden diirfen. Die Auseinanderset-
zung mit Wettbewerbsfragen muss im Hinblick auf das oberste Ziel, die Wahrung der finanziellen Stabilitit in der
derzeitigen Krise, erfolgen.

(*) Ende 2014 werden die Umstrukturierungsfristen aller islindischen Banken, fiir die formliche Priifverfahren eingeleitet wurden, auslau-
fen.
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(223) Vor dem Hintergrund des oben umrissenen Rechtsrahmens erldutert die Uberwachungsbehérde nachfolgend die
Uberlegungen, die ihres Erachtens fir die Beurteilung der Mafnahmen zur Begrenzung von Wettbewerbsverzer-
rungen wesentlich sind.

(224) An erster Stelle steht fiir die Uberwachungsbehérde die Uberlegung, dass in Anbetracht der besonderen Lage auf
den islindischen Finanzmirkten eine sorgfiltige Bewertung der Marktbedingungen und des Wettbewerbsumfeldes
erforderlich ist. Die Manahmen zur Beschrinkung von Wettbewerbsverzerrungen sollten die derzeitigen schwie-
rigen Umstinde widerspiegeln, zugleich aber gewihrleisten, dass Wettbewerbsverzerrungen sowohl kurz- als auch
langfristig auf ein Minimum begrenzt werden.

(225) An zweiter Stelle steht, dass, wie im Abschnitt iiber die Lastenverteilung bereits erldutert wurde, die Frage des
grofitmoglichen Beitrags der ehemaligen Eigentiimer der Landsbanki, und in einem gewissen Umfang auch ihrer
Gliubiger, gelost wurde. Dementsprechend was es kaum notwendig, zusitzliche Wettbewerbsmafnahmen durch-
zufiihren.

(226) Was drittens die besonderen Merkmale des mafigeblichen Markts und den oben beschriebenen Zusammenbruch
des Finanzsystems in Island mit den anschliefenden Interventionen der islindischen Behorden betrifft, so fithrten
diese Ereignisse zu einer stirkeren Konzentration auf dem islindischen Markt fiir Finanzdienstleistungen. Der
Marktanteil der drei Grofbanken Islandsbanki, Arion Bank und Landsbankinn wuchs erheblich. Daneben verblei-
ben nur wenige kleine Marktteilnehmer und die unmittelbaren Aussichten auf neue Markteintritte sind gering.
Dies ist auf die bereits erwdhnten Marktzutrittsschranken und die geringe Grofle dieses Markts zuriickzufthren,
insbesondere aber auf die Kapitalkontrollen. Mit ihrem Marktanteil von iiber 30 % in den meisten Segmenten
genief3t die Landsbankinn auf diesem konzentrierten Markt eine duferst wichtige Stellung. Hinsichtlich der Bilanz-
summe ist sie die grofte islindische Bank.

(227) Die Krise loste viertens eine Reihe ganz eigener Probleme aus. Hierzu zdhlen der extrem hohe Grad mittel- und
unmittelbaren Eigentums der Grofbanken in der Realwirtschaft und das Auftreten eines de facto-Monopols bei
IT-Dienstleistungen im Bankwesen (RB). Hier besitzen die drei Banken eine Mehrheitsbeteiligung.

(228) Funftens ist der relative Umfang der von der Landsbankinn empfangenen Beihilfe bedeutsam. Hier merkt die
Uberwachungsbehérde an, dass zu Beginn der Staat das gesamte Kapital der Bank zur Verfiigung stellte. Dariiber
hinaus profitierte die Bank von anderen Beihilfemafnahmen, nidmlich der Spkef-Transaktion und der Einlagensi-
cherung. Auferdem hatte die SpSV vor ihrer Ubernahme durch die Landsbankinn Beihilfe erhalten. Gleichzeitig
ist die Landsbankinn aber, zumindest nach internationalen Maf$stdben, nach wie vor eine kleine Bank.

(229) Sechstens erfordern die Ubernahmen der Spkef und der SpSv zusitzliche Mafnahmen zum Schutz des Wettbe-
werbs. In der SpSv-Entscheidung hob die Uberwachungsbehorde hervor, dass der Umstrukturierungsplan der
Landsbankinn derartige Manahmen enthalten miisse.

(230) Vor diesem Hintergrund stellt die Uberwachungsbehorde fest, dass bereits Manahmen zur Begrenzung der durch
die staatliche Beihilfe fiir die Landsbankinn verursachten Wettbewerbsverzerrungen getroffen wurden oder in
Zukunft getroffen werden sollen.

i) Von den islindischen Behérden unternommene oder zugesagte Malnahmen und verordnungsrechtliche Ent-
wicklungen

(231) Die islandische Regierung ist im Einzelnen zwei Verpflichtungen eingegangenen (siche Anhang), die nach Ansicht
der Uberwachungsbehorde zur Schaffung eines dem Wettbewerb auf den Finanzmirkten forderlichen, verord-
nungsrechtlichen Umfelds beitragen kénnen.
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(232) Die erste Zusage betrifft die Bestellung einer Arbeitsgruppe zur Uberpriifung des Gesetzes Nr. 36/1978 iiber
Stempelsteuern und insbesondere die Priifung der Frage, ob Stempelsteuern auf von natiirlichen Personen bege-
bene Schuldverschreibungen bei der Ubertragung von einen Glaubiger auf den anderen (wenn Personen beispiels-
weise ihre Kredite von einem Kreditinstitut auf ein anderes iibertragen) abgeschafft werden sollen. Die Uberwa-
chungsbehorde ist der Auffassung, dass das derzeitige Gesetz — das Kunden unter anderem bei einem Wechsel
des Kreditgebers zur Zahlung der Stempelsteuer auf den Betrag der jeweiligen Schuldverschreibung (°!) verpflich-
tet — eine Behinderung des Wettbewerbs darstellen konnte, weil es Kunden unter Umstidnden an bestehende,
langfristige Kreditvertrige fesselt. Die Uberwachungsbehorde begriift daher die Verpflichtung zur Uberpriifung
dieses Gesetzes.

(233) Die Uberwachungsbehérde nimmt zweitens zur Kenntnis, dass die Regierung geméf8 einer vom islindischen Par-
lament am 21. Mdrz 2012 verabschiedeten EntschlieRung einen Ausschuss mit dem Auftrag zur Uberpriifung des
Verbraucherschutzes im Finanzmarkt bestellen wird. Dieser Auftrag wird einen Sonderauftrag zur Priifung der
Erleichterung und Kostensenkung fiir den Wechsel des Kreditgebers einschliefen. Der Ausschuss soll in dieser
Frage zudem eng mit der ICA zusammenarbeiten. Der Ausschuss wird seinen Bericht spétestens am 15. Januar
2013 vorlegen. Eine solche genauere Bewertung konnte langfristig fir den Wettbewerb von Vorteil sein. Bis dahin
wird die nachfolgend erorterte, auf diese eine Bank bezogene Verpflichtung der Landsbankinn einen Beitrag zur
Erleichterung des Kreditgeberwechsels leisten und damit den Wettbewerb stirken.

(234) Die Uberwachungsbehorde begriiSt die Einigung, die die Wettbewerbsbehorde ICA und die Eigentiimer des RB,
darunter auch die drei Groflbanken, in dieser Frage erzielt haben, denn mit dieser Einigung wird die Sicherstellung
des Zugangs zu grundlegenden IT-Infrastrukturen fiir kleine Wettbewerber und potenzielle Neuzuginge im Markt
auf nicht diskriminierender Basis und zu angemessenen Kosten angestrebt. Die Uberwachungsbehérde ist der
Ansicht, dass ihren u. a. in der zweiten Byr-Entscheidung (°?) erhobenen Bedenken mit dieser Einigung angemes-
sen Rechnung getragen wurde. Fiir die Uberwachungsbehorde besteht also keine Notwendigkeit, sich in der der-
zeitigen Entscheidung mit dieser Frage niher zu befassen.

(235) Die Uberwachungsbehorde nimmt schlieRlich die seit 2008 vorgenommenen verordnungsrechtlichen Anderungen
zur Kenntnis. Sie werden im Anhang erortert. Hinsichtlich der wettbewerbsrechtlichen Bedenken kommt der Ein-
fiigung von Artikel 22 in das Gesetz iiber Finanzunternehmen Nr. 161/2002 besondere Bedeutung zu. Dieser
Artikel schrinkt die Beteiligung von Finanzunternehmen an Aktivititen, die nicht in den Umfang ihrer Betriebsli-
zenzen fallen, ein. Nach dieser neuen Vorschrift diirfen derartige Tétigkeiten nur voriibergehend zum Zweck des
Abschlusses von Transaktionen oder zur Sanierung der Aktivititen von Kunden verfolgt werden. Der FME muss
eine mit Griinden versehene Mitteilung hierzu tibermittelt werden. Aufferdem wurden Fristen festgelegt, innerhalb
derer die Finanzunternehmen die Sanierung ihrer Kunden und die Verduferung eingezogener Vermogenswerte
abschliefen miissen.

(236) Die Uberwachungsbehérde betrachtet diese Anderung als angemessene verordnungsrechtliche Reaktion auf das
Problem, dass Finanzinstitute unverhaltnismifig groffe Eigentumsanteile an der Realwirtschaft besaflen. Diese
Bestimmung scheint fur diese Situation Abhilfe zu schaffen und zu verhindern, dass diese Lage — die eine unmit-
telbare Folge der Schulden-Swaps ist — zum Dauerzustand wird.

ii) Besonders auf die Landsbankinn ausgerichtete Mafdnahmen

(237) Die Uberwachungsbehorde hebt hervor, dass Marktprisenz und GroRe der Landsbankinn nur einem Bruchteil der
Marktprasenz und Grofe der Landsbanki erreichen, da, wie oben erldutert, die gesamten Vermdgenswerte um
75 % verringert wurden. Auflerdem ist die Landsbanki im Gegensatz zur Landsbanki nur auf dem islandischen
Markt titig. Obgleich der grofite Teil dieser Verkleinerung auf die Liquidation des internationalen Geschiftsbet-
riebs der Landsbanki zuriickzufithren ist, vertritt die Uberwachungsbehorde nichtsdestotrotz die Ansicht, dass die-
ser Vorgang im Hinblick auf Wettbewerbsverzerrungen von besonderer Bedeutung ist. Schlieflich war es die von
der Landsbanki in ihrem Auslandsgeschift verfolgte, riskante Strategie, die zu ihrem Zusammenbruch fithrte und
in der Vergangenheit Verwerfungen in den Finanzmarkten des EWR hervorrief. (¢)

(*) Die Stempelsteuer fillt je nach Rechtsdokument unterschiedlich hoch aus, betrigt aber normalerweise 15 ISK fiir jede angefangenen Tau-
send ISK (d. h. etwa 1,5 %) des Betrags der durch eine Hypothek oder eine andere Sicherheit besicherten verzinslichen Schuldverschrei-
bungen.

(3 Ents%heidung Nr. 325/11/COLvom 19.10.2011.

(**) Vgl. beispielsweise den Kommissionsbeschluss in der Rechtssache SA.28264, Umstrukturierungsbeihilfe fiir die Hypo Real Estate, in
dem die Kommission die Abtrennung eines grofSen Teil des Auslandsgeschifts der Hypo Real Estate als Mafnahme zur Begrenzung von
Wettbewerbsverzerrungen fiir die Nachfolgerin der Bank, die PBB, akzeptierte.
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(238) Dariiber hinaus begriiSt die Uberwachungsbehérde die Verpflichtungen der Landsbankinn (siehe Anhang), ihre
Prisenz im Inlandsmarkt durch Ausgliederungen im Zusammenhang mit [...] um weitere [...] zu verringern.
Dariiber hinaus nimmt die Uberwachungsbehorde zur Kenntnis, dass sich die Landsbankinn verpflichtet hat, im
Verlauf des Umstrukturierungszeitraums [...] Zweigstellen zu schliefen. Auf der Grundlage des endgiiltigen
Umstrukturierungsplans und eingedenk dessen, dass die Landsbankinn nach EWR-Standards eine kleine Bank ist,
stimmt die Uberwachungsbehérde mit der Landsbankinn darin iiberein, dass weitere Strukturmafnahmen die
Aussichten der Bank auf die Wiederherstellung der langfristigen Rentabilitit gefihrden konnten. ()

(239) Die Uberwachungsbehérde nimmt die Verpflichtung der Landsbankinn, bis zum 15. Dezember 2014 nur mit
vorheriger Zustimmung der Uberwachungsbehérde Finanzinstitute zu erwerben, zur Kenntnis. Dies bedeutet, dass
eine weitere, durch Aufkiufe der Landsbankinn verursachte Konzentration des islindischen Finanzmarkts verhin-
dert werden kann. Mit diesem Verpflichtungsangebot wird auch sichergestellt, dass die der Landsbankinn
gewihrte Beihilfe zur Wiederherstellung ihrer Rentabilitdt und nicht zur Festigung und weiteren Ausdehnung ihrer
Marktprisenz in Island verwendet werden wird. Dies gilt ebenso fiir die Verpflichtung der Landsbankinn, bis zum
15. Oktober 2014 weder bestehende Klauseln zu vollstrecken noch neue Vertragsklauseln einzufithren, die Son-
derbedingungen fuir Zinssitze davon abhidngig machen, dass ein Mindestumfang an Geschiftsvorgiangen bei der
Bank aufrechterhalten wird, sowie fiir die Verpflichtung, sich bei der Vermarktung ihrer Leistungen nicht auf das
staatliche Engagement berufen, um daraus einen Vorteil im Wettbewerb zu ziehen.

(240) Wie oben bereits dargelegt wurde, stellt der islindische Finanzmarkt zurzeit fir jede Bank ein Arbeitsumfeld vol-
ler Herausforderungen dar. Die Uberwachungsbehorde begriifSt folglich die Verpflichtungen der Landsbankinn zur
Erleichterung des Wechsels von einer Bank zur anderen und zur Erbringung grundlegender Dienstleistungen fiir
die Zahlungsabwicklung. Die Uberwachungsbehorde ist der Ansicht, dass diese MaBnahmen in Verbindung mit
der oben erwihnten, zwischen den drei GrofSbanken und der ICA getroffenen Vereinbarung iiber RB sicherstellen,
dass kleinere Marktteilnehmer zu angemessenen Preisen Zugang zu grundlegenden Infrastruktureinrichtungen
und Dienstleistungen erhalten, ohne dass die grofSeren Marktteilnehmer ihnen den Zugang versperren konnen.
Nach Auffassung der Uberwachungsbehérde werden damit die Hemmschwellen fiir zukiinftige (potenzielle)
Marktteilnehmer gesenkt. Bestechende kleinere Marktteilnehmer konnten durch diese MafSnahmen die Mdglichkeit
zur Vergroferung ihres Marktanteils erhalten, wenn sie bessere Dienstleistungen als ihre groffen Wettbewerber
anbieten konnen. Dariiber hinaus werden die Mafnahmen zur Erleichterung des Wechsels von einer Bank zur
anderen zu einem schirferen Wettbewerb zwischen den bestehenden groffen Marktteilnehmern beitragen und
konnten somit auch daran mitwirken, eine mogliche gemeinsame Marktdominanz zu verhindern oder zu beseiti-
gen.

(241) Die Landsbankinn verpflichtet sich schlieflich auch zum maglichst baldigen Verkauf ihrer Beteiligungen an
Betriebsgesellschaften, die sie gemaf Artikel 22 des Gesetzes iiber Finanzunternehmen Nr. 161/2002 aufgrund
von Umstrukturierungen tibernahm. Sie verpflichtet sich, die in dieser Vorschrift festgelegten Verfahren und Fris-
ten einzuhalten und auf ihrer eigenen oder der Website einer Tochtergesellschaft aktuelle Angaben iiber zum Ver-
kauf gehaltene Tochtergesellschaften und Beteiligungen bereitzustellen. Die Landsbankinn verpflichtete sich darii-
ber hinaus, innerhalb bestimmter Fristen wihrend des Umstrukturierungszeitraums [...] zu verkaufen.

(242) Die Uberwachungsbehorde begriifit die allgemeine Verpflichtung der Landsbankinn, so bald wie méglich alle
nicht mit ihrem Kerngeschift zusammenhingenden Unternehmen und Beteiligungen abzustoffen. Damit wird
nicht nur den moglichen wettbewerbsrechtlichen Bedenken begegnet, die sich aus ihrem Status als derart
beherrschender Eigentiimerin in der isldndischen Realwirtschaft ergeben, sondern auch eine Gefahr fiir die Renta-
bilitdt der Bank abgewendet.

(243) Damit wird die Aufmerksamkeit der islandischen Behorden und der Landsbankinn darauf gelenkt, dass aufgrund
der genannten Verpflichtungen ein Verstoff gegen nationales Gesetz auch einen Missbrauch von Beihilfe beinhal-
ten konnte. Die Uberwachungsbehérde ist dariiber hinaus der Auffassung, dass mit der Vorschrift iiber die Auf-
nahme von Angaben iiber vorgesehene Ausgliederungen und Verkiufe in die Website mehr Transparenz beziiglich
der derzeitigen Eigentumsverhaltnisse in der islindischen Wirtschaft geschaffen wird. Damit wird, zumindest zu
einem gewissen Grad, dieses besondere wettbewerbsrechtliche Problem, das derzeit typisch fiir die islandischen
Mirkte ist, ausgerdumt.

(244) Auf der Grundlage der obigen Ausfithrungen gelangt die Uberwachungsbehérde zu dem Schluss, dass die oben
beschriebenen Manahmen den wichtigsten wettbewerbsrechtlichen Problemen, die die Uberwachungsbehérde in
Zusammenarbeit mit der ICA festgestellt hat, begegnen. Unter Beriicksichtigung des obersten Ziels, der finanziel-
len Stabilitit, gelangt die Uberwachungsbehérde zu dem Schluss, dass Wettbewerbsverzerrungen durch diese Ver-
pflichtungen in einem zufriedenstellenden Umfang eingedimmt werden. Die Umstrukturierungsbeihilfe steht folg-
lich im Einklang mit Abschnitt 4 der Umstrukturierungsleitlinien.

(* Aus den gleichen Griinden akzeptiert die Uberwachungsbehérde, dass die Ausgliederungen der Bedingung unterliegen, dass [...].
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III. SCHLUSSFOLGERUNG

(245) Auf der Grundlage der vorstehenden Wiirdigung und unter Beriicksichtigung des von den islindischen Behorden
eingereichten Umstrukturierungsplans fiir die Landsbankinn sind die in der Eroffnungsentscheidung gedufSerten
Zweifel der Uberwachungsbehérde hinsichtlich der Beschaffenheit und der beihilferechtlichen Vereinbarkeit der
Beihilfemafnahmen fiir die Landsbankinn ausgerdumt. Dariiber hinaus erhebt die Uberwachungsbehorde keine
Einwédnde gegen die Spkef-Transaktion und genehmigt die Beihilfe, die die SpSv erhalten hat. Die Uberwachungs-
behorde genehmigt die BeihilfemafSnahmen daher als Umstrukturierungsbeihilfe, die nach Artikel 61 Absatz 3
Buchstabe b des EWR-Abkommens mit dem EWR-Abkommen vereinbar ist, sofern Island und die Landsbankinn
die im Anhang dargelegten Verpflichtungen einhalten —

HAT FOLGENDE ENTSCHEIDUNG ERLASSEN:

Artikel 1

Das anfingliche Betriebskapital, die endgiiltige Kapitalausstattung der Landsbankinn durch den Staat sowie die Spkef-
Transaktion und die Einlagensicherung stellen staatliche Beihilfen im Sinne des Artikels 61 Absatz 1 des EWR-Abkom-
mens dar.

Artikel 2

Da die islandischen Behorden ihrer Verpflichtung nach Protokoll 3 Teil I Artikel 1 Absatz 3, die Beihilfen vor deren
Durchfithrung bei der Uberwachungsbehérde anzumelden, nicht nachgekommen sind, stellen die in Artikel 1 genannten
Mafinahmen ab dem Tag ihrer Einfithrung bis zum Tag dieser Entscheidung rechtswidrige staatliche Beihilfen dar.

Artikel 3

Die in Artikel 1 aufgezdhlten Mafnahmen sowie die in den Sparkassenbeschliissen beschriebenen Maffnahmen zugunsten
der SpSv sind nach Artikel 61 Absatz 3 Buchstabe b des EWR-Abkommens mit dem EWR-Abkommen vereinbar, sofern
die im Anhang dargelegten Verpflichtungen eingehalten werden. Die Genehmigung der Einlagensicherung ist befristet
und lduft Ende 2014 aus.

Artikel 4

Diese Entscheidung ist an die Republik Island gerichtet.

Artikel 5

Nur die englische Sprachfassung dieser Entscheidung ist verbindlich.

Briissel, den 11. Juli 2012

Fiir die EFTA-Uberwachungsbehérde

Oda Helen SLETNES Sverrir Haukur GUNNLAUGSSON

Présidentin Mitglied des Kollegiums
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ANHANG

VERPFLICHTUNGEN UND EINSCHLAGIGE ANDERUNGEN AM RECHTSRAHMEN FUR DAS BANKWESEN

1. VERPFLICHTUNGEN DER ISLANDISCHEN BEHORDEN
Die islindischen Behorden sind zwei Verpflichtungen eingegangen. Diese sind nachstehend aufgefiihrt.

Anderung der Stempelsteuer zur Verhinderung staatlicher Beihilfen und zur Senkung der Kosten bei einem
Wechsel der Bank

Das Finanzministerium wird eine Arbeitsgruppe einsetzen und sie damit beauftragen, das Gesetz Nr. 36/1978 iiber Stem-
pelsteuern zu tiberpriifen. Die Arbeitsgruppe wird dem Finanzminister bis zum Oktober 2012 einen Bericht sowie einen
Gesetzentwurf vorlegen. Zu den Aufgabengebieten der Arbeitsgruppe wird insbesondere die Priffung der moglichen
Abschaffung von Stempelsteuern auf von natiirlichen Personen begebene Schuldverschreibungen bei der Ubertragung
von einem Gldubiger auf den anderen (wenn Personen beispielsweise ihre Kredite von einem Kreditinstitut auf ein ande-
res iibertragen) gehoren. Die Arbeitsgruppe soll ferner untersuchen, wie die Stempelsteuervorschriften geindert werden
konnten, um das Verfahren zu vereinfachen und den Wettbewerb zu fordern.

Maflnahmen zur Erleichterung eines Bankwechsels und zur Senkung der dabei anfallenden Kosten

Gemif einer vom islindischen Parlament am 21. Mirz 2012 verabschiedeten EntschlieBung wird die Regierung einen
Ausschuss bestellen mit dem Auftrag, den Verbraucherschutz auf dem Finanzmarkt zu priifen und Vorschlige zur Stir-
kung der Position natiirlicher Personen und Haushalte gegeniiber Kreditinstituten vorzulegen. Die Aufgabenstellung des
Ausschusses wird einen besonderen Auftrag zur Priifung einer Erleichterung des Bankwechsels und der Senkung der
damit verbundenen Kosten umfassen. Auch soll der Ausschuss in dieser Frage eng mit der Wettbewerbsbehorde (ICA)
zusammenarbeiten. Der Ausschuss wird seinen Bericht spdtestens am 15. Januar 2013 vorstellen.

Dariiber hinaus billigten die islindischen Behorden folgende Verpflichtungen der Landsbankinn:

Ubernahmebeschrinkung

Die Landsbankinn verpflichtet sich, bis zum 15. Dezember 2014 keine Finanzinstitute zu erwerben. Unbeschadgt dieser
Verpflichtung kann die Landsbankinn jedoch solche Unternehmen nach Einholung einer Genehmigung der Uberwa-
chungsbehorde erwerben, wenn dies zur Wahrung der finanziellen Stabilitit notwendig ist.

Veriuflerung von [...] und Schliefung von Niederlassungen
Die Landsbankinn verpflichtet sich, bis zum [Datum] ihre Beteiligung an [...] abzustofen. [...]

Dariiber hinaus verpflichtet sich die Landsbankinn zur Schliefung von [...] Niederlassungen [Datum].

Veriduflerung von Anteilen an in der Umstrukturierung befindlichen Gesellschaften

Die Landsbankinn verpflichtet sich allgemein, ihre Beteiligungen an Betriebsgesellschaften, die sie aufgrund von Umstruk-
turierungsmaffnahmen tibernahm, baldmoglichst zu verduflern; vgl. Artikel 22 des Gesetzes iiber Finanzunternehmen
Nr. 161/2002. Die Bank verpflichtet sich dartiber hinaus, die Verfahren und Fristen in der vorstehend genannten Rechts-
vorschrift in der Auslegung durch die FME einzuhalten. SchlieSlich wird die Bank auf ihrer eigenen oder der Website
einer mafSgeblichen Tochtergesellschaft aktuelle Angaben iiber solche zum Verkauf stehenden Beteiligungen bereitstellen.

Die Landsbankinn verpflichtet sich insbesondere, ihre Beteiligungen an den nachfolgend genannten Unternehmen unter
der Voraussetzung zum Verkauf anzubieten, dass die Unternehmen sowie deren Vermogenslage, Geschiftsbetrieb und
Zukunftsaussichten keinen erheblichen Rechts- oder Prozessrisiken oder vergleichbaren Unsicherheiten ausgesetzt sind.

(..)

Maflnahmen zugunsten neuer und kleiner Wettbewerber

Die Landsbankinn verpflichtet sich, folgende Mafinahmen zugunsten neuer und kleiner Wettbewerber zu treffen:

(a) Die Landsbankinn wird bis Ende 2014 weder bestehende Vertragsklauseln vollstrecken noch neue Vertragsklauseln
einfithren, die Sonderbedingungen fiir Zinssitze davon abhingig machen, dass ein Mindestumfang an Geschiftsvor-
gingen bei der Bank aufrechterhalten wird.

(b) Die Landsbankinn wird auf ihrer Website leicht zugéngliche Informationen iiber das Verfahren zur Ubertragung der
Bankdienstleistungen auf ein anderes Finanzinstitut bereitstellen. Dariiber hinaus wird die Website einfachen Zugang
zu den fiir einen Wechsel zwischen Finanzinstituten erforderlichen Unterlagen gewihren. Die gleichen Informationen
und Ubertragungsformulare werden auch in den Zweigstellen der Bank zur Verfiigung stehen.

(c) Die Landsbankinn wird alle Antrége auf die Ubertragung von Bankdienstleistungen rasch ausfiihren.
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(d) Die Landsbankinn wird sich bei der Vermarktung ihrer Leistungen nicht auf das staatliche Eingreifen berufen, um
daraus einen Wettbewerbsvorteil zu ziehen.

(e) Sofern keine Dienstleistungsangebote von Wettbewerbern verfiigbar sind, ist die Landsbankinn bereit, folgende
Dienstleistungen zum Kostenpreis zuziiglich einer angemessenen Marge anzubieten:

(i) Zahlungsabwicklungsdienstleistungen fiir ISK
(i) Zahlungsabwicklungsdienstleistungen fiir Devisen.

(ili) Verteilung von Geldscheinen und Miinzen.

2. NACH DER KRISE EINGEFUHRTE, MASSGEBLICHE ANPASSUNGEN UND ANQERUNGEN AM VERORDNUNGS- UND AUF-
SICHTSRECHTLICHEN RAHMEN FUR DIE FINANZMARKTE IN ISLAND

Die islindischen Behérden iibermittelten folgende Ubersicht iiber Anderungen an den im Herbst 2008 geltenden Rechts-
vorschriften:

— Die Ermichtigungen der FME (der islindischen Finanzaufsichtsbehorde) zu Interventionen (d. h. die Ubernahme der
Vollmachten von Hauptversammlungen und die Verduferung von Vermogenswerten, vgl. die Notstandsgesetze) wur-
den ausgeweitet; der FME wurden erweiterte Aufsichtsvollmachten verlichen; es wurden zusitzliche Vorschriften ein-
gefithrt, die der FME eine Bewertung des Geschiftsbetriebs oder Verhaltens einzelner, ihrer Aufsicht unterstehender
Parteien erlauben. Hierzu zdhlen Vollmachten zur Beschlussfassung, beispielsweise iiber die Schlieung von
Geschiftsstellen oder die Einstellung bestimmter Tatigkeiten, ohne dass tatsichlich ein Entzug der Betriebszulassung
erfolgt. Weitere Anderungen betreffen die genauere Festlegung von Konzepten, deren Auslegung von der FME und
den beaufsichtigten Unternehmen bzw. von den Berufungsgremien angefochten worden war.

— Die Vorschriften zu einzelnen Grofkrediten wurden klarer und zielgerichteter abgefasst; sowohl die Funktionen als
auch die Verantwortlichkeiten des Risikomanagements wurden ausgeweitet und die FME wurde erméchtigt, dem Risi-
komanagement in der Organisation von Finanzunternehmen einen hoheren Stellenwert zu verleihen. Die Bestimmun-
gen {iber die Anwendung von Stresstests wurden verscharft.

— Die Vorschriften fiir ein Sonderregister fiir groe Kreditnehmer wurden legalisiert, um einen besseren Uberblick iiber
Risiken aus einzelnen, bei zwei oder mehr Finanzunternehmen bestehenden GroRkrediten zu erhalten. Dieses Regis-
ter ist fir die Herstellung von Verkniipfungen zwischen Krediten und die Beurteilung der bei Schwierigkeiten im
Geschiftsbetrieb des Kreditnehmers eintretenden Auswirkungen auf das System von Bedeutung. Unternehmen, die
nicht der Aufsicht der FME unterstehen aber in den Registern fiir Finanzunternehmen erfasst sind, miissen der FME
Angaben tiber ihre gesamten Verpflichtungen iibermitteln. Die FME kann die Erbringung von Dienstleistungen an sol-
che Unternehmen untersagen, wenn diese die Ubermittlung der angeforderten Angaben verweigern.

— Die Vorschriften fiir solides Geschiftsgebaren wurden verschirft und das Bestehen des Beschwerdeausschusses fiir
Transaktionen mit Finanzunternehmen wurde im Gesetz verankert. Zu allen Groflaktiondren von Finanzunternehmen
miissen detaillierte Angaben offen gelegt werden.

— Die Fristen, innerhalb derer Finanzunternehmen eingezogene Vermogenswerte verdufern konnen, wurden verkiirzt.

— Die Vorschriften iiber den bei Finanzunternehmen zuldssigen Bestand an eigenen Aktien wurden verschirft und
genauer definiert. Von Tochtergesellschaften gehaltene Bestinde gelten nun als eigene Aktien. Dasselbe gilt fiir aufSer-
bilanzielle Vertrdge uiber eigene Aktien.

— Den Finanzunternehmen wurde die Gewahrung von Krediten gegen Verpfindung ihrer eigenen Aktien oder Garantie-
kapital-Zertifikaten untersagt.

— Die FME hat nunmehr Regeln fiir die Art und Weise, wie durch eine Hypothek auf die Aktien eines anderen Finanz-
unternehmens besicherte Kredite in der Risikobasis und der Eigenkapitalausstattung zu berechnen sind, festzulegen.

— Sowohl die Verantwortlichkeiten als auch die Funktionen des Innenrevisionsressorts wurden erweitert. Es bestehen
genaue Vorschriften beziiglich der Ausgewogenheit zwischen Grofe und Vielfalt der Aktivititen des betreffenden
Finanzunternehmens und dem Umfang ihres Innenrevisionsressorts.

— Die Zeitrdume, in denen eine Wirtschaftspriifungsfirma die Priifungen bei ein- und demselben Finanzunternehmen
durchfithren darf, wurden auf funf Jahre begrenzt. Die Moglichkeiten von Finanzunternehmen zur Entlassung
"schwieriger” Wirtschaftspriifer wurden beschnitten.

— Samtliche Vorschriften zur Berechnung des Eigenkapitals sowie verschiedene andere technische Aspekte wurden iiber-
priift.
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— Die Vorschriften fiir die Ausiibung qualifizierter Beteiligungen, d. h. 10 % der Stimmrechte oder mehr, wurden {iber-
priift. Die FME ist berechtigt, bei der Beurteilung von Vertragsparteien, die den Erwerb oder die VergroRerung qualifi-
zierter Beteiligungen planen, die Beweislast umzukehren. Hierbei kann es sich beispielsweise um Fille handeln, in
denen Ungewissheit iiber die Identitit des oder der wirtschaftlichen Eigentiimer(s) einer Holdinggesellschaft mit einer
qualifizierten Beteiligung herrscht.

— An die Eignung von Direktoren und ihre Verantwortung fiir die Aufsicht oder das operative Geschift werden jetzt
zusitzliche Anspriiche gestellt; geschiftsfihrende Vorstandsvorsitzende sind nicht mehr zuldssig. Die FME wies den
Vorstianden starkere Aufsichtsfunktionen zu und iiber das Entgelt der oberen Fithrungsebene miissen auf Einzelperso-
nen riickverfolgbare Angaben offen gelegt werden.

— Fiir Kreditgeschifte von Finanzunternehmen mit Direktoren, Geschiftsfithrern, leitenden Angestellten und den Eigen-
tiimern qualifizierter Beteiligungen an dem betroffenen Finanzunternehmen wurden jetzt Regeln festgelegt. Ahnliche
Regeln gelten fiir mit den obengenannten Personen eng verbundene Vertragsparteien. Die FME hat Vorschriften darii-
ber eingefiihrt, was als zufriedenstellende Sicherheit fiir derartige Kreditgeschifte in Betracht kommt.

— Es wurden Vorschriften in Bezug auf Regelungen fiir Primiensysteme und Boni fiir Geschiftsleitungen und Ange-
stellte sowie fiir Aufhebungsvertrage eingefiihrt.

— Die Bestimmungen fiir die Sanierung und Abwicklung von Finanzunternehmen wurden verschirft.

— Die Sonderregeln fiir Sparkassen wurden umfassend iberarbeitet. Der Status und die Rechte der Garantiekapitaleigner
von Sparkassen wurden klargestellt. Fiir Dividenden wurden Beschrankungen eingefihrt und fur Garantiekapitalge-
schifte legte man eindeutige Regeln fest. Regeln wurden auch fiir Abschreibungen auf das Garantiekapital festgelegt
und die Ermichtigungen zur offiziellen Zusammenarbeit zwischen Sparkassen wurden klarer gefasst. Den Sparkassen
wurde eine Anderung ihrer Rechtsform untersagt.

Nach Aussage der islindischen Behorden gehen die Vorschriften in Island in mancher Hinsicht iiber den gesamteuropéi-
schen Rahmen hinaus. Es folgt eine Aufzdhlung der wichtigsten Abweichungen von den Regeln, die in der EU eingefiihrt
und im EWR-Abkommen iibernommen wurden.

— Die FME ist ermichtigt, die Aktivititen einzelner Geschiftsstellen von Finanzunternehmen einzuschrianken, wenn sie
dies fuir begriindet erachtet. Dariiber hinaus ist sie ermachtigt, fiir die Fortsetzung der Aktivititen einzelner Geschafts-
stellen von Finanzunternehmen besondere Anforderungen festzulegen. Die FME kann die Aktivititen, die ein Finanz-
unternehmen verfolgen darf, unabhingig davon, ob diese Aktivititen einer Lizenz unterliegen oder nicht, vorldufig
ganz oder teilweise einschrinken, wenn sie dies fiir begriindet erachtet. Die Ausloser hierfir waren nicht zuletzt die
Aktivititen von Bankniederlassungen und die von ihnen bis 2008 in anderen europiischen Staaten eingerichteten
Einlagenkonten (Icesave, Edge und Save-and-Save).

— Im isldndischen Gesetz sind erheblich mehr detaillierte Vorschriften tiber die Aufgaben der Innenrevision festgelegt
worden als in den EU-Rechtsvorschriften.

— Es bestehen erheblich mehr detaillierte Vorschriften iiber die Durchfithrung von Stresstests als in den EU-Rechtsvor-
schriften.

— Finanzunternehmen miissen ein besonderes Register (Kreditregister) aller Vertragspartner, denen sie Kredite gewihren,
fihren und am Ende eines jeden Monats der FME eine aktualisierte Aufstellung tibermitteln. Dariiber hinaus muss
tiber mit den Finanzunternehmen eng verbundene Parteien, deren Vorstinde und Geschiftsfihrer sowie iiber Grup-
pen verbundener Kunden eine dhnliche Aufstellung tibermittelt werden, sofern diese Vertragspartner nicht bereits in
der obengenannten Aufstellung erfasst worden sind. Diese Aufstellung bietet bessere Moglichkeiten zur Uberwachung
von Verflechtungen zwischen Finanzunternehmen sowie deren Direktoren und Geschiftsleitungen.

— Ist die FME der Meinung, dass die Kreditaufnahme einer einzelnen, keiner amtlichen Aufsicht ihrer Finanzaktivitdten
unterliegenden Partei im Kreditregister Einfluss auf das System haben konnte, darf die FME von der betreffenden Ver-
tragspartei Auskiinfte iiber ihre Verpflichtungen fordern.

— Sollte eine im Kreditregister erfasste, keiner amtlichen Aufsicht ihrer Finanzaktivititen unterliegende Partei der FME
gegeniiber die Offenlegung von Informationen verweigern, kann die Uberwachungsbehérde die ihrer Aufsicht unter-
stehenden Unternehmen anweisen, besagter Partei keine weiteren Dienstleistungen mehr zu erbringen. Bei mangelhaf-
ter Offenlegung von Informationen seitens der betroffenen Partei gilt dasselbe. Die Vorschriften iiber ein Kreditregis-
ter und die umfangreichen Ermichtigungen der Aufsichtsbehorden in Bezug auf Personen, die keiner amtlichen Auf-
sicht unterstehen, sind in den EU- bzw. EWR-Regeln nicht enthalten.

— Es bestehen erheblich detailliertere und restriktivere Bestimmungen fiir die Kreditvergabe an nahe stehende Unterneh-
men und Personen sowie Sicherheiten als in den EU- bzw. EWR-Regeln.

— Die FME muss dem Eigentiimer einer qualifizierten Beteiligung das Recht zur Ausiibung dieser Beteiligung verwei-
gern, wenn Zweifel bestehen, wer deren wirtschaftlicher Eigentiimer ist oder sein wird.

— Die hochstzuldssige Lange der Zeit, die externe Buchpriifer fiir ein- und dasselbe Finanzunternehmen arbeiten diirfen,
ist kiirzer als in den EU- bzw. EWR-Regeln.
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— Es bestehen erheblich detailliertere Vorschriften iiber die Eignung von Direktoren in Finanzunternehmen als in den
EU-Rechtsvorschriften.

— Es wurden Vorschriften iiber Regelungen fur Bonusprogramme und Aufhebungsvertrage eingefiihrt.

— Kirzlich wurden in EU-Rechtsvorschriften offizielle Regeln fiir eine Vergiitungspolitik festgelegt, Regeln fiir Aufhe-
bungsvertrige wurden in diesem Forum aber nicht beschlossen.

Am 23. Mirz 2012 legte der Wirtschaftsminister einen Bericht tiber den zukiinftigen Aufbau des islindischen Finanzsys-
tems vor. Der Minister hat dariiber hinaus eine Sachverstindigengruppe mit der Vorbereitung eines Rechtsrahmens fiir
alle Finanzaktivititen in Island beauftragt.
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