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(et aktieselskab indregistreret i Danmark, CVR-nr. 57928913)

Udbud af 83.440.000 stk. nye aktier til 1,00 kr. per aktie med fortegningsret for eksisterende aktionarer i forholdet 1:14

Dette prospekt ("Prospektet”) er udarbejdet i forbindelse med et udbud ("Udbuddet”) af 83.440.000 stk. nye aktier a nominelt 0,50 kr. (de "Udbudte
Aktier”) i @stjydsk Bank A/S ("Banken” eller "@stjydsk Bank”) med fortegningsret for @stjydsk Banks Eksisterende Aktioneerer i forholdet 1:14.

Umiddelbart forud for Udbuddet udger @stjydsk Banks aktiekapital nominelt 2.980.000 kr. fordelt pa 5.960.000 stk. eksisterende aktier a nominelt
0,50 kr., der alle er fuldt indbetalte ("Eksisterende Aktier”). Efter gennemfgrelsen af Udbuddet vil @stjydsk Banks aktiekapital udggre nominelt
44.700.000 kr. fordelt p& 89.400.000 stk. Aktier a nominelt 0,50 kr.

I henhold til bemyndigelse, som er optaget i § 2 i @stjydsk Banks vedtaegter, har @stjydsk Banks bestyrelse ("Bestyrelsen”) den 17. november 2015
truffet beslutning om at forhgje @stjydsk Banks aktiekapital med nominelt 41.720.000 kr., svarende til 83.440.000 stk. Udbudte Aktier a nominelt
0,50 kr.

Den 23. november 2015 kl. 12.30 (dansk tid) vil enhver, der er registreret i VP Securities A/S ("VP"), som aktionaer i @stjydsk Bank ("Eksisterende
Aktionaerer”), blive tildelt fjorten (14) tegningsretter (“Tegningsretter”) for hver Eksisterende Aktie (Eksisterende Aktier og Udbudte Aktier
benaevnes under ét “Aktierne”). Der skal anvendes en (1) Tegningsret til tegning af en (1) Udbudt Aktie a nominelt 0,50 kr. mod betaling af 1,00 kr.
per Udbudt Aktie ("Tegningskursen”), hvilket er lavere end lukkekursen den 17. november 2015, som var 5,30 kr. per Eksisterende Aktie.

Tegningsretterne er blevet godkendt til og forventes optaget til handel og officiel notering pd& NASDAQ OMX Copenhagen A/S ("NASDAQ
Copenhagen”) i fondskoden DK0060659969. Handelsperioden for Tegningsretterne lgber fra den 20. november 2015 til og med den 3. december
2015 kl. 17.00 (dansk tid) ("Handelsperioden”). Tegningsperioden for de Udbudte Aktier lgber fra den 24. november 2015 til den 7. december 2015
kL. 17.00 (dansk tid) (“Tegningsperioden®). Tegningsretter, der ikke udnyttes i Tegningsperioden, mister deres gyldighed og vaerdi, og indehavere af
sadanne Tegningsretter er ikke berettiget til kompensation. Udnyttede Tegningsretter kan ikke tilbagekaldes eller endres. Tegningsretter, som
ikke gnskes udnyttet, kan handles i Handelsperioden for Tegningsretterne.

Udbudte Aktier, som ikke er blevet tegnet af @stjydsk Banks Eksisterende Aktionaerer i henhold til deres fortegningsret ved udnyttelse af
Tegningsretter eller af investorer i henhold til erhvervede Tegningsretter inden Tegningsperiodens udlgb, vil uden kompensation til ihaendehaverne
af uudnyttede Tegningsretter blive tegnet af en gruppe investorer, der tilsammen har afgivet tilsagn om tegning af Udbudte Aktier i et sddant omfang
at Udbuddet pa 83.440.000 kr., safremt det gennemfgres, tegnes fuldt ud.

Efter indbetaling af Tegningskursen vil investorer blive tildelt Udbudte Aktier, i form af midlertidige aktiebeviser, til investors konto i VP i den
midlertidige ISIN-kode DK0060660116. De Udbudte Aktier vil ikke blive saerskilt optaget til handel og officiel notering pa NASDAQ Copenhagen under
den midlertidige ISIN-kode. De Udbudte Aktier vil blive endeligt udstedt efter registrering af kapitalforhgjelsen vedrgrende de Udbudte Aktier i
Erhvervsstyrelsen, forventeligt den 11. december 2015. De Udbudte Aktier vil snarest muligt herefter blive optaget til handel og officiel notering pa
NASDAQ Copenhagen i samme ISIN-kode som de Eksisterende Aktier med forventet fgrste handels- og officielle noteringsdag den 14. december
2015. Handel med Tegningsretter og/eller Udbudte Aktier inden gennemfgrelsen af Udbuddet sker for egen regning og risiko.

Investorer skal vaere opmaerksomme pa, at investering i Tegningsretterne, de Udbudte Aktier og de Eksisterende Aktier indebzerer en betydelig
risiko. Investorer bgr ngje overveje alle relevante risici, herunder de faktorer der er beskrevet i afsnittet "Risikofaktorer” i dette Prospekt, i
forbindelse med en beslutning om at investere i Tegningsretterne, de Udbudte Aktier eller de Eksisterende Aktier.

Udbuddet omfatter et offentligt udbud i Danmark. Udbuddet gennemfgres i henhold til dansk ret. Prospektet er udarbejdet med henblik pa at opfylde
de standarder og betingelser, der er gaeldende i henhold til dansk lovgivning og regler. Enhver tvist, der matte opsta som fglge af Udbuddet, skal
indbringes for domstolene i Danmark.

Prospektet ma ikke distribueres til eller pd anden made ggres tilgeengeligt i USA, Canada, Australien, Japan, Schweiz eller i andre jurisdiktioner
uden for Danmark, og de Udbudte Aktier ma ikke, direkte eller indirekte, udbydes eller seelges, og Tegningsretterne ma ikke, direkte eller indirekte,
udnyttes eller pd anden made udbydes eller selges i USA, Canada, Australien, Japan, Schweiz, eller i andre jurisdiktioner uden for Danmark,
medmindre en sddan distribution, et sddant udbud, et s&dant salg eller en s&dan udnyttelse er tilladt i henhold til geeldende lovgivning i den
pagaeldende jurisdiktion, og @stjydsk Bank skal modtage tilfredsstillende dokumentation herfor.

Som fglge af disse restriktioner i henhold til de gaeldende regler forventer @stjydsk Bank, at nogen eller alle investorer hjemmehgrende i USA,
Canada, Australien, Japan, Schweiz og andre jurisdiktioner uden for Danmark muligvis ikke vil kunne udnytte Tegningsretterne og tegne de Udbudte
Aktier. Dette Prospekt udger ikke et tilbud om eller en opfordring til at kebe Tegningsretter og/eller tegne Udbudte Aktier i nogen jurisdiktion, hvor
et sadant tilbud eller en s&dan opfordring er ulovlig.

Tegningsretterne og Aktierne er ikke og vil ikke blive registreret i henhold til U.S. Securities Act of 1933 med senere andringer eller
vaerdipapirlovgivningen i nogen enkeltstater i USA eller veerdipapirlovgivningen i nogen jurisdiktion uden for Danmark og ma kun udbydes og selges
i transaktioner, der er fritaget fra, eller ikke er underlagt, registreringskravene i de pagaeldende jurisdiktioner. Der henvises til del II, afsnit 10
"Jurisdiktioner hvor Udbuddet gennemfgres og restriktioner knyttet til Udbuddet” for en beskrivelse af disse og visse yderligere begraensninger.

Dette Prospekt er dateret den 18. november 2015 ("Prospektdatoen”).
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ANSVAR 0G ERKLARINGER

LEDELSENS ERKLZARING
@stjydsk Bank A/S er ansvarlig for Prospektet i henhold til dansk lovgivning. @stjydsk Banks hovedkontor er beliggende i
Danmark pa @stergade 6-8, 9550 Mariager.

Vi erkleerer hermed, at vi, som ansvarlige for Prospektet, har gjort vores bedste for at sikre, at oplysningerne i Prospektet
efter vores bedste vidende er i overensstemmelse med fakta, og at der ikke er udeladt oplysninger, som kan pavirke dette
indhold.

Naervaerende Prospekt er udarbejdet efter reglerne om proportional oplysningspligt ved udstedelser med fortegningsret
i henhold Prospektforordningen.

Mariager, den 18. november 2015.

@stjydsk Bank A/S.

Bestyrelsen

Poul Iver Damgaard, fhv. Bankdirektgr Jens Rasmussen, Direktgr
Bestyrelsesformand Neestformand

Bernt Steenstrup Clausen, Senior Legal Counsel Knud Timm-Andersen, Civilskonom
Anni Frederiksen Mols, Afdelingsdirektgr Henning Rose, Afdelingsdirektgr
Medarbejderrepraesentant Medarbejderrepraesentant
Direktionen

Max Hovedskov
Bankdirektgr



RESUME

Resuméer bestar af oplysningskrav, der benzvnes elementer. Disse elementer er nummereret i afsnit A - E (A.1 - E.7).

Dette resumé indeholder alle de elementer, der skal vaere indeholdt i et resumé for denne type veerdipapirer og udsteder.
Da nogle elementer ikke skal medtages, kan der forekomme huller i nummereringen af elementerne. Selvom et element
skal indseettes i resuméet, pa grund af typen af vaerdipapirer og udsteder, er det muligt, at der ikke kan gives nogen
relevante oplysninger om elementet. | s& fald indeholder resuméet en kort beskrivelse af elementet med angivelsen "ikke
relevant”.

AFSNIT A - INDLEDNING 0G ADVARSLER

Al Advarsler Dette resumé skal leeses som indledning til Prospektet.
Enhver beslutning om investering i veerdipapirerne, af investoren, skal traeffes pa baggrund af Prospektet som helhed.
Den sagsggende investor kan, hvis en sag vedrgrende oplysningerne i Prospektet indbringes for en domstol, i henhold til
national lovgivning i EQS-medlemsstaterne, vaere forpligtet til at betale omkostningerne i forbindelse med oversattelse af
Prospektet, inden sagen indledes.
Kun de personer, som har indgivet resuméet eller eventuelle overseettelser heraf, kan ifalde et civilretligt erstatningsansvar,
men kun safremt resuméet er misvisende, ukorrekt eller uoverensstemmende, nar det leeses sammen med de andre dele af
Prospektet, eller safremt resuméet ikke, nar det leeses sammen med Prospektets andre dele, indeholder nggleoplysninger,
s8ledes at investorerne lettere kan tage stilling til, om de vil investere i de pagaeldende vaerdipapirer.
A2 Indikation af Ikke relevant. Banken er ikke indforstdet med, at Prospektet anvendes ved videresalg eller endelig placering af vaerdipapirer
senere via finansielle formidlere.
videresalg af
Aktier

AFSNIT B - UDSTEDER

B.1 Juridisk navn @stjydsk Banks juridiske navn er @stjydsk Bank A/S.
og binavne
@stjydsk Bank har registeret fglgende binavne i Erhvervsstyrelsen: “Banken for Mariager og Omegn A/S”, "Mariager Bank
A/S” og "Mariagerfjord Bank A/S".
B.2 Domicil og Bankens adresse:
retlig form
@stergade 6-8
9550 Mariager
Danmark
Bankens hjemsted er Mariagerfjord Kommune, og Banken er et pengeinstitut, som er registreret hos Erhvervsstyrelsen som
et aktieselskab.
@stjydsk Bank har tilladelse fra Finanstilsynet til at drive pengeinstitutvirksomhed og vaerdipapirhandel i henhold til Lov om
finansiel virksomhed. @stjydsk Bank er blandt andet underlagt reglerne i Lov om finansiel virksomhed og
Veerdipapirhandelsloven med tilhgrende bekendtggrelser.
Banken er stiftet i henhold til og underlagt dansk lovgivning.
B.3 Virksomheds- @stjydsk Bank blev stiftet i 1897 og er i dag et lokalt pengeinstitut med hovedkontor i Mariager. Banken er en full-service bank

beskrivelse

for private kunder samt mindre og mellemstore erhvervsvirksomheder. Bankens markedsomrade deekker omradet omkring
Mariager Fjord.

@stjydsk Bank er aktuelt under genopretning. Banken har et utilstraekkeligt Kapitalgrundlag, stor erhvervseksponering, stor
koncentration af ejendomseksponeringer, mange store eksponeringer samt generelt lav bonitet pd Bankens eksponeringer,
hvilket medfgrer, at der er betydelig usikkerhed knyttet til Bankens fremtidige overlevelse, hvis ikke Kapitalgrundlaget
styrkes.

Banken er forankret i omradet omkring Mariager Fjord med fire filialer. Hovedkontoret med stabsfunktioner er placeret
i Mariager. Forretningsomfanget i Banken fordelte sig per 30. september 2015 med cirka 52,7 % pa erhvervssegmentet, cirka
47,0 % pa privatsegmentet og 0,2 % pa det offentlige segment.




Forretningsomfang (indlan, udlan og garantier) ultimo 2012, 2013, 2014 0g3. kvt. 2015 (t.kr.) far nedskrivninger

Suppl./korr.
30/09-2015 2014 2013 2012
Udlan
Offentlig 1.784 1.989 1.104 38.768
Erhverv 2.043.894 2.758.453 3.236.294 3.716.883
Privat 731.143 1.079.037 1.258.214 1.593.686
lalt 2.776.821 3.839.479 4.495.612 5.349.337
Indlan
Offentlig 9.588 38.494 41.075 0
Erhverv 579.041 778.262 638.780 1.473.365
Privat 1.956.719 2.825.670 2.951.027 3.680.811
lalt 2.545.348 3.642.426 3.630.882 5.154.176
Garantier
Offentlig 2.655 3.073 2.544 0
Erhverv 583.741 730.002 828.437 1.155.337
Privat 172.981 247.117 240.235 344.588
lalt 759.377 980.192 1.071.216 1.499.925
Forretningsomfang i alt 6.081.546 8.462.097 9.197.710 12.003.438

Det samlede forretningsomfang i @stjydsk Bank faldt i 2013 med 2,8 mia. kr., hvilket primaert skyldes salget af 3 filialer.
@stjydsk Banks frasolgte filialer havde et samlet forretningsomfang pa godt 1,8 mia. kr., fordelt med 965 mio. kr. i indlan, 706
mio. kr. i udlén og garantier for 167 mio. kr.

Forretningsomfanget faldt med 0,7 mia. kr. i lgbet af 2014. Faldet skyldes primaert faldende udlan som fglge af
tabsafskrivninger samt afvikling af l&n i forbindelse med oprydning i Bankens eksponeringer.

Forretningsomfanget faldt yderligere med 2,4 mia. kr. i perioden ultimo 2014 til 30. september 2015, hvilket primaert kan
henferes til salget af 2 afdelinger til Jutlander Bank A/S per 1. januar 2015. De berorte filialer er beliggende i Randers og
Gjerlev. Jutlander Bank A/S overtog ved overdragelsen af filialerne 20 medarbejdere. De frasolgte filialer havde ultimo 2014
et samlet forretningsomfang pa godt 1,4 mia. kr., fordelt med 770 mio. kr. i indl&n, 520 mio. kr. i udlan og garantier for 135
mio. kr.

@stjydsk Banks forretningsfokus er fglgende:

. Bankens kerneforretning er at drive traditionel bankdrift i Bankens markedsomrade

3 Banken sgger at tilbyde alle vaesentlige bankprodukter og serviceydelser pa konkurrencedygtige vilkar

. Banken gnsker at gge den fremtidige andel af udlan til privatkunder

. Banken gnsker at have indlan pa niveau med Bankens udlan. Banken gnsker ikke fremadrettet at foretage nye

udlan til kunder, safremt dette medfgrer, at kundens engagement, som fglge deraf, kommer til at udgere mere
end 10 % af Kapitalgrundlaget

. Banken gnsker ikke at have en brancheeksponering, der i vaesentligt omfang afviger fra den branchemaessige
fordeling i Bankens markedsomrade
. Banken gnsker at overholde graenseveaerdierne i Finanstilsynets Tilsynsdiamant

B.4a

Tendenser

@stjydsk Bank er pavirket af makrogkonomiske samt markedsmaessige faktorer. Der har i de senere ar veeret en aftagende
efterspgrgsel pa udlan fra bade erhvervs- og privatkunder.

Som folge af en skaerpet konkurrencesituation pd udlansomradet har @stjydsk Bank konstateret et pres pa
udlansrentesatserne pa sunde eksponeringer, hvilket i fremtiden kan presse Bankens indtjening. Banken vil sgge at optimere
indtjeningen via det eksisterende filialnet og distributionskanaler, suppleret af de teknologiske lgsninger som kunderne kan
tilbydes, herunder f.eks. Netbank Privat, Netbank Erhverv, MobilBank og Swipp.

Den lave rente har medfgrt en gget interesse for konvertering af realkreditldn, hvilket har pavirket indtjeningen hos danske
pengeinstitutter positivt. Det er dog Ledelsens vurdering, at konverteringsaktiviteten er aftagende.

Herudover medfgrer det lave renteniveau pres pa rentemarginalen som fglge af de lave indlansrentesatser og begraensede
muligheder for reduktion heraf pd en raekke af Bankens indlén. Endvidere pavirker det lave renteniveau afkastet af Bankens

overskudslikviditet negativt.

@stjydsk Bank er desuden pavirket af en raekke regulatoriske forhold, herunder ggede krav til likviditet og kapital.




B.5 Koncern- Udsteder er @stjydsk Bank. Per Prospektdatoen bestar @stjydsk Bank af moderselskabet @stjydsk Bank A/S, to direkte 100 %
struktur ejede datterselskaber: @stjydsk Ejendomsadministration A/S og Forvaltningsselskabet af 25. oktober 1978 ApS, og et indirekte
datterselskab, Anpartsselskabet af 1/1 1989, som er 100 % ejet af Forvaltningsselskabet af 25. oktober 1978 ApS.
B.6 Stgrre @stjydsk Bank har per Prospektdatoen cirka 9.600 noterede Aktionaerer, der sammenlagt ejer 96,8 % af aktiekapitalen.
Aktionzerer Aktieselskabet Arbejdernes Landsbank ejer 12,0 % af aktiekapitalen i Banken. Kgbsteedernes Forsikring A/S ejer 5,1 % af
aktiekapitalen i Banken. Ingen andre Aktionaerer har meddelt Banken, at de ejer over 5 % af aktiekapitalen i Banken.
@stjydsk Banks ledelse har ikke kendskab til, at den direkte eller indirekte kontrolleres af andre.
Der er ikke forskel p& stemmerettigheder.
B.7 Resumé af Nedenfor er gengivet udvalgte historiske hoved- og nggletal for @stjydsk Bank for 2012, 2013 og 2014, 1.-3. kvartal 2014 samt
regnskabs- 1.-3. kvartal 2015. De udvalgte hoved- og nggletal er uddraget af de offentliggjorte arsrapporter for @stjydsk Bank for 2012,

oplysninger

2013, 2014 inklusive den supplerende/korrigerende information til drsrapporten 2012, samt kvartalsmeddelelse for 1.-3.
kvartal 2014 og kvartalsrapport for 1.-3. kvartal 2015, der er aflagt i overensstemmelse med Lov om finansiel virksomhed.
Arsrapporterne, kvartalsrapporten og kvartalsmeddelelsen samt den supplerende/korrigerende information til arsrapporten
2012 er herudover udarbejdet i overensstemmelse med yderligere danske oplysningskrav for bgrsnoterede finansielle
selskaber.

Z\rsregnskaberne for @stjydsk Bank for regnskabsarene 2012, 2013 og 2014 er reviderede og er hver forsynet med en
revisionspategning. For regnskabsaret 2012 har revisor afgivet erkleering uden forbehold men med supplerende oplysninger.
Bankens supplerende/korrigerende information til arsrapporten 2012 er forsynet med en revisionspategning uden forbehold
og uden supplerende oplysninger. For regnskabsaret 2013 har revisor afgivet erkleering uden forbehold og uden supplerende
oplysninger. For regnskabsaret 2014 har revisor afgivet erklaering uden forbehold men med supplerende oplysninger.
Kvartalsmeddelelsen for 1.-3. kvartal 2014 har hverken vaeret underlagt revision eller review. @stjydsk Bank har udfeerdiget
kvartalsrapport for 1.-3. kvartal 2015, hvor revisor har foretaget review og afgivet erklaering uden forbehold, men med
supplerende oplysninger.

| forbindelse med offentliggerelsen af arsrapporten for 2012 rapporterede @stjydsk Bank et underskud fgr skat pa 202,9 mio.
kr. Efterfalgende blev underskuddet, som en konsekvens af pabud fra Finanstilsynet, korrigeret til 330 mio. kr. fgr skat. Det
betydelige underskud skyldtes en stor stigning i nedskrivninger pa udldn og tilgodehavender. Stigningen skyldes dels en
negativ udvikling pa en raekke engagementer, dels at Finanstilsynet i 2012 andrede og preeciserede nedskrivningsreglerne.
Endvidere blev der konstateret en raekke svagheder i @stjydsk Banks kreditmaessige forretningsgange. De andrede
nedskrivningsregler medfgrte at flere af Bankens kunder blev kategoriseret som havende OIV, samt at nedskrivninger pa
ejendomsengagementer steg som fglge af de skaerpede regler for veerdiansaettelse af sikkerheder i ejendomme.

Der blev i forbindelse med afleeggelsen af regnskabet for 2012 foretaget en supplerende gennemgang og vurdering af en
belgbsmaessig meget betydelig del af den samlede udl&nsmasse, hvilket gav anledning til yderligere nedskrivninger. P& denne
baggrund vurderede Ledelsen, at nedskrivningsbehovet per 31. december 2012 i al vaesentlighed var bragt i
overensstemmelse med Finanstilsynets retningslinjer, men at maling af udlédn og andre tilgodehavender til Amortiseret
Kostpris samt maling af garantiforpligtelser fortsat var beheftet med en usikkerhed, der var sterre end normalt.

| marts og april 2013 var Finanstilsynet pd ordinzer inspektion i @stjydsk Bank. Samlet set blev der konstateret et
nedskrivningsbehov pd 342 mio. kr. Endvidere konstaterede Finanstilsynet, at Banken i en raekke tilfeelde manglede opfalgning
i form af periodebalancer, budgetopfglgning mv. pa selv store OIV-kunder. Banken fik derfor en risikooplysning om, at
Bankens kreditstyring vurderedes at vaere under gennemsnittet. Banken fik endvidere risikooplysninger om, at boniteten af
Bankens erhvervskunder var under gennemsnittet blandt mindre pengeinstitutter samt vedrgrende kapitalstrukturen, hvor
den Egentlige Kernekapital (CET1) pa grund af driftsresultatet i forste kvartal 2013 var kraftigt reduceret.

Som fglge heraf blev der i forbindelse med offentliggerelsen af Bankens kvartalsmeddelelse efter 1. kvartal 2013 ivaerksat
tiltag for at styrke Bankens kredithandtering.

| forbindelse med Finanstilsynets redeggrelse blev Banken i gvrigt pabudt at foretage en vurdering af hvor stor en andel af de,
under kontrollen opgjorte, ny- og mernedskrivninger, derilyset af gaeldende regnskabsregler, allerede burde vaere udgiftsfart
i Bankens regnskab for 2012. Pa baggrund af efterfelgende drgftelser med Finanstilsynet, offentliggjorde Banken den 5. juli
2013 supplerende/korrigerende information til arsrapporten for 2012, hvori der var indregnet i alt 127 mio. kr. af de pabudte
ny-og mernedskrivningerne i 2. halvar 2012.

Bankens Ledelse udarbejdede og gennemfgrte pa denne baggrund en kapitalplan med fglgende hovedelementer: i) Salg af
tre filialer til Arbejdernes Landsbank. i) Salg af aktier i DLR Kredit A/S for 100 mio. kr., iii) Udstedelse af Hybrid Kernekapital
for 50 mio. kr. samt iv) Gennemfgrelse af en aktieemission med et bruttoprovenu pa 115 mio.kr.

| maj og juni maned 2014 gennemfgrte Finanstilsynet en opfglgningsundersggelse pa inspektion af Banken i 2013.
Undersggelsen resulterede i, at der blev konstateret behov for yderligere nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. pa
216 mio. kr. Nedskrivningerne medfarte, at Bankens Kapitalprocent ultimo 1. halvar 2014 blev reduceret til 10,3 %, hvilket
beted, at Banken kunne opfylde lovens mindstekrav pa 8 %, men ikke det Individuelle Solvensbehov, som Finanstilsynet i
forbindelse med inspektionen opgjorde til 12,9 %. Bankens Egentlige Kernekapitalprocent (CET1) kunne samtidigt opggres til




4,3 %, hvilket var teet pd det lovmaessige minimumskrav pa 4,0 %. Finanstilsynet fastsatte Bankens Solvenskrav til 12,9 % og
gav samtidig Banken en raekke dispositionsbegraensende pabud, herunder pabud om ikke at udbetale udbytte til Bankens
ejere eller renter til ejerne af den ansvarlige kapital mv., bortset fra ved ordinaer indfrielse. Herudover blev Banken anmodet
om at udarbejde en genopretningsplan, og herunder foretage de ngdvendige foranstaltninger for igen at kunne opfylde
Solvenskravet pd 12,9 %.

Bankens samlede nedskrivninger pa udl@n mv. blev i 2014 i alt 312,3 mio. kr., og Banken havde ved udgangen af 2014 en
Kapitalprocent pa 11,1 %. Bankens Egentlige Kernekapital (CET1) udgjorde 4,2 % ultimo 2014, sammenholdt med et
lovmaessigt minimumskrav pa 4 %.

Finanstilsynet var i marts 2015 pa inspektion i @stjydsk Bank. Der var tale om en opfslgningsundersggelse pa inspektionen i
2014. Finanstilsynet konstaterede, at Banken havde en hgj andel af udlan til erhverv pa 72,5 % ultimo 2014 mod 47,9 % i
sammenlignelige institutter, ligesom Bankens udlan var mere koncentreret omkring udlan til ejendomme i forhold til
sammenlignelige institutter. Udlanet til denne branche udgjorde 18,8 % mod 10,3 % for sammenlignelige institutter.
Finanstilsynet fandt behov for nedskrivninger pa 60,5 mio. kr. p& Bankens udlan ultimo 1. kvartal 2015. Banken var enig i
vaesentlige dele af nedskrivningerne, der saledes i nogen grad kunne henfgres til forvaerringer indtruffet i lgbet af 1. kvartal
2015.

Hoved og nggletal 2012-3. kvartal 2015

Driftsregnskabet (t.kr.) 1-3. k";;‘fsl 1-3. k";;‘fﬁ 2014 2013 Suppt/ l;';rz
Netto rente- og gebyrindtaegter 106.478 159.743 209.212 252.371 298.501
Kursreguleringer 5.762 8.590 6.676 17.935 22.245
Andre driftsindtaegter 73.068 173 783 767 580
Driftsudgifter inkl. afskrivninger -71.036 -91.773 -116.319 -154.725 -152.584
Andre driftsudgifter -7.378 -6.876 -10.474 -11.366 -6.745
Nedskrivninger p& udl&n mv. -114.278 -264.334 -312.337 -254.187 -490.937
Periodens resultat for skat -9.384 -194.902 -222.983 -150.595 -329.845
Periodens resultat -9.384 -194.902 -223.014 -195.581 -280.841
Udvalgte balanceposter (t.kr.)

Udlan 2.161.287 3.232.776 3.011.641 3.648.270 4.568.358
Indlan (inkl. puljer) 2.545.348 3.717.977 3.642.426 3.630.882 5.154.176
Egenkapital 158.372 195.845 167.757 341.428 434916
Ansvarlig kapital (inklusive egenkapital 596.027 706.084 605.026 924145 1.042.341
Aktiver i alt 3.399.342 4.754.986 4.566.802 5.362.997 7.505.371
Eventualforpligtelser (t.kr.)

Garantier 759.377 1.004.957 980.192 1.071.216 1.499.925
Nggletal

Kapitalprocent/Solvensprocent 13,5% 10,7% 11,1% 16,2% 12,8%
Kernekapitalprocent 11,2% 8,8% 9.0% 11,1% 8,9%
Egenkapitalforrentning for skat -7,7% -96,7% -87,6% -38,8% -57,3%
Egenkapitalforrentning efter skat -7,7% -96,7% -87,6% -50,4% -48,8%
Indtjening per omkostningskrone (kr.) 0,95 0,46 0,49 0,64 0,49
Renterisiko -2,2% -2,3% -2,7% -1,6% -1.1%
Valutaposition 0,7% 0,6% 0,7% 0,5% 1,0%
Valutarisiko 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Udlan i forhold til indl&n 109,1% 114,2% 105,4% 123,8% 103,8%
Udlén i forhold til egenkapital 13,6 16,5 18 10,7 10,5
Arets/periodens udldnsvaekst (%) -28,2% -11,4% -17,5% -20,1% -6,7%
Overdaekning i forhold til lovkrav om likviditet 143% 103% 122% 136% 215%
Summen af store eksponeringer 233,2% 334,9% 290,9% 73,9% 66,5%
Akkumuleret nedskrivningsprocent 17,5% 19,3% 17,3% 15,3% 11,5%
;&rets/periodens nedskrivningsprocent 3.2% 5,0% 6,5% 4,6% 7.2%
Periodens resultat per aktie (kr.) -15,8 -327,1 -374,2 -2514 -292,5
Indre veerdi per aktie (kr.) 266 329 282 573 455
Udbytte per aktie 0 0 0 0 0
Borskurs/periodens resultat per aktie -4,2 -0,5 -0,3 =11 -0,8
Borskurs/indre veerdi per aktie 0,25 0,48 0,33 0,49 0,5

Regnskabet for 2012, 2013 og 2014 inkluderer omsaetning og indtaegter fra frasolgte aktiviteter, idet Banken i 2013 frasolgte
tre filialer og per 1. januar 2015 frasolgte to filialer. Ved det seneste frasalg, overdrog Banken 20 medarbejdere samt et, per
31. december 2014, samlet forretningsomfang pa godt 1,4 mia. kr., fordelt med 770 mio. kr. i indl&n, 520 mio. kr. i udlan og
garantier for 135 mio. kr.

Der er ikke sket veesentlige &ndringer i @stjydsk Banks finansielle eller handelsmaessige stilling siden offentliggerelsen af
kvartalsrapporten for 1.-3. kvartal 2015.

Finanstilsynet har udtaget Bankens arsrapport for 2014, samt halvarsrapporten for 2015 til regnskabskontrol.
Regnskabskontrolsagen er ikke afsluttet pa nuveaerende tidspunkt. Banken har modtaget et hgringsudkast til afggrelse, hvori
Finanstilsynet anfgrer behov for nedskrivning af bankens investeringsejendomme og aktiver i midlertidig besiddelse, i




niveauet 15,6 mio. kr. pr. 30. juni 2015. | hgringsudkastet pabydes Banken at foretage genberegninger, som kan medfgre et
andet nedskrivningsbehov. | tilleeg hertil pabyder Finanstilsynet ligeledes i hgringsudkastet, at Banken skal offentligggre en
supplerende/korrigerende information herom til halvarsrapporten for 1. halvar 2015.

Banken har pr. 30. september 2015 veaerdiansat den samlede ejendomsportefglje i overensstemmelse med Bankens anvendte
regnskabspraksis, og har i 3. kvartal 2015 foretaget en samlet nedskrivning af ejendomsportefglien (inklusiv aktiver i
midlertidig besiddelse), pa netto 2 mio. kr., heri indeholdt nedskrivninger pa 5,8 mio. kr. pa de ejendomme, som Finanstilsynet
i heringsudkastet har anfert nedskrivningsbehov pa. Det er Bankens vurdering, at henholdsvis investeringsejendommene og
aktiver i midlertidig besiddelse, efter den foretagne nedskrivning, er indregnet til dagsveerdien per 30. september 2015.
Banken skal dog bemaerke, at i henhold til modtaget hgringsudkast til afggrelse pa farnavnte regnskabskontrol, er der fortsat
en usikkerhed forbundet med vaerdiansaettelsen. Usikkerheden vurderes at vaere i niveauet 10 mio. kr.

| tilleeg til den beskrevne usikkerhed vedrgrende maling af ejendommene jf. ovenfor, pabyder Finanstilsynet ligeledes i
hgringsudkastet, at Banken skal offentliggere en supplerende/korrigerende information til Bankens arsrapport for 2014 om
Bankens kreditrisiko i forhold til manglende oplysninger om sikkerheder, samt i forhold til kreditkvaliteten pa udlédn der
hverken er i restance eller nedskrevne. Tilsvarende pdbyder Finanstilsynet Banken at give supplerende/korrigerende
information til Bankens arsrapport for 2014, om Bankens investeringsejendomme og aktiver i midlertidig besiddelse.
@stjydsk Bank har afleveret indsigelser til Finanstilsynets udkast til afgerelse, og herunder ogsd fremsendt yderligere
dokumentation til understgttelse af Bankens vurdering af de rejste forhold. Finanstilsynets endelige afggrelse traeffes pa et
mgde i Finanstilsynets bestyrelse, og forventes at foreligge omkring arsskiftet. Safremt Finanstilsynets bestyrelse ikke er
enig i de indsigelser mv. @stjydsk Bank har afleveret, vil den endelige afggrelse inkl. genberegning af vaerdien af en raekke
ejendomme kunne medfgre ggede nedskrivninger for Banken.

B.8 Proforma- Ikke relevant. Der praesenteres ikke proforma-regnskabsoplysninger i Prospektet.
regnskabs-
oplysninger

B.9 Resultat- Banken forventer for 2015, som meddelt i forbindelse med offentligggrelsen af kvartalsrapporten for 1.-3. kvartal 2015, at
forventninger opna et samlet resultat fgr kursreguleringer og nedskrivninger i niveauet 110-115 mio. kr.
for 2015

B.10 Revisions- Ikke relevant, idet der er ikke taget forbehold i forhold til historiske regnskabsoplysninger indeholdt i Prospektet.
pategninger
med forbehold

B.11 Arbejdskapital | @stjydsk Bank vurderer, at Bankens arbejdskapital per Prospektdatoen er tilstraekkelig til at deekke likviditetsbehovet for en

periode pd minimum 12 maneder.

@stjydsk Bank er et pengeinstitut, der er reguleret af Lov om finansiel virksomhed samt en raekke forskrifter, der er udstedt
i medfer heraf, herunder Kapitalkravsforordningen (CRR). Dette regelset regulerer @stjydsk Bank bl.a. med hensyn til
likviditet men ogsd med hensyn til kapitaldeekning. @stjydsk Bank er saledes afhaengig af en vis kapitaldaekning for at
opretholde tilladelsen til at drive pengeinstitutvirksomhed.

Banken har siden Finanstilsynets inspektion i 2014 vaeret under genopretning. Bankens solvens ultimo september 2015
udgjorde 13,5 %, hvilket var over lovens minimumskrav p& 8 %, samt det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav pa 13,2 %.
Bankens Egentlige Kernekapital (CET1) udgjorde 5,1 % og var saledes over lovens minimumskrav pa 4,5 %. Bankens Egentlige
Kernekapital (CET1) opfyldte dog fortsat ikke kravet til tilstraekkelig Egentlig Kernekapital (CET1) plus Sgjle llI-tilleeg, og
Banken er derfor fortsat under genopretning. Bankens Kapitalgrundlag er derfor per Prospektdatoen ikke tilstraekkeligt i
forhold til den virksomhed, Banken driver.

Baseret pa en proformaopggrelse per 30. september 2015 vil Banken, efter gennemfgrelsen af Rekapitaliseringsplanen, i
forhold til kravet til Egentlig Kernekapital (CET1) inklusive Sgjle Il-krav, opna en overdaekning pa 0,3 %, svarende til 9 mio. kr.
i forhold til de geeldende krav til kapitalens sammensaetning.

Safremt Banken, nar den efter gennemfgrelsen af Rekapitaliseringsplanen opger Bankens Kapitalprocent, opfylder kravene
til kapital og sammensaetningen af kapital, som fastlagt ud fra det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav, vil Banken endvidere
opggre Bankens Solvensbehov. Ledelsen vurderer, at Bankens Solvensbehov, alt andet lige, marginalt vil overstige, det af
Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav.

Det er Ledelsens vurdering, at det pd nuveerende tidspunkt er usikkert, om Banken kommer ud af genopretning inden
udgangen af 2015. Det er endvidere usikkert, om Banken vil have tilstraekkelige kapitalressourcer til at opfylde de
regulatoriske krav til kapitalen, per 1. januar 2016, nar Kapitalbevaringsbufferen indfases med 0,625 %. Gennemfgrelsen af
Rekapitaliseringsplanen er dog et veesentligt skridt i retning af at komme ud af genopretning, og Banken vil, safremt der efter
gennemfgrelsen af Rekapitaliseringsplanen fortsat er underdakning pa kapitalen, sgge at afhjeelpe dette via den
fremadrettede drift.




Safremt Banken kommer ud af genopretning men, f.eks. som fglge af indferelsen af kapitalbevaringsbufferen, ikke opfylder
det kombinerede bufferkrav, underleegges Banken en raekke restriktioner i form af bl.a. begraensninger vedrgrende udbytte,
betaling af variabel len og betalinger pa hybride kernekapitalinstrumenter.

Selv hvis Banken ikke kommer ud af genopretning ultimo 2015, er det Ledelsens vurdering, at Banken, efter gennemfgrelse
af Rekapitaliseringsplanen, vil have en forsvarlig overdaekning til Kapitalgrundlagskravene, og at Banken p& dette grundlag
har tilstraekkeligt Kapitalgrundlag til at opretholde tilladelsen til at drive pengeinstitut.

AFSNIT C - VARDIPAPIRER

C. Veerdipapir- Udbuddet omfatter 83.440.000 Udbudte aktier.
type og ISIN-
koder @stjydsk Bank har kun én aktieklasse, hvorfor de Udbudte Aktier vil vaere i samme klasse som de Eksisterende Aktier.
De Udbudte Aktier vil blive registreret i samme ISIN-kode som ISIN-koden for de Eksisterende Aktier efter registrering af
kapitalforhgjelsen hos Erhvervsstyrelsen. Tegningsretterne er blevet godkendt til optagelse til handel og officiel notering pa
NASDAQ Copenhagen. De Udbudte Aktier vil blive optaget til handel og officiel notering pA NASDAQ Copenhagen snarest
muligt efter, at registrering er sket i Erhvervsstyrelsen.
. Eksisterende Aktier (DK0010017607)
. Tegningsretter (DK0060659969)
. Udbudte Aktier (midlertidig) (DK0060660116)
C.2 Valuta Udbuddet gennemfgres, og de Udbudte Aktier udstedes og handles i danske kroner.
C3 Antal aktier og Per Prospektdatoen udggr Bankens aktiekapital nominelt 2.980.000 kr. bestdende af 5.960.000 stk. aktier a nominelt 0,50 kr.,
palydende som alle er fuldt indbetalt.
vaerdi
C.4 Aktiernes Ingen Aktier har sarlige rettigheder. Nar aktiekapitalen er registreret hos Erhvervsstyrelsen, har de Udbudte Aktier samme
rettigheder rettigheder som de Eksisterende Aktier. Alle Aktier i @stjydsk Bank beerer ret til et eventuelt udbytte, der udloddes efter
registrering af de Udbudte Aktier hos Erhvervsstyrelsen, og i det omfang det er muligt i henhold til geeldende dansk lovgivning.
Hvert aktiebelgb pa kr. 0,50 giver én stemme.
Aktierne vil veere omsaetningspapirer, der skal noteres pa navn. Ingen Aktionaerer er forpligtet til at lade sine aktier indlgse.
Der geelder ingen ejerbegraensninger i henhold til Bankens vedtaegter.
C5 Negotiabilitet Ikke relevant.
o9
omseettelighed | Efter gennemfgrelse af Udbuddet vil alle Aktierne vaere omsaetningspapirer, og der vil ikke geaelde indskraenkninger i Aktiernes
omsaettelighed.
C.6 Optagelse til De Udbudte Aktier vil ikke blive handlet og officielt noteret pd NASDAQ Copenhagen under den midlertidige ISIN-kode
handel DK0060660116. De Udbudte Aktier vil blive noteret pA NASDAQ Copenhagen direkte i ISIN-koden for de Eksisterende Aktier
DK0010017607, efter registrering af kapitalforhgjelsen er sket i Erhvervsstyrelsen.
C.7 Udbyttepolitik De Udbudte Aktier baerer ret til udbytte, der udloddes af @stjydsk Bank efter udstedelsen af de Udbudte Aktier og registrering

af kapitalforhgjelsen hos Erhvervsstyrelsen, og i det omfang det er muligt i henhold til geeldende dansk lovgivning.

| forbindelse med Finanstilsynets inspektion i 2014 modtog Banken en rakke dispositionsbegraensende pabud, herunder
pabud om ikke at udbetale udbytte til Bankens ejere. Pdbuddene skal efterleves sa lenge, Banken er under genopretning.

@stjydsk Bank har modtaget Statsligt Kapitalindskud og vil derfor veere omfattet af begraensninger i adgangen til at udbetale
udbytte indtil det tidspunkt, hvor @stjydsk Bank ikke har udestadende Statsligt Kapitalindskud. Det betyder, at @stjydsk Bank
kun kan udbetale udbytte i det omfang, udbyttet kan finansieres af Bankens nettooverskud efter skat, der udger frie reserver,
og som er oparbejdet i perioden efter den 1. oktober 2010.

@stjydsk Bank er i henhold til vilkdrene for de statslige kapitalindskud forpligtet til at betale et variabelt udbyttetillaeg til den
danske stat, safremt der udbetales udbytte i den periode, hvor de statslige kapitalindskud indestar.

Ved beslutning truffet p& ekstraordinaer generalforsamling den 12. oktober 2015 blev Bankens aktiekapital nedsat med
nominelt kr. 56.620.000 fra kr. 59.600.000 til kr. 2.980.000 til kurs pari til henlaeggelse til en szerlig reserve, jf. selskabslovens
§ 188, stk. 1, nr. 3. Den samlede reserve er vedteegtsmaessigt bundet og kan alene anvendes til deekning af underskud eller
konvertering til aktiekapital. Reserven skal forblive en del af Bankens egenkapital (med de nedsattelser af reserven, der
matte ske til deekning af underskud mm.).




Uanset ovenstédende begraensning i anvendelsen af reserven kan Bankens aktionarer p& en generalforsamling med den
majoritet, der kraeves til vedtaegtsaendringer, beslutte at udbetale nedsaettelsesbelgbet til Bankens aktionzerer eller at
overfgre belgbet til overfort resultat (frie reserver). En sddan beslutning kan dog ferst traeffes, nar Banken ikke langere har
udestaende lan i form af statsligt kapitaltilskud.

Sa leenge Banken har udestéende &n i form af statsligt kapitalindskud, kan vedtaegtsbestemmelsen dog alene andres med
forudgaende skriftligt samtykke fra Den Danske Stat ved Erhvervs- og Vaekstministeriet.

Der har ikke veaeret udbetalt udbytte i 2012, 2013 og 2014, og der forventes ikke udbetalt udbytte for 2015. P& langere sigt vil
udbyttepolitikken blive revurderet. Udbetaling af udbytte vil ske under hensyntagen til forngden konsolidering af
egenkapitalen som grundlag for Bankens fortsatte udvikling.

AFSNIT D - RISICI

D.1

Risici
forbundet med
Banken

Modtagere af dette Prospekt og potentielle investorer i de Udbudte Aktier bgr veere opmarksomme p3, at en eventuel
investering i Aktierne indebaerer en hgj risiko. Naervaerende Prospekt indeholder blandt andet en detaljeret vurdering af de
sarlige faktorer, der kan have negativ indflydelse pa veerdien af Banken og dermed pa kursdannelsen pa Aktierne.

De beskrevne risici er ikke de eneste risici, @stjydsk Bank star overfor. De beskrevne risici skal tages som udtryk for de
risikofaktorer, der af Ledelsen betragtes som saerligt vaesentlige og relevante for @stjydsk Bank per Prospektdatoen.

Safremt nogle af nedenstdende risikofaktorer bliver en realitet, vil det kunne fa en vaesentlig negativ indflydelse pa @stjydsk
Banks virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling. | yderste konsekvens kan en udmgntning af en eller flere
risikofaktorer fgre til, at @stjydsk Bank ma lukke med tab, og at investorerne taber deres investering. Det er ikke muligt at
kvantificere betydningen af de enkelte risikofaktorer, idet hver risikofaktor kan materialisere sig i stgrre eller mindre omfang
og have uforudsete konsekvenser med tab til fglge.

Dette Prospekt indeholder fremadrettede udsagn, der er forbundet med risici og usikkerhed. @stjydsk Banks faktiske
resultater kan afvige vaesentligt fra dem, der omtales i disse fremadrettede udsagn som fglge af visse faktorer, herunder,
men ikke begraenset til, de risici, som naevnes nedenfor og andetsteds i dette Prospekt.

Risici forbundet med @stjydsk Banks aktuelle situation
. Bankens havde fgr finanskrisen en betydelig udldnsvaekst kombineret med en utilstraekkelig kreditstyring.
. Banken havde i 2013, 2014 og 2015 inspektion fra Finanstilsynet, som medfgrte pdbud om yderligere
nedskrivninger.

. Banken har et utilstraekkeligt Kapitalgrundlag, har vaeret under genopretning siden 2014 og er underlagt en raekke
dispositionsbegraensende pabud.
. Banken overskrider Tilsynsdiamantens pejlemaerke for store eksponeringer, og Banken overskrider endvidere 25

% graensen for store eksponeringer, jf. CRR artikel 395-396.

. Bankens Egentlige Kernekapitalprocent (CET1) udgjorde 5,1 % per 30. september 2015 og er saledes ikke
tilstraekkelig til at deekke kravet til den Egentlige Kernekapitalprocent (CET1) pd 9,7 %, inklusive Finanstilsynets
udmeldte Sgjle II-tilleeg pa 5,2 %.

o Bankens aktuelle situation med et utilstraekkeligt Kapitalgrundlag, stor erhvervseksponering, stor koncentration
af ejendomseksponeringer, mange store eksponeringer samt generelt lav bonitet pd Bankens eksponeringer
medfgrer, at der er betydelig usikkerhed knyttet til Bankens fremtidige overlevelse, hvis ikke Kapitalgrundlaget

styrkes.
. Udbuddet er et led i Rekapitaliseringsplanen for at styrke Bankens Kapitalgrundlag.
. Det er Ledelsens vurdering, at det p& nuveerende tidspunkt er usikkert, om Banken kommer ud af genopretning

inden udgangen af 2015. Det er endvidere usikkert, om Banken vil have tilstraekkelige kapitalressourcer til at
opfylde de regulatoriske krav til kapitalen, per 1. januar 2016, nar Kapitalbevaringsbufferen indfases med 0,625
%.

. Safremt Banken kommer ud af genopretning men, f.eks. som fglge af indfgrelse af kapitalbevaringsbufferen, ikke
opfylder det kombinerede bufferkrav, underlaegges Banken en raekke restriktioner i form af bl.a. begraensninger
vedrgrende udbytte, betaling af variabel lgn og betalinger pa hybride kernekapitalinstrumenter.

o Begivenheder, der er til vaesentlig skade for Bankens gkonomiske eller finansielle stilling, kan medfgre, at
Rekapitaliseringsplanen ikke gennemfgres.

. Kommende krav til kapitalbuffere kraever, at Bankens fremadrettede nedskrivninger skal vaere vaesentlig mindre
end de historiske.

. Der kan ikke gives sikkerhed for, at fremtidige inspektioner fra Finanstilsynet ikke vil kunne medfgre pabud om

yderligere nedskrivninger, eller at andre forhold kan medfgre, at Banken vurderer det som ngdvendigt at foretage
yderligere nedskrivninger.

. Det kan ikke udelukkes, at Banken vil skulle foretage yderligere betydelige nedskrivninger, der blandt andet kan
vaere afledt af en fortsat forveerring af boniteten af Bankens erhvervskunder samt fortsat darlige markedsvilkar
for Bankens landbrugskunder og negativ udvikling for Bankes kunder i gvrigt, hvor specielt negativ udvikling for
Bankens store kunder kan 8 betydelig negativ effekt pa Bankens Kapitalgrundlag.

. Den endelige udformning af "Vejledning om tilstraekkelig kapitalgrundlag og solvensbehov for kreditinstitutter”,
kan pavirke Bankens kapitaloverdaekning negativt.




Der kan ikke gives sikkerhed for, at Banken ikke pa et senere tidspunkt vil fa behov for yderligere kapital.
Der kan ikke gives sikkerhed for, at @stjydsk Bank, selv efter gennemfgrelsen af Rekapitaliseringsplanen,
fremover vil veere i stand til at tiltraekke ngdvendig kapital fra andre kilder, som kan sikre fortsat drift.

Risici forbundet med globale og nationale gkonomiske forhold

Uro og udsving siden 2008 har pavirket skonomiske forhold i Danmark.

Rentemarginalen udger en vaesentlig faktor for @stjydsk Banks indtjening, og der er betydelig usikkerhed knyttet
til den fremtidige rentemarginal.

Vaksten i Danmark kan pavirkes negativt af de internationale vaekstudsigter blandt andet i en reaekke
sydeuropaeiske lande og Kina.

Kredit- og forretningsrisici

Pstjydsk Banks veaesentligste risiko er kreditrisiko i forbindelse med Bankens udlansaktivitet.

Pstjydsk Bank har en relativt hgj eksponering mod erhverv, og erhvervskundernes bonitet er lavere end for
sammenlignelige pengeinstitutter og per 30. september 2015 var der konstateret OIV pa 40,4 % af summen af
Bankens eksponeringer.

Banken vil ogsa fremadrettet veere disponeret for nedskrivninger og tab pa udlan mv.

@stjydsk Bank overholdt per 30. september 2015 ikke Tilsynsdiamantens pejlemarke for summen af store
eksponeringer og havde derudover en eksponering, som oversteg 25 % af det Justerede Kapitalgrundlag. Som
folge af Bankens betydelige antal store eksponeringer, kan negativ udvikling i relativt fa af disse eksponeringer fa
en relativt stor negativ effekt p& Bankens Kapitalgrundlag.

Bankens har en hgj eksponering mod ejendomskunder, og Bankens ejendomskunder har generelt set en lav
bonitet.

Banken afventer den endelige afggrelse vedrgrende regnskabskontrol. Finanstilsynet har i hgringsudkast til
afggrelse beregnet et nedskrivningsbehov pa Bankens investeringsejendomme og aktiver i midlertidig besiddelse
pa 15,6 mio. kr., og pabyder i hgringsudkastet Banken at foretage genberegning pa visse af Bankens
investeringsejendomme og aktiver i midlertidig besiddelse, hvilket kan medfgre et yderligere nedskrivningsbehov.
Banken har per 30. september 2015 foretaget en samlet nedskrivning af ejendomsportefaljen (inklusive aktiver i
midlertidig besiddelse) pa netto 2 mio. kr., heri indeholdt nedskrivninger pa 5,8 mio. kr. pa de ejendomme, som
Finanstilsynet har indikeret nedskrivningsbehov pa. Banken skal dog bemeerke, at i henhold til modtaget
heringsudkast til afggrelse pa regnskabskontrolsagen, er der fortsat en usikkerhed forbundet med
veaerdiansaettelsen. Usikkerheden vurderes at vaere i niveauet 10 mio. kr.

Banken har en hgj eksponering om landbrugskunder, og en fortsaettelse eller forveerring af landbrugets
lavkonjunktur kan medfgre forsatte nedskrivninger pa landbrugskunder.

Risici forbundet med handelsbranchen.

Risici forbundet med bygge- og anlaegsbranchen.

Risici forbundet med rentetilpasningslan.

Et fald i veerdien af, eller likviditeten af, de sikkerheder, der er stillet for @stjydsk Banks udlan, kan medfgre, at
Banken ma gge sine nedskrivninger.

Nedskrivninger pa udlan mv. kan vise sig ikke at vaere tilstraekkelige til lgbende at deekke tab.

@stjydsk Bank er eksponeret mod finansielle modparter i form af afviklings- eller kreditrisiko.

Markedsmassige risici

Pstjydsk Bank er udsat for renterisici i form af eendringer i markedsrenterne pa de finansielle markeder.
Renterisici hidrgrer primaert fra @stjydsk Banks poster uden for handelsbeholdningen (ind- og udldn mv.), samt
obligationsbeholdningen.

Fald i aktiekurserne pa @stjydsk Banks aktiebeholdning.

Banken er udsat for valutarisici vedrgrende @stjydsk Banks nettopositioner i fremmed valuta, fondsbeholdning i
fremmed valuta, kontantvaluta samt spot- og valutaterminsforretninger.

Risici relateret til likviditet og kapital

Dstjydsk Bank er afhaengig af adgang til tilstraekkelig likviditet.

Safremt @stjydsk Bank ikke kan opfylde fremtidige krav til likviditet, kan det medfgre, at @stjydsk Bank mister sin
tilladelse til at drive pengeinstitutvirksomhed og tvinges til afvikling med deraf fglgende risiko for en negativ
indflydelse pa veerdien af Aktierne.

En betydelig del af Bankens indl&n er opndet via internet-baserede prisportaler. Denne del af indl@net vurderes
at veere seerlig falsom mht. funding omkostning.

Dstjydsk Bank er afhaengig af et tilstraekkeligt Kapitalgrundlag for at opfylde Solvenskrav og tiltraekke kapital.
Dstjydsk Bank er underlagt de generelle solvens- og kapitaldeekningskrav i henhold til Lov om finansiel
virksomhed.

Nar Finanstilsynets Solvenskrav skal aflgses af et Individuelt Solvensbehov, forventes dette marginalt at overstige
det fastsatte Solvenskrav pé 13,2 %.

Fra 1. januar 2016 og frem mod 2019 indfases Kapitalbevaringsbufferen, som gger kravet til savel Kapitalprocent
som Egentlig Kernekapital (CET1). Per 1. januar 2016 er den fastsat til 0,625 %, og fra 1. januar 2019 skal den
mindst udggre 2,5 %.

Banken har Statsligt Kapitalindskud i form af Hybrid Kernekapital med en hovedstol pa 157 mio. kr. @stjydsk Bank
gnsker, nar Banken er ude af genopretning med en vis overdaekning, at sgge om tilladelse til at kunne delindfri 40




%, cirka 69 mio. kr., af dette statslige kapitalindskud. Den resterende del af det statslige kapitalindskud vil per 1.
januar 2018 ikke leengere kunne medregnes ved opggrelsen af Bankens Kapitalprocent.

Operationelle risici
. @stjydsk Banks aktiviteter indebaerer operationelle risici, herunder som fglge af utilstraekkelige eller
fejlbehaeftede interne procedurer, menneskelige eller systemmaessige fejl og kriminelle handlingeri og uden for
organisationen.

. Risici forbundet med at @stjydsk Banks strategi ikke kan gennemfgres.
. Risici forbundet med informationsteknologi og -systemer og outsourcing.
. @stjydsk Banks risikostyringssystemer kan vise sig at vaere utilstraekkelige.

. Dstjydsk Bank er afhaengig af at kunne fastholde og tiltraekke kvalificerede medarbejdere. Banken har i lgbet af
de seneste ar oplevet en vis personaleudskiftning.

Andre risici forbundet med @stjydsk Banks virksomhed

. Risici for tab som felge af eendringer i eksterne forhold eller begivenheder, der skader @stjydsk Banks omdgmme
eller indtjening.
. Risici forbundet med konkurrencesituationen. Det danske finansmarked er kendetegnet ved et betydeligt antal

pengeinstitutter. Det er Ledelsens vurdering, at Bankens historik med betydelige nedskrivninger over en arrakke
har medfgrt, at Bankens omdgmme er pavirket negativt, ligesom den deraf falgende svage kapitalstruktur har
medfgrt, at Banken i dag har en hgjere gennemsnitlig fundingomkostning.

. Risici forbundet med lovgivningsmaessige rammer og tiltag fra tilsynsmyndigheder. Indfasningen af
Kapitalkravsforordningen (CRR] stiller sgede krav til @stjydsk Banks kapitalsammenseetning. Fra den 1. januar
2018 vil Banken ikke laengere kunne medregne de statslige kapitalindskud ved opggrelsen af kapitalprocenten.

. Kommende regnskabsregler kan forgge nedskrivningsniveauet.

. Risici forbundet med aendringer i skattelovgivningen.

. @stjydsk Bank kan blive palagt at afholde yderligere omkostninger til Garantiformuen.

. Risici forbundet med verserende og potentielle retssager.

D.3 Risici . Investering i Tegningsretter og Aktier, herunder de Udbudte Aktier, indebaerer en betydelig risiko.

forbundet med Tegningsretterne og Aktierne er investeringsprodukter, der er risikomaerket i kategorien "gul” i henhold til
Bankens Finanstilsynets bekendtggrelse om risikomaeerkning af investeringsprodukter (bekendtggrelse nr. 345 af 15. april
Aktier og 2011). Risikomeerkning i kategorien "gul” betyder, at der er risiko for, at investorer kan tabe det investerede
Udbuddet belgb helt eller delvist, men at produktet i henhold til risikomaerkningskategorien ikke er vanskeligt at

gennemskue.
. Likviditeten i Aktierne og Tegningsretterne kan vaere begraenset.
. Der kan ske store udsving i kursen pd Aktierne.

. Pstjydsk Bank har ikke udbetalt udbytte for regnskabsarene 2012, 2013 og 2014, og Aktionzerer kan ikke
forvente et lebende afkast af investeringen i form af udbytte.

. Der er risiko for at Udbuddet ikke gennemfgres.

. @stjydsk Bank kan i fremtiden udstede yderligere aktier eller andre veerdipapirer, hvilket kan pavirke kursen pa
Aktierne og/eller medfgre udvanding for Bankens Aktioneerer.

. Tegningsretter, der ikke er udnyttet inden udlgbet af Tegningsperioden (den 7. december 2015), vil bortfalde
uden adgang til kompensation.

. Aktionzerer, som ikke udnytter deres Tegningsretter, vil blive udvandet, og udvandingen vil vaere vaesentlig.

. Safremt Udbuddet gennemfgres, vil Banken kunne f& en kontrollerende Aktioneer, som har faet en
forh&ndstilkendegivelse fra Finanstilsynet om at kunne forvente at opna dispensation fra tilbudspligten efter §
31, stk. 1, jf. stk. 8, i lov om veerdipapirhandel m.v. til at fremsaette pligtmaessigt kgbstilbud til Bankens gvrige
Aktionaerer.

AFSNIT E - UDBUD

E.1 Nettoprovenu Bruttoprovenuet udger ved gennemfgrelse af Udbuddet, 83,4 mio. kr., svarende til 83.440.000 stk. Udbudte Aktier a nominelt
og samlede 0,50 kr.
omkostninger .
Det skgnnede nettoprovenu fremkommer som bruttoprovenuet fratrukket de skgnnede omkostninger, der skal betales af
Banken i forbindelse med Udbuddet. Det skgnnede nettoprovenu forventes at udggre 75,4 mio. kr.
De skgnnede omkostninger, som skal betales af @stjydsk Bank i forbindelse med Udbuddet, forventes at udgere 8 mio. kr.
Dette belgb inkluderer blandt andet honorar til finansielle og juridiske radgivere og Bankens revisor, omkostninger til VP,
NASDAQ Copenhagen, trykning, layout, forsendelse samt tegningsprovision til investorer, der har afgivet bindende
tegningstilsagn.
Banken palaegger ikke investorerne kurtage.
E.2a Baggrund for Udbuddet er en del af den Rekapitaliseringsplan, som Banken har udarbejdet med henblik pa at bringe Banken ud af

Udbuddet og
anvendelse af
provenu

genopretning.

Lind, Artha Kapitalforvaltning samt Arbejdernes Landsbank har afgivet Tegningstilsagn om at tegne Aktier til Tegningskursen
i et sddant omfang, at Udbuddet tegnes fuldt ud og der dermed opnés et bruttoprovenu pd i alt 83,4 mio. kr. Det er en




forudseetning for Tegningstilsagnet at Banken, fra Finanstilsynet, opnar tilladelse til at tilbagekgbe Ansvarlig Lanekapital pa
i alt 70 mio. kr. fra Lind, Artha Kapitalforvaltning og Artha Kapitalforvaltnings kunder samt til, séfremt Banken efter Udbuddet
er ude af genopretning, at betale oprullede renter pa de ansvarlige lan.

Provenuet fra Udbuddet vil derfor primaert ga til at indfri det ansvarlige lan, men vil samtidig medfgre en styrkelse af Bankens
Kapitalgrundlag, idet den Ansvarlige L&nekapital per 30. september 2015 kun kunne medregnes i Bankens Kapitalgrundlag
som Supplerende Kapital, mens Bankens Egentlige Kernekapital (CET1) bliver gget med nettoprovenuet pa forventeligt 75,4
mio. kr. som fglge af Udbuddet.

E3

Udbuds-
betingelser

Udbuddet omfatter 83.440.000 stk. Udbudte Aktier.

Forventet tidsplan for de vigtigste begivenheder:

Tidsplan

Sidste dag for handel med Eksisterende Aktier, inkl. Tegningsretter (forudsat handel med seaedvanlig valgr pé to

19. november 2015 handelsdage)

Forste dag for handel med Eksisterende Aktier, ekskl. Tegningsretter (forudsat handel med sadvanlig valgr pa to

20. ber 2015
november handelsdage)
20. november 2015  Optagelse af Tegningsretter til handel
23. november 2015 Tildelingstidspunkt for Tegningsretter (kL. 12:30)

2

I

.november 2015  Tegningsperioden starter

w

. december 2015 Handelsperioden med Tegningsretter slutter

~

.december 2015 Tegningsperioden slutter

11. december 2015 Registrering af de Udbudte Aktier hos Erhvervsstyrelsen
14. december 2015 Forste handelsdag for Udbudte Aktier

Indtil registrering af de Udbudte Aktier hos Erhvervsstyrelsen, er @stjydsk Bank til enhver tid berettiget til at tilbagekalde
Udbuddet, herunder safremt det vurderes, at der er forhold, der ger, at det vil veere umuligt eller uhensigtsmeessigt at
gennemfgre Udbuddet.

En tilbagekaldelse vil i givet fald blive meddelt via NASDAQ Copenhagen samt via Bankens hjemmeside.

Hvis Udbuddet ikke gennemfares, vil udnyttelse af Tegningsretter, som allerede matte veere sket, automatisk blive annulleret,
tegningsbelgbet for de Udbudte Aktier vil blive refunderet (med fradrag af eventuelle transaktionsomkostninger) til den sidst
registrerede ejer af de Udbudte Aktier p3 tilbagekaldelsestidspunktet, alle Tegningsretter vil bortfalde, og der vil ikke blive
udstedt nogen Udbudte Aktier. Dette medfgrer, at investorer, der har erhvervet Tegningsretter i Handelsperioden, vil lide et
tab svarende til kesbesummen for Tegningsretterne med tillaeg af eventuelle transaktionsomkostninger.

Det mindste antal Udbudte Aktier, en indehaver af Tegningsretter kan tegne, vil veere et (1) stk. Udbudt Aktie, hvilket kraever
udnyttelse af en (1) stk. Tegningsret og betaling af Udbudskursen. Der er ingen maksimumsgranse for det antal
Tegningsretter, en indehaver af Tegningsretter kan udnytte.

Instrukser om udnyttelse af Tegningsretter er bindende og kan ikke tilbagekaldes eller zndres. Ved udnyttelse af
Tegningsretterne skal indehaveren betale 1 kr. per Udbudt Aktie, der tegnes.

Betaling for de Udbudte Aktier sker i danske kroner pa tegningstidspunktet, dog senest den 11. december 2015, mod levering
af de Udbudte Aktier p& erhververens konto i VP. Indehavere af Tegningsretter skal overholde kontoaftalen med
vedkommendes danske kontofgrende institut eller andre finansielle formidlere, hvorigennem de har Aktier. Finansielle
formidlere, hvorigennem en indehaver har Tegningsretter, kan kraeve betaling pé en tidligere dato.

De Udbudte Aktier udstedes under en midlertidig ISIN-kode. De Udbudte Aktier vil ikke blive saerskilt optaget til handel og
officiel notering pd NASDAQ Copenhagen under den midlertidige ISIN-kode. Den midlertidige ISIN-kode vil alene blive
registreret i VP. De Udbudte Aktier vil saledes forst kunne handles pd NASDAQ Copenhagen efter sammenlagningen med
ISIN-koden for de Eksisterende Aktier.

Udbuddet bliver kun gennemfgrt, nar og hvis de Udbudte Aktier, der tegnes, udstedes af @stjydsk Bank efter registrering i
Erhvervsstyrelsen, hvilket forventes at ske den 11. december 2015.

Tegningsretterne er omseetningspapirer, der forventes optaget til handel og officiel notering pa NASDAQ Copenhagen.
Indehavere af Tegningsretter, der gnsker at tegne Udbudte Aktier, skal ggre det gennem eget kontofgrende institut eller
anden finansiel formidler i overensstemmelse med disses regler.

Aktionzerer, som udnytter deres Tegningsretter, og investorer, der tegner Udbudte Aktier, anses for at have erklzeret, at de
har overholdt enhver geeldende lovgivning. Kontofgrende institutter, der udnytter Tegningsretter pa vegne af Aktionzerer,
anses for at have erkleeret, at de har overholdt de udbudsprocedurer, der er angivet i dette Prospekt.




Safremt Tegningsretterne til tegning af de Udbudte Aktier ikke gnskes udnyttet, kan Tegningsretterne selges i
Handelsperioden for Tegningsretterne. Erhververen kan anvende de erhvervede Tegningsretter til tegning af de Udbudte
Aktier. Indehavere, der gnsker at salge deres Tegningsretter, skal give deres kontofgrende institut eller anden finansiel
formidler meddelelse herom.

Udbudte Aktier, som ikke er blevet tegnet af @stjydsk Banks Eksisterende Aktionzerer i henhold til deres fortegningsret ved
udnyttelse af Tegningsretter eller af investorer i henhold til erhvervede Tegningsretter inden Tegningsperiodens udlgb, vil
uden kompensation til ihaendehaverne af uudnyttede Tegningsretter blive tegnet af en gruppe investorer, der tilsammen har
afgivet tilsagn om tegning af Udbudte Aktier.

Tegningsretter, som ikke udnyttes i Tegningsperioden, mister deres gyldighed og veerdi, og indehaveren af sddanne
Tegningsretter er ikke berettiget til kompensation.

E.4 Fysiske og @stjydsk Bank har ydet [an til og modtaget sikkerhedsstillelser fra medlemmer af Bestyrelsen og Direktionen. Banken har
juridiske endvidere eksponeringer mod virksomheder, hvor Bestyrelsesmedlemmer i @stjydsk Bank har vaesentlige interesser.
personers
interesse i Visse medlemmer af Bestyrelsen samt Direktionen og Ngglemedarbejderne og en raekke investorer, herunder Arbejdernes
Udbuddet Landsbank, Lind og Artha Kapitalforvaltning, har afgivet tilsagn om direkte eller indirekte at tegne aktier i Udbuddet.
eller
interesse- Ledelsen er ikke bekendt med andre mulige interesser eller mulige interessekonflikter i relation til Udbuddet, der er
konflikter vaesentlige for @stjydsk Bank.

E.5 Bors- De Udbudte Aktier udstedes af @stjydsk Bank.
noterende
enhed og Der er indgdet aftale med Aktieselskabet Arbejdernes Landsbank om at ikke at selge eller pd anden vis overdrage
lock-up Eksisterende Aktier i @stjydsk Bank i perioden frem til tildeling af Tegningsretter.
aftaler

E.6 Udvanding Eksisterende Aktionaerer, der udnytter tildelte Tegningsretter fuldt ud til tegning af Udbudte Aktier, vil ikke blive udvandet i

forbindelse med Udbuddet. Undlader en Eksisterende Aktionaer helt eller delvist at udnytte tildelte Tegningsretter, vil den
Eksisterende Aktionzers ejerandel kunne blive udvandet med op til 93,33 % som fglge af Udbuddet.
Den 30. september 2015 udgjorde egenkapitalen 158,4 mio. kr. svarende til en indre vaerdi per Aktie p& 26,58 kr. Den indre
vaerdi per Aktie beregnes ved at dividere den samlede egenkapital med antallet af Aktier fratrukket @stjydsk Banks besiddelse
af egne Aktier.
Ved Udbuddets gennemfgrelse af 83.440.000 stk. Udbudte Aktier og efter fradrag af skennede omkostninger i forbindelse med
Udbuddet udgjorde egenkapitalen per 30. september 2015 cirka 233,8 mio. kr. svarende til en indre veaerdi per Aktie pa 2,62
kr. Dette udger en umiddelbar reduktion af den indre veerdi per Aktie pa 23,96 kr. og dermed en udvanding pa 90,16 % for
Eksisterende Aktionaerer og en umiddelbar forggelse af den justerede egenkapital per Aktie pa 1,62 kr. svarende til 161,54 %
for nye investorer.
Tegningskurs per Udbudt Aktie Kr. 1,00
Indre vaerdi per Aktie per 30. september 2015 Kr. 26,58
Reduktion i indre veerdi per Aktie, der kan henfgres til Udbuddet, i forhold til per 30. september 2015 Kr. 23,96
Relativ udvanding per Eksisterende Aktie % 90,16
Indre vaerdi per Aktie efter Udbuddet Kr. 2,62
Forggelse per Aktie for nye investorer Kr. 1,62
Forggelse per Aktie for nye investorer % 161,54
E.7 Gebyrer Ikke relevant. Banken palaegger ikke investorerne kurtage.




RISIKOFAKTORER

Investering i Tegningsretter og Aktier, herunder de Udbudte Aktier, indebaerer en betydelig risiko. Tegningsretterne og
Aktierne er investeringsprodukter, der er risikomaerket i kategorien “qul” i henhold til Finanstilsynets bekendtgorelse om
risikomaerkning af investeringsprodukter (bekendtgorelse nr. 345 af 15. april 2011). Risikomaerkning i kategorien "gqul”
betyder, at der er risiko for, at investorer kan tabe det investerede belob helt eller delvist, men at produktet i henhold til
risikomaerkningskategorien ikke er vanskeligt at gennemskue.

Folgende risikofaktorer vurderes som vaesentlige og bor sammen med de ovrige oplysninger i dette Prospekt overvejes
omhyggeligt, inden der traeffes en investeringsbeslutning. De naevnte forhold er vaesentlige for vurderingen af en mulig
investering i Tegningsretter og Aktier i dstjydsk Bank, men ikke udtommende. Investorer anbefales at konsultere
relevante radgivere inden en investering i Aktier og Tegningsretter. Investering i aktier er udelukkende passende for
investorer, der har en betydelig erfaring med og viden om de finansielle forhold, der har relevans i forhold til en
fyldestgorende vurdering og analyse af de pagaeldende aktier, og som er i stand til at baere de skonomiske risici, der er
forbundet med investering i aktier.

Séfremt nogle af nedenstdende risikofaktorer bliver en realitet, vil det kunne fa en vasentlig negativ indflydelse pa
Ostjydsk Banks virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling. | yderste konsekvens kan en udmentning af en eller flere
risikofaktorer fore til, at Ostjydsk Bank ma lukke med tab, og investorerne taber deres investering. Det er ikke muligt at
kvantificere betydningen af de enkelte risikofaktorer, idet hver risikofaktor kan materialisere sig i storre eller mindre
omfang og have uforudsete konsekvenser med tab til folge.

Dette Prospekt indeholder fremadrettede udsagn, der er forbundet med risici og usikkerhed. dstjydsk Banks faktiske
resultater kan afvige vaesentligt fra dem, der omtales i disse fremadrettede udsagn som folge af visse faktorer, listet
herunder, men ikke begreenset til de risici, som er beskrevet nedenfor og andetsteds i dette Prospekt.

For at opfylde lovgivningsmaessige krav, herunder saerligt Lov om finansiel virksomhed, samt Kapitalkravsforordningens
[CRR)] og ovrige bekendtgorelsers oplysningskrav, har Ostiydsk Bank offentliggjort detaljerede informationer om risici,
kapitaldekningsstruktur, kapitaldaekning, risikostyring mv. i form af risikorapporter. Der er udarbejdet risikorapport for
Ostjydsk Bank per 31. december 2014. Rapporten er tilgaengelig pd www.oeb.dk og giver, efter Bankens opfattelse, et
retvisende billede af Ostjydsk Banks reelle risikosituation.

Risikofaktorerne, som knytter sig til Dstjydsk Banks virksomhed og aktiviteter, kan opdeles i folgende kategorier:

Risici forbundet med @stjydsk Banks aktuelle situation

Risici forbundet med globale og nationale skonomiske forhold
Kredit- og forretningsrisici

Markedsmaessige risici

Risici relateret til likviditet og kapital

Operationelle risici

Andre risici forbundet med @stjydsk Banks virksomhed

Risici knyttet til Bankens Aktier og Udbuddet

/ det folgende er risikofaktorerne opdelt i ovennaevnte kategorier. Kategorierne og de risikofaktorer, der beskrives, er ikke
anfort i prioriteret reekkefolge efter betydning eller sandsynlighed.

RISICI FORBUNDET MED @STJYDSK BANKS AKTUELLE SITUATION

@stjydsk Bank realiserede i drene frem til 2007 en betydelig vaekst i forretningsomfang og indtjening. Perioden herefter
og frem til Prospektdatoen har vist, at veeksten var sket pa grundlag af en utilstraekkelig kreditstyring, hvilket i
kombination med finanskrisen har medfgrt, at Banken i perioden derefter har haft betydelige nedskrivninger.

Banken har ved Finanstilsynets inspektioner i 2013, 2014 samt 2015 fdet pabudt betydelige nedskrivninger. Efter
nedskrivningerne i 2013 var Bankens solvens mindre end det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav. Som fglge heraf
udarbejdede og gennemfgrte Banken en genopretningsplan, der styrkede Bankens solvens tilstraekkeligt til, at Banken
ved udgangen af 2. halvar 2013 var ude af genopretning.



| 2014 gennemfgrte Finanstilsynet en opfelgningsundersggelse pa inspektionen af Banken i 2013. Undersggelsen
resulterede i, at der blev konstateret behov for yderligere nedskrivninger, hvilket medfgrte, at Banken kunne opfylde
lovens mindstekrav om en Kapitalprocent pd 8 men ikke det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav. Banken matte herefter
igen udarbejde en genopretningsplan. Resultatet af det arbejde, der blev igangsat, var, at Banken reducerede de
risikovaegtede aktiver for derved at gge Bankens Kapitalprocent, uden at det dog var tilstreekkeligt til, at Banken kom ud
af genopretning, som fglge af at Banken fortsat ikke levede op til kravene om kapitalens sammensaetning.

Finanstilsynet var i marts 2015 pd inspektion i @stjydsk Bank. Der var tale om en opfglgningsundersggelse pa inspektionen
i 2014. Finanstilsynet konstaterede, at Banken havde en hgj andel af udlan til erhverv p& 72,5 % ultimo 2014 mod 47,9 % i
sammenlignelige institutter, ligesom Bankens udlan var mere koncentreret omkring udlan til ejendomme. Udlanet til
denne branche udgjorde 18,8 % mod 10,3 % for sammenlignelige institutter. Finanstilsynet fandt behov for nedskrivninger
pa 60,5 mio. kr. pd Bankens udlan ultimo 1. kvartal 2015.

Banken fik desuden en risikooplysning om, at Banken overskred Tilsynsdiamantens pejlemaerke for store eksponeringer,
samt at Banken burde fortseette arbejdet med at nedbringe disse. Banken overskred endvidere 25 %-graensen for store
eksponeringer, jf. CRR artikel 395-396. Banken blev desuden underlagt en raekke dispositionsbegrasnsende pabud.

Kapitalprocenten blev den 30. september 2015 opgjort til 13,5 % og var dermed over lovens minimumskrav pa 8 % samt
det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav pa 13,2 %. Bankens Egentlige Kernekapitalprocent (CET1) udgjorde 5,1 % per
30. september 2015 og var dermed over lovens minimumskrav pa 4,5 %. Med baggrund i Finanstilsynets udmeldte Sgjle
[I-tillzeg pa 5,2 % til den Egentlige Kernekapitalprocent (CET1) er kravet til den Egentlige Kernekapitalprocent (CET1) pa
9,7 %, og Banken har saledes en underdaekning pa 4,6 %, eller 143,5 mio. kr.

Bankens aktuelle situation med et utilstraekkeligt Kapitalgrundlag, stor erhvervseksponering, stor koncentration af
ejendomseksponeringer, mange store eksponeringer samt generelt lav bonitet pd Bankens eksponeringer medfgrer, at
der er betydelig usikkerhed knyttet til Bankens fremtidige overlevelse, hvis ikke Kapitalgrundlaget styrkes.

For at styrke Bankens Kapitalgrundlag har Ledelsen udarbejdet en plan for rekapitalisering af Banken, omfattende
Udbuddet, ("Rekapitaliseringsplanen”], som indeholder falgende punkter:

e Gennemfgrelse af en fortegningsemission ("Udbuddet”) pa 83,4 mio. kr. Banken har modtaget bindende tilsagn
fra Lind, Artha Kapitalforvaltning samt Arbejdernes Landsbank om, pa visse betingelser, at tegne Aktier til
Tegningskursen i et sddant omfang, at Udbuddet, safremt det gennemfares, tegnes fuldt ud, og der dermed opnés
et bruttoprovenu pa i alt 83,4 mio. kr. Som et led i det bindende Tegningstilsagn planleegger Banken at indfri
Ansvarlig Lanekapital med 70 mio. kr. For yderligere information se del II, afsnit 6.5 "Tegningstilsagn”.

e Optagelse af Tabsabsorberende Hybrid Kernekapital. @stjydsk Bank har indgdet aftale med en professionel
investor om, efter gennemfgrelsen af Udbuddet og betinget af en raekke saedvanlige betingelser, at optage ny
Tabsabsorberende Hybrid Kernekapital pa 75 mio. kr. For yderligere information, se del I, afsnit 10.3.3.
“Finansieringsaftaler”.

Safremt Rekapitaliseringsplanen og planlagte indfrielser af Ansvarlig Lanekapital gennemfgres, vil Bankens
kapitalnggletal proforma, per 30. september 2015, kunne opggres til:

e Kapitalprocent: 16,2 %

e Individuelt Solvenskrav: 13,2 %

e Egentlig Kernekapitalprocent (CET1 %) inklusive Tabsabsorberende Hybrid Kernekapital: 10,0 %
e Kravtil Egentlig Kernekapitalprocent (CET1 %) inklusive Sgjle II-krav: 9,7 %

Safremt Banken, nar den efter gennemfgrelsen af Rekapitaliseringsplanen opggr Bankens Kapitalprocent, opfylder
kravene til kapital og sammenszatningen af kapital som fastlagt ud fra det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav, vil
Banken endvidere opggre Bankens Solvensbehov. Ledelsen vurderer, at Bankens Solvensbehov alt andet lige marginalt
vil overstige det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav.



Det er Ledelsens vurdering, at det pa nuvaerende tidspunkt er usikkert, om Banken kommer ud af genopretning inden
udgangen af 2015. Det er endvidere usikkert, om Banken vil have tilstraekkelige kapitalressourcer til at opfylde de
regulatoriske krav til kapitalen per 1. januar 2016, nar Kapitalbevaringsbufferen indfases med 0,625 %. Gennemfgrelsen
af Rekapitaliseringsplanen er dog et vaesentligt skridt i retning af at komme ud af genopretning, og Banken vil, safremt
der efter gennemfgrelsen af Rekapitaliseringsplanen fortsat er underdaekning pa kapitalen, sgge at afhjeelpe dette via den
fremadrettede drift.

Safremt Banken kommer ud af genopretning men, f.eks. som falge af indfgrelse af kapitalbevaringsbufferen, ikke opfylder
det kombinerede bufferkrav, underleegges Banken en raekke restriktioner i form af bl.a. begraensninger vedrgrende
udbytte, betaling af variabel lgn og betalinger pa hybride kernekapitalinstrumenter.

Bestyrelsen har fastlagt en malsatning om, at den kapitalmaessige overdakning i forhold til det opgjorte Solvensbehov
skal udggre mindst 2,0 %, og at overdaekningen i forhold til det til enhver tid geeldende krav til Egentlig
Kernekapitalprocent (CET1 %) skal udggre mindst 1,0 %. Selvom Banken vil blive bragt ud af genopretning, vil Banken
saledes forsat have fokus pa at styrke Kapitalgrundlaget, sa laenge malsaetningen ikke er opfyldt.

Risici forbundet med gennemfgrelse af Rekapitaliseringsplanen

Ledelsens har ikke kendskab til forhold, der vil medfgre, at de betingelser, der er knyttet til gennemfgrelsen af
Rekapitaliseringsplanen, ikke vil veere opfyldt pa tidspunktet for Udbuddets endelige gennemfgrelse. En vasentlig
forudseetning for gennemfgrelsen af Rekapitaliseringsplanen er, at der ikke inden tidspunktet for tilbagekgbet af de
ansvarlige an er indtradt begivenheder eller @ndringer, som er til vaesentlig skade for Bankens gkonomiske eller
finansielle stilling. Der kan ikke gives sikkerhed for, at der ikke indtreeder begivenheder, der kan f& vaesentlig negativ
indvirkning pad @stjydsk Banks virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling, hvilket kan medfare, at
Rekapitaliseringsplanen ikke gennemfgres, og Bankens Kapitalgrundlag derfor ikke styrkes som planlagt. Safremt
@stjydsk Bank ikke kan opfylde fremtidige krav til kapitalnggletal, kan det medfgre, at @stjydsk Bank mister sin tilladelse
til at drive pengeinstitutvirksomhed og tvinges til afvikling med deraf fglgende risiko for en negativ indflydelse pa veerdien
af Aktierne.

Risici forbundet med Bankens fremtidige kapitaloverdakning

Safremt Banken, nar den efter gennemforelsen af Rekapitaliseringsplanen opger Bankens Kapitalprocent, opfylder
kravene til kapital og sammensatningen af kapital, som fastlagt ud fra det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrayv, vil
Banken endvidere opggre Bankens Solvensbehov. Ledelsen vurderer, at Bankens Solvensbehov alt andet lige marginalt
vil overstige det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav.

Fra 1. januar 2016 og frem mod 2019 indfases Kapitalbevaringsbufferen, som gger kravet til sdvel Kapitalprocent som
Egentlig Kernekapital (CET1). Per 1. januar 2016 er Kapitalbevaringsbufferen fastsat til 0,625 %, og fra 1. januar 2019 skal
den mindst udggre 2,5 %. Derudover har Erhvervs- og vaekstministeren mulighed for at fastaette en Virksomhedsspecifik
Kontracyklisk Kapitalbuffer pd mellem 0 og 2,5 %, som indfases med 0,5 % om &ret fra 2015. Per 30. september 2015 er
den fastsat til 0 %. Bankens fremadrettede opfyldelse af kravene i Kapitalkravsforordningen forudsaetter, at Banken
fremadrettet far vaesentligt feerre nedskrivninger end, hvad der har vaeret tilfeeldet de seneste ar. Dette vil i seerlig grad
vaere udtalt, sdfremt der bliver fastsat en buffersats for den Virksomhedsspecifikke Kontracykliske Kapitalbuffer.

Finanstilsynet har udtaget Bankens arsrapport for 2014 samt halvarsrapporten for 1. halvar 2015 til regnskabskontrol.
Regnskabskontrolsagen er ikke afsluttet pa nuveerende tidspunkt. Banken har modtaget Finanstilsynets hgringsudkast til
afggrelse, hvori Finanstilsynet har beregnet nedskrivninger af Bankens investeringsejendomme og aktiver i midlertidig
besiddelse med 15,6 mio. kr. pr. 30. juni 2015. | hgringsudkastet pabydes Banken desuden at foretage genberegninger,
som kan medfgre et andet nedskrivningsbehov. | tillaeeg hertil padbyder Finanstilsynet ligeledes i hgringsudkastet, at
Banken skal offentligggre en supplerende/korrigerende information herom til halvarsrapporten for 1. halvar 2015.

Banken har per 30. september 2015 foretaget en samlet nedskrivning af ejendomsportefgljen [(inklusive aktiver i
midlertidig besiddelse]) netto pd 2 mio. kr., heri indeholdt nedskrivninger pd 5,8 mio. kr. pa de ejendomme, som
Finanstilsynet har indikeret nedskrivningsbehov pa. Banken skal dog bemaerke, at i henhold til modtaget hgringsudkast
til afgorelse pa fernaevnte regnskabskontrol, er der fortsat en usikkerhed forbundet med vaerdiansaettelsen. Usikkerheden
vurderes at veere i niveauet 10 mio. kr.



| tilleeg til den beskrevne usikkerhed vedrgrende maling af ejendommene jf. ovenfor, pabyder Finanstilsynet ligeledes i
hgringsudkastet, at Banken skal offentliggere en supplerende/korrigerende information til Bankens arsrapport for 2014,
om Bankens kreditrisiko i forhold til manglende oplysninger om den gkonomiske effekt af sikkerheder, og andre forhold
der forbedrer kreditkvaliteten, i forhold til det belgb, der bedst repraesenterer den maksimale kreditrisiko, samt at der
mangler information om kreditkvaliteten pa den del af udldnene, der hverken er i restance eller nedskrevne. Tilsvarende
pabyder Finanstilsynet Banken at give supplerende/korrigerende information til Bankens &rsrapport for 2014 om, at en
del ejendomme i midlertidig besiddelse ikke salges inden for kort tid og derfor omklassificeres til
investeringsejendomme, samt at den helt overvejende del af Bankens investeringsejendomme er omklassificeret fra
aktiver i midlertidig besiddelse og dermed udggres af ejendomme, som er overtaget i forbindelse med ngdlidende
eksponeringer.

@stjydsk Bank har afleveret indsigelser til Finanstilsynets udkast til afggrelse, og herunder ogséd fremsendt yderligere
dokumentation til understgttelse af Bankens vurdering af de rejste forhold. Finanstilsynets endelige afggrelse traeffes pa
et mgde i Finanstilsynets bestyrelse og forventes at foreligge omkring arsskiftet. Safremt Finanstilsynets bestyrelse ikke
er enig i de indsigelser mv., @stjydsk Bank har afleveret, vil den endelige afggrelse inkl. genberegning af vaerdien af en
raekke ejendomme jf. de i hgringsudkastet anfgrte pabud, kunne medfgre ggede nedskrivninger for Banken og dermed
pavirke Bankens kapitaloverdakning ultimo 2015 negativt.

@stjydsk Bank har de seneste ar haft betydelige nedskrivninger, og det kan ikke udelukkes, med Bankens historik taget i
betragtning, at Banken fremadrettet vil skulle foretage yderligere betydelige nedskrivninger, herunder eventuelt i
forleengelse af Finanstilsynets fremtidige inspektioner. Sddanne nedskrivninger kan blandt andet veere afledt af en fortsat
forveerring af boniteten af Bankens erhvervskunder, hvilket specielt, hvis det geelder for Bankens store eksponeringer,
kan fa betydelig negativ effekt p& Bankens kapitalforhold. Fortsat darlige markedsvilkér for Bankens landbrugskunder
samt negativ udvikling for Bankes kunder i gvrigt kan ligeledes fa betydelig negativ effekt pd Bankens kapitalforhold.

Derudover kan Bankens lgbende arbejde med svage og ngdlidende eksponeringer medfgre, at Banken ma foretage
yderligere nedskrivninger. Som udgangspunkt sgger Banken altid at afvikle svage og ngdlidende eksponeringer i
samarbejde med kunden for at opna de bedst mulige realisationspriser pd kundens aktiver. | nogle tilfselde stiller Banken
krav til kunderne, som de ikke kan eller vilimgdekomme, ligesom der kan vaere tilfeelde, hvor Banken vurderer, at kunden
agerer i strid med Bankens gnske om at afvikle eksponeringen bedst muligt. | disse tilfaelde kan en konsekvens veere, at
kunden tages under konkursbehandling eller aktiverne pa anden vis tvangsrealiseres. Banken har i forbindelse med
udmaling af nedskrivning pa eksponeringer foretaget en vurdering af, hvilke veerdier kundens aktiver vil kunne realiseres
til samt de hermed forbundne omkostninger. | forbindelse med konkurs eller anden tvangsrealisation er der risiko for, at
aktiverne ikke kan oppebzare den forventede vaerdi, hvorfor Bankens tab bliver stgrre end den udmalte nedskrivning.

Selv safremt Banken gennemfgrer Rekapitaliseringsplanen, kan der saledes ikke gives sikkerhed for, at Bankens
Kapitalgrundlag er tilstraekkeligt til at modsta fremtidige nedskrivninger.

@stjydsk Bank gnsker, nar Banken er ude af genopretning med en vis overdakning, at sgge om tilladelse til at kunne
delindfri 40 %, cirka 69 mio. kr. af det Statslige Kapitalindskud, hvilket vil medfgre en vaesentlig fundingbesparelse for
Banken og dermed medfgre en forbedret indtjening. Safremt Banken ikke far tilladelse til at indfri det Statslige
Kapitalindskud, vil det pavirke Bankens indtjening negativt og alt andet lige medfere, at Banken pa sigt far en lavere
Kapitaloverdakning.

Bankens Statslige Kapitalindskud i form af Hybrid Kernekapital kan med de geeldende regler medregnes fremtil 1. januar
2018, hvor den resterende del, cirka 104 mio. kr., vil sgges indfriet. Det er Ledelsens vurdering, at safremt Banken ikke
senest pa dette tidspunkt har udstedt anden kapital, som indgar i Bankens Kapitalgrundlag, er der betydelig usikkerhed
knyttet til, om Banken fra 1. januar 2018 vil have et tilstraeekkeligt Kapitalgrundlag til at opfylde Bankens Solvensbehov.
Derudover blev en ny vejledning: "Vejledning om tilstraekkeligt kapitalgrundlag og solvensbehov for kreditinstitutter” sendt
i hgring den 15. september 2015, hvor der i pkt. 10 stilles forggede krav til "sgjle Il tilleeg” omkring kapitalinstrumenter,
der udlgber, og hvor der senest et ar for udlgb skal vaere et "sgjle Il tilleeg”, medmindre seerlige forhold gor sig geeldende.
Banken vurderer, at der er betydelig usikkerhed knyttet til konsekvensen for Banken ved en vedtagelse af vejledningen
men, at vedtagelse i den nuveerende form kan medfgre, at Bankens Solvensbehov bliver gget fra 31. december 2016.
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Safremt vejledningen i sin endelige form vil medfgre, at der skal vaere et stgrre Sgjle lI-tillaeg relateret til det Statslige
Kapitalindskud, vil dette pdvirke Bankens kapitaloverdeekning negativt og dermed stille yderligere krav til Bankens
fremadrettede indtjening, eller om at Banken vil skulle have tilfgrt yderligere kapital, der kan medregnes i Bankens
Kapitalgrundlag.

Selvom Rekapitaliseringsplanen bliver gennemfgrt i sin helhed, kan @stjydsk Bank, afhaengig af den fremtidige indtjening,
fa behov for yderligere kapital i fremtiden, herunder til refinansiering af det Statslige Kapitalindskud. Der kan, safremt
dette bliver tilfaeldet, ikke gives sikkerhed for, at @stjydsk Bank, selv efter gennemfgrelsen af Rekapitaliseringsplanen, vil
vaere i stand til at tiltreekke ngdvendig kapital fra andre kilder, som kan sikre fortsat drift efter, at @stjydsk Banks
nuvaerende og forventede fremtidige kapitalressourcer matte vaere opbrugt. Hvis @stjydsk Bank ikke kan tiltraekke ny
kapital, kan det have vaesentlig negativ indvirkning pa @stjydsk Banks virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Selvom Bankens Kapitalprocent samt Egentlige Kernekapitalprocent (CET1] efter gennemfgrelsen af
Rekapitaliseringsplanen overstiger det Individuelle Solvensbehov henholdsvis kravet til Egentlig Kernekapitalprocent
(CET1 %) inklusive Sgijle II-krav, og det Statslige Kapitalindskud bliver indfriet, kan der ikke gives sikkerhed for, at Banken
ikke pa et senere tidspunkt vil fa behov for yderligere kapital. Safremt @stjydsk Bank ikke kan opfylde fremtidige krav til
kapitalnggletal, kan det medfgre, at @stjydsk Bank mister sin tilladelse til at drive pengeinstitutvirksomhed og tvinges til
afvikling med deraf fglgende risiko for en negativ indflydelse pa veerdien af Aktierne.

RISICI FORBUNDET MED GLOBALE OG NATIONALE @BKONOMISKE FORHOLD

Risici forbundet med de globale gskonomiske forhold pa de finansielle markeder samt nationale gkonomiske
konjunkturer

Siden september 2008 har bdde de danske og de internationale finansielle markeder vaeret praeget af betydelig uro.
Danmark har oplevet betydelige udsving i gkonomisk vaekst, arbejdslgshed, aktivvaerdier, risikopreemier pd en raekke
finansielle markeder samt erhvervs- og forbrugertillid. Det private forbrug i Danmark samt omfanget af private
investeringer har ligeledes vaere pavirket negativt i forhold til perioden fgr finanskrisen. Uroen pa de finansielle markeder,
og de udfordrende makrogkonomiske forhold, har pavirket @stjydsk Bank pa en raekke omréder, herunder primeert i form
af et gget behov for nedskrivninger, hvilket har pavirket Bankens resultater negativt.

Rentemarginalen, der udtrykker forskellen i afkastet pd rentebzerende aktiver og udgifterne til rentebaerende
forpligtelser, udger en veesentlig faktor for @stjydsk Banks indtjening. En raekke banker, herunder @stjydsk Bank,
fokuserede p3, blandt andet som fglge af vanskelige fundingvilkar grundet finanskrisen, at reducere udlanene og gge
indlanene. P& trods af en generelt lavere efterspprgsel efter l&n medfgrte en gget rentemarginal, at
nettorenteindtaegterne i arene 2012 og 2013 ikke blev pavirket i samme omfang som udlansaktiviteten. | lgbet af 2014 og
2015 har der imidlertid veeret et fald i rentemarginaler som falge af gget udlansinteresse fra en raekke pengeinstitutter
samt som fglge af det generelt lave renteniveau i Danmark. Der er betydelig usikkerhed knyttet til den fremtidige
rentemarginal. En faldende rentemarginal vil pavirke @stjydsk Banks indtjening, hvilket kan fa veaesentlig negativ
indvirkning pa @stjydsk Banks virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Den lave rente har medfgrt en gget interesse for konvertering af realkreditlan, hvilket har pavirket indtjeningen hos danske
pengeinstitutter positivt. Det er dog Ledelsens vurdering, at konverteringsaktiviteten er aftagende, hvilket fremadrettet
kan pavirke @stjydsk Banks indtjening og fa vaesentlig negativ indvirkning pa @stjydsk Banks virksomhed, driftsresultat og
finansielle stilling.

Vaeksten i Danmark kan pavirkes negativt af de internationale vaekstudsigter. Store budgetunderskud og svage gkonomier
i en reekke sydeuropeiske lande, samt aftagende vaekst i Kina, kan give yderligere uro pa de finansielle markeder og
begraense vaeksten. Safremt de globale gkonomiske forhold og de nationale gkonomiske konjunkturer forvaerres, kan det
medfgre, at en raekke af de risici, som @stjydsk Bank er udsat for, forgges eller aktualiseres. Dette kan blandt andet
pavirke @stjydsk Banks nedskrivninger, solvens, likviditet og fundingmuligheder, hvilket igen kan have vaesentlig negativ
indvirkning pa @stjydsk Banks virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.
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KREDIT- OG FORRETNINGSRISICI

@stjydsk Banks vaesentligste risiko er kreditrisiko i forbindelse med Bankens udlansaktivitet

Kreditrisikoen er risikoen for, at lantagere ikke kan eller vil opfylde deres forpligtelser, og at eventuelle sikkerheder ikke
i tilstraekkeligt omfang daekker forpligtelserne. @stjydsk Bank har som led i sin udl&@nsaktivitet pataget sig kreditrisici ved
udlan til privat- og erhvervskunder samt ved udstedelse af garantier eller kredittilsagn. Kreditrisikoen udggr langt den
vaesentligste risiko for @stjydsk Bank.

Krediteksponeringen mod privatkunder, der per 30. september 2015 udgjorde 24,1 % af Bankens samlede
krediteksponering, vedrgrer primaert finansiering af bil, bolig samt forbrug. De primaere faktorer, som kan medfgre ggede
kreditrisici for denne del af portefgljen, vurderes at vaere faldende boligpriser, stigende renter, arbejdslgshed, skilsmisse
og dgdsfald, men ogsa andre faktorer kan medfgre, at kreditboniteten forringes med deraf fslgende ggede kreditrisici.

@stjydsk Bank har en relativt hgj eksponering mod erhverv, og erhvervskundernes bonitet er lavere end for
sammenlignelige pengeinstitutter

Krediteksponeringen mod erhvervskunder, der per 30. september 2015 udgjorde 75,7 % af den samlede
krediteksponering, vedrgrer primert mindre og mellemstore virksomheder. Kreditrisici pad erhvervskundeportefgljen
udger den stgrste del af @stjydsk Banks kreditrisiko. De generelle gkonomiske konjunkturer pavirker i hgj grad er-
hvervskunder, og svage eller forvaerrede gkonomiske konjunkturer udggr saledes den stgrste kreditrisiko pd denne del af
udlénsportefgljen, blandt andet i form af faldende efterspgrgsel og driftsindtjening, forringede formue- og
finansieringsforhold, sendringer i renteniveau samt aktie- og valutakurser og andre forhold, som kan medfgre, at
kundernes betalingsevne forringes.

Udviklingen i kreditrisikoen er blevet pavirket af den gkonomiske udvikling, og kreditrisici er saledes gget som fglge af
faldende kreditbonitet i eksponeringerne samt fald i veerdien af stillede sikkerheder, hvilket allerede har medfgrt ggede
nedskrivninger og behov for kapitaldeekning og dermed ggede krav til Kapitalgrundlaget for @stjydsk Bank. | forbindelse
med salget af to filialer til Jutlander Bank per 1. januar 2015, indgik filialernes kunder med lav bonitet samt enkelte andre
eksponeringer ikke i salget, hvilket har medfgrt, at den gennemsnitlige bonitet af Bankens resterende kunder er lavere
end fgr transaktionen. Finanstilsynet har vurderet, at boniteten af @stjydsk Banks erhvervskunder er lavere end
gennemsnittet for andre mindre pengeinstitutter, og per 30. september 2015 var der konstateret OIV pa 40,4 % af summen
af Bankens eksponeringer. Endvidere har Banken historisk set ikke i tilstreekkeligt omfang konstateret
nedskrivningsbehov rettidigt. @stjydsk Bank har siden farste halvér 2013 arbejdet intensivt med at sikre en mere
hensigtsmaessig og korrekt handtering af krediteksponeringen. Uanset at det vurderes, at der er sket en vaesentlig
styrkelse af styringen pd kreditomradet, ma det dog forventes, at Banken ogsé fremadrettet vil vaere disponeret for
nedskrivninger og tab pa udldn mv., som fglge af Bankens situation, den generelt lave bonitet i Bankens eksponeringer,
og idet det er en almindelig forretningsmaessig risiko knyttet til bankdrift.

En forggelse af kreditrisici, f.eks. som fglge af negativ udvikling i den generelle gkonomi for Bankens kunder eller som
folge af darlig kredithandtering, kan pafgre @stjydsk Bank tab eller indebaere nedskrivningsbehov, risici for endelige tab
pa allerede nedskrevne eksponeringer eller medfgre at behovet for kapitaldeekning gges, hvilket kan have en vaesentlig
negativ indvirkning pa @stjydsk Banks virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Banken har mange store eksponeringer

@stjydsk Bank overholdt per 30. september 2015 ikke Tilsynsdiamantens pejlemaerke for summen af store eksponeringer
og havde derudover en eksponering, som oversteg 25 % af det Justerede Kapitalgrundlag. Banken har opndet dispensation
for overholdelse af CRR art. 396 for den pageeldende eksponering frem til 31. december 2015. Som fglge af Bankens
betydelige antal store eksponeringer, kan negativ udvikling i relativt f& af disse eksponeringer fa en relativt stor negativ
effekt pa Bankens Kapitalgrundlag.

Bankens ejendomskunder har generelt set en lav bonitet
@stjydsk Banks stgrste branchemasssige eksponering, ud af den samlede eksponering pa udlan og garantier, er over for
erhvervskunder i branchen fast ejendom. Denne eksponering udgjorde 22,8 % per 30. september 2015.

Disse kunder har veeret seerligt hardt ramt af de gkonomiske konjunkturer, blandt andet i form af gkonomiske problemer
hos eksisterende lejere og/eller andrede vilkdr og forudseetninger for (gen-Judlejning, faldende ejendomspriser,
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forringede belénings- og refinansieringsmuligheder samt likviditetsmaessige udfordringer. Ejendomsudlejningsmarkedet
for detailhandel i Bankens lokalomrade er blandt andet pavirket af andrede handelsmgnstre, dels som fglge af gget
internethandel og dels som fglge af gget koncentration af butikker i retailcentre. Ud over de lan og garantier Banken har
ydet til kunder i ejendomsbranchen, har Banken indirekte ejendomseksponering, idet kunder i gvrige brancher ligeledes
kan have investeret i ejlendomme enten som en del af driften eller som investering.

Bankens ejendomskunder har generelt set en lav bonitet i forhold til sammenlignelige institutter, og Banken har stadig
en del ngdlidende kunder, herunder enkelte store kunder. Arbejdet med oprydning i eksponeringer med ngdlidende
kunder vil fortsat kunne fgre til, at Banken skal foretage nedskrivninger. Derudover kan fortsat darlige eller forringede
markedsforhold for ejendomsbranchen medfgre risiko for vaesentlige nedskrivninger for @stjydsk Bank, hvilket vil kunne
fa vaesentlig negativ indvirkning pa @stjydsk Banks virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

| tilleeg til Bankens kreditmassige ejendomseksponering, er Banken udsat for risiko for veerdiforringelse pa Bankens
midlertidigt overtagne ejendomme samt Bankens investeringsejendomme, som i det vaesentligste udggres af ejendomme
som Banken har overtaget fra ngdlidende kunder. Den betydelige reduktion af Bankens Kapitalgrundlag har endvidere
betydet, at Bankens ejerandel af fast ejendom inklusive udlan til datterselskaber, der er ejendomsselskaber, overstiger
den i lov om finansiel virksomhed § 147 anfgrte graense pa 20 %. Det er Bankens forventning, at ejerandelen som fglge af
styrkelse af Kapitalgrundlaget samt salg af investeringsejendomme og ejendomme i midlertidig besiddelse vil vaere bragt
ned under graensen inden udgangen af 2015.

Som det fremgar af "Risikofaktorer” afsnittet "Risici forbundet med @stjydsk Banks aktuelle situation” har Finanstilsynet
udtaget Bankens arsrapport for 2014 og halvarsrapporten for 2015 til regnskabskontrol. Safremt Finanstilsynet ikke er
enig, i de indsigelser mv. @stjydsk Bank har afleveret, vil den endelige afggrelse kunne medfgre ggede nedskrivninger for
Banken og saledes fa vaesentlig negativ indvirkning pa @stjydsk Banks virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Fortsattelse eller forvarring af landbruges lavkonjunktur kan medfgre forsatte nedskrivninger pa landbrugskunder
Banken yder l&n til markbrug samt kvaeg-, malke- og svineproducenter, som alle er afhangige af udviklingen pa
henholdsvis afregningspriser og foderpriser. @stjydsk Bank har en vaesentlig risiko pa ldn og garantier inden for
landbrugssektoren, der per 30. september 2015 udgjorde 13,7 %, som er Bankens andenstgrste branchemaessige
krediteksponering.

Landbrugssektoren har i en arrackke vaeret pavirket af lavkonjunktur i branchen kombineret med valutatab pd CHF samt
tab pa renteswaps. | de seneste ar har dansk landbrug blandt andet vaeret pavirket af, at Rusland har indfgrt et stop for
import af fgdevarer fra EU, men ogsa pavirket af en opbremsning i efterspargslen efter mejeriprodukter fra Kina samt en
stor global landbrugsproduktion. Dette har medvirket til kraftigt faldende priser p& landbrugsprodukter, ikke kun i
Danmark men i en lang raekke lande.

SEGES vurderede i september 2015, at en gennemsnitlig dansk heltidsbedrift vil opnd et driftsresultat (resultat for
aflgnning af ejerens arbejdskraft samt egenkapitalen) pa nulibade 2015 og 2016, hvilket er en nedgang fra naesten 800.000
kr. i 2012, 731.000 kr. i 2013 og 370.000 kr. i 2014. Faldet i indkomsten gzelder samtlige store driftsgrene, dog saerligt
melke- og svineproducenter. Svineproducenter forventes at fa et underskud pa godt 300.000 kr. i 2015 og et mindre
positivt resultat pa cirka 75.000 kr. i 2016. Malkeproducenterne forventes i begge ar at fa et gennemsnitligt underskud i
niveauet 100.000-200.000 kr. Gennemsnitstallene daekker over en stor spredning. @stjydsk Bank har saledes bade
velindtjenende malke- og svineproducenter som kunder men ogsa kunder med svage resultater og et deraf afledt stort
likviditetsbehov.

Banken vurdererihvert enkelt tilfelde, hvordan Banken bedst muligt handterer ngdlidende landbrug. Faktorer, der indgar
i denne vurdering, er blandt andet, hvor effektiv driften er, om det er sandsynligt, at driften kan forbedres yderligere, samt
hvilke muligheder landmanden har for at afhaende landbruget. Safremt Banken vurderer, at det er mest hensigtsmaessigt
at finansiere det lgbende underskud for at sikre den fortsatte drift, vil dette medfgre, safremt der ikke er yderligere
sikkerheder, at Bankens lgbende finansiering er ensbetydende med flere nedskrivninger.
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Lavkonjunkturen har medfgrt faldende priser, herunder jordpriser, og betalingsudygtighed hos debitorer. Dette har for
@stjydsk Bank blandt andet betydet stgrre tab og nedskrivninger samt reduktion i veerdien af stillede sikkerheder,
herunder primaert veerdien af landbrugsjord.

Safremt den nuvaerende lavkonjunktur inden for landbruget fortsaetter eller forvaerres, kan dette medfgre fortsatte tab
for Bankens landbrugskunder, hvilket kan medfgre en hgjere misligholdelsesrate pa eksponeringerne. Hvis der ikke er
taget tilstraekkelig sikkerhed for lanene, eller safremt prisen pa landbrugsjorden falder eller ikke kan realiseres til de
opfgrte veerdier, kan dette fa vaesentlige negative konsekvenser for @stjydsk Banks virksomhed, driftsresultat og
finansielle stilling.

Risici forbundet med branchen handel

Banken yder lan til erhvervskunder inden for handel og har en samlet eksponering mod branchen pa 5,5 % af Bankens
samlede krediteksponering i udldn og garantier. En stor del af kunderne er enten underleverandgrer, grossist- eller
héndveerksvirksomheder, mens Banken har meget begraenset eksponering mod detailhandel.

Stigende ravarepriser og fortsat begraenset efterspgrgsel kan medfgre lavere indtjening, saerligt for underleverandgrer.
Faldende omsaetning og indtjening hos kunder med eksponering til handelsbranchen, herunder som fglge af omlaegning
af handelsmegnstre i form af gget internethandel samt gget koncentration af butikker i retailcentre, kan f& vaesentlige
negative konsekvenser for Bankens virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Risici forbundet med branchen bygge og anlag

Bankens risiko p& udldn og garantier inden for branchen bygge og anleg udgjorde 3,9 % af Bankens samlede
krediteksponering i udlan og garantier per 30. september 2015. Branchen omfatter hovedsageligt en raekke lokale
entreprengrer og byggevirksomheder.

Aktiviteten i byggeriet er de senere ar gget i de storre byer. Bankens Ledelse har konstateret, at afmatningen af aktiviteten
i lokalomradet er aftaget, ligesom ejendomspriserne i visse omrader synes at veaere stabiliseret. Dette kommer til udtryk
ved, at nogle af Bankens kunder inden for segmentet bygge og anlaeg generelt har oplevet gget aktivitet og gget indtjening
i lobet af det sidste ar. Nogle af kunderne inden for segmentet har dog realiseret betydelige underskud tidligere ar, hvorfor
de fortsat har betydelige gkonomiske vanskeligheder pa trods af den ggede aktivitet og indtjening.

Nye fald i ejendomspriser i fremtiden kan medfgre lavere afregningspriser samt fornyet afmatning i aktiviteten inden for
byggeriet, hvilket kan medfgre yderligere fald i omsaetningen for branchen. En forvaerring hos kunderne kan fa vaesentlige
negative konsekvenser for Bankens virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Risici forbundet med rentetilpasningslan

En reekke af @stjydsk Banks kunder har realkreditgeeld bestdende af rentetilpasningslan, der p.t. har meget lave renter.
En rentestigning ved kommende rentetilpasninger vil derfor medfgre en gget rentebyrde, hvilket vil kunne forringe
kundernes betalingsevne og derved repraesentere en gget risiko for Banken. Dette forhold kan vaere specielt udtalt for de
af Bankens kunder inden for blandt andet ejendomme og landbrug, som har en stor finansiel gearing og en lav eller negativ
indtjening, og vil kunne fa vaesentlig negativ indvirkning pa Bankens virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Et fald i veerdien af, eller likviditeten af, de sikkerheder, der er stillet for @stjydsk Banks udlan, kan medfgre, at Banken
ma gge sine nedskrivninger

@stjydsk Bank kraever som hovedregel sikkerhedsstillelse for eksponeringer med henblik pa at reducere kreditrisikoen.
De hyppigst forekommende sikkerheder er ejendoms-, virksomheds- og fordringspant, pant i vaerdipapirer og
indlansmidler samt garantier og kautioner.

Ved sikkerhed i form af vaerdipapirer kan vaerdipapirerne vaere unoterede og illikvide, og vaerdien kan veere taet forbundet
med udviklingen i det underliggende aktiv.

Faldende salgspriser for fast ejendom, herunder erhvervsejendomme, landbrug og private ejendomme, generelle
gkonomiske konjunkturer eller andre forhold, der fgrer til faldende priser pa veerdipapirer eller andre sikkerheder, kan
medfgre, at veerdien af de over for @stjydsk Bank stillede sikkerheder falder, og at sikkerhederne saledes ikke vil veere
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tilstraekkelige til at deekke kundens forpligtelser. Sdfremt en eksponering er konstateret havende OIV, kan faldende veerdi
af sikkerheder umiddelbart medfgre nedskrivninger for Banken. Hvis sikkerhederne er illikvide, kan sikkerhederne
muligvis ikke realiseres til deekning af kundens forpligtelser.

@stjydsk Banks vurdering af stillede sikkerheder i fast ejendom tager udgangspunkt i en konkret vurdering af
ejendommenes handelsveerdi, belyst enten ved i) en aktuel vurdering, eller ii) rentabilitetsberegning med en skgnnet
faktor fastsat ud fra ejendommens beliggenhed, anvendelse, alternative anvendelsesmuligheder, indretning, lejers
bonitet, leengde af lejekontrakten mv. Vaerdien af @stjydsk Banks sikkerheder er derfor forbundet med en betydelig risiko,
idet andringer i markedsforholdene kan fgre til et behov for en revurdering af vaerdien af de stillede sikkerheder. Selv for
eksponeringer, hvor de stillede sikkerheder er tilstreekkelige efter @stjydsk Banks nuveerende vurdering, er der
fremadrettet en vaesentlig risiko pa @stjydsk Banks udlan og garantier til ejendomssegmentet, idet vaerdien af de stillede
sikkerheder og nedskrivningsbehov kan andre sig, sdfremt markedet @ndrer sig. Hvis @stjydsk Bank ikke far yderligere
sikkerhed eller ikke kan realisere sikkerheder som forventet, kan dette pafgre Banken tab eller indebzre forggelse af
Bankens nedskrivningsbehov, risiko for endelige tab p& allerede nedskrevne eksponeringer eller behov for
kapitaldekning, hvilket kan have en vaesentlig negativ indvirkning pa @stjydsk Banks virksomhed, driftsresultat og
finansielle stilling.

Nedskrivninger pa udlan mv. kan vise sig ikke at vaere tilstraekkelige til labende at daekke tab

@stjydsk Banks nedskrivninger har vaeret betydelige i de senere ar. Ledelsen vurderer, at dette hovedsageligt skyldes, at
Banken historisk har haft en utilstreekkelig kreditstyring kombineret med stor eksponering over for brancherne
ejendomme og landbrug, der generelt har haft store nedskrivninger.

Som det beskrives i del |, afsnit 5.2. "Aktuel Situation” har Finanstilsynets inspektioner i 2011, 2013, 2014 og 2015 fart til
mernedskrivninger. Dertil kom, at der i forbindelse med afleeggelsen af arsregnskabet for 2012 samt i forbindelse med en
gennemgang af engagementerne efter Finanstilsynets inspektion i 2013, blev konstateret, at Bankens forretningsgange
og kontrolprocedurer ikke i tilstraekkeligt omfang havde konstateret nedskrivningsbehov rettidigt. Efterfglgende foretog
Banken omstruktureringer og ansatte en ny underdirektgr, der fik ansvaret for kreditomradet. Pdgeldende kreditdirektgr
fratradte per 30. september 2015. Jens Haahr, der blev ansat som kreditchef per 1. februar 2014, blev derefter forfremmet
til kreditdirekter i Banken.

@stjydsk Banks samlede driftsmaessige nedskrivninger udgjorde 490,9 mio. kr. i 2012 (korrigeret], 254,2 mio. kr. i 2013 og
312,3 mio. kr. i 2014. Nedskrivninger udgjorde for 1.-3. kvartal 2015 114,3 mio. kr. sammenlignet med 264,3 mio. kr. for
1.-3. kvartal 2014. @stjydsk Bank forventer ogsa fremover at skulle foretage nedskrivninger.

Fordelingen i nedskrivningerne, malt i kroner, relaterer sig for stgrstedelens vedkommende til Bankens
erhvervseksponeringer, primaert under brancherne fast ejendom, landbrug, bygge og anlaeg, handel samt gvrige erhvery,
hvor andringerne i de makrogkonomiske og branchemaessige forhold i perioden har medfgrt faldende vaerdier og
illikviditet i de finansierede aktiver samt forringede formue- og likviditetsforhold samtidig med, at Finanstilsynet har
praeciseret og skarpet retningslinjerne for konstatering af OlV samt for vaerdiansaettelse af sikkerheder.

Nedskrivninger pa udlan skal foretages nar indtrufne begivenheder (objektive indikatorer] hos kunder medfgrer, at de
pageaeldende kunders eksponeringer anses for at vaere veerdiforringet. Nedskrivninger foretages savel individuelt pa den
enkelte eksponering som gruppevist pa grupper af eksponeringer. Vurderingen af nedskrivningsbehovet og behovet for
reservation af kapital ved opggrelsen af Solvenskrav eller Individuelle Solvensbehov sker i vidt omfang pa baggrund af
tilgaengelig information, sken, estimater og antagelser, hvorfor vurderingen er behaftet med usikkerhed. Det kan saledes
vise sig, at foretagne nedskrivninger og reservation af kapital ved opggrelsen af Solvenskrav eller fremtidige opgjorte
Solvensbehov ikke er tilstraskkelige til at daekke tab.

@stjydsk Bank har foretaget en raekke tiltag for at forbedre kreditstyringen med henblik pa, at Banken fremadrettet bliver
bedre til at hdndtere kreditgivning samt til at sikre, at Bankens lgbende vurdering af nedskrivninger svarer til de geeldende
regler. Der kan dog ikke gives sikkerhed for, at Banken ikke fremadrettet vil skulle nedskrive i et vaesentligt omfang.

@stjydsk Banks fremadrettede nedskrivningsbehov er sdledes behaeftet med betydelig usikkerhed, og der er risiko for, at
@stjydsk Bank ma foretage veesentlige yderligere nedskrivninger. Ovenstdende forhold kan f& veesentlig negativ
indvirkning pa @stjydsk Banks virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling og kan medfgre et sget behov for kapital
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for at kunne opfylde de lovgivningsmaessige Solvenskrav, hvilket er en forudsaetning for @stjydsk Banks virksomhed som
pengeinstitut.

@stjydsk Bank er eksponeret mod finansielle modparter i form af afviklings- eller kreditrisiko

Manglende betalinger, “bank runs” og andre typer gkonomiske vanskeligheder i en dansk eller udenlandsk bank eller
andre selskaber, der tilbyder finansielle ydelser, kan medfgre likviditetsproblemer, tab samt betalings- og andre
vanskeligheder i andre selskaber, der opererer inden for den finansielle sektor, da de danske og globale finansielle
systemer og kapitalmarkeder er indbyrdes forbundne som fglge af indbyrdes kreditgivning, handelsforhold, clearing eller
andre forhold. Hvis et selskab, der tilbyder finansielle ydelser, far vanskeligheder, eller der er formodning om dette, kan
det fa afsmittende effekt pa andre aktgrer i den finansielle sektor, herunder i forbindelse med manglende betaling af ydede
lan, manglende betaling eller levering af aktiver i forbindelse med afvikling af veerdipapir- og valutahandler,
misligholdelse af forpligtelser pa indgaede finansielle kontrakter eller andre forbindelser mellem udbydere af finansielle
ydelser. S&danne risici benzavnes ofte "systemiske risici”.

Hvis systemiske risici indtraeder, kan dette fa vaesentlig negativ indvirkning pa de markeder, hvor @stjydsk Bank opererer,
og dette kan have en vaesentlig negativ indvirkning pa @stjydsk Banks virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

MARKEDSMZSSIGE RISICI

@stjydsk Bank har eksponering mod markedsrisici i form af renterisici, aktierisici og valutakursrisici

@stjydsk Bank er udsat for markedsrisici. Markedsrisici er risici for tab som fglge af sendringer i markedsvaerdien af
@stjydsk Banks aktiver og forpligtelser forarsaget af @ndringer i markedsforholdene.

Eksponering mod markedsrisici opstar blandt andet som fglge af @stjydsk Banks deltagelse i transaktioner med kunder
inden for veerdipapir- og valutamarkedet eller som fglge af @stjydsk Banks egen beholdning af veerdipapirer.

@stjydsk Banks beholdning af veerdipapirer bestdr hovedsageligt af obligationer og aktier. Dagsvaerdien af
veaerdipapirportefgljen er fglsom over for sendringer i forskellige markedsvariabler, herunder rentesatser, kreditspaend,
aktiekurser og valutakurser. @stjydsk Banks vaesentligste markedsrisici er risici som fglge af @ndringer i renteniveau
samt aktie- og valutakurser.

Renterisici er risici for tab som folge af @ndringer i markedsrenterne pa de finansielle markeder. Renterisici hidrgrer
primart fra @stjydsk Banks poster uden for handelsbeholdningen (ind- og udldn mv.) samt Bankens
obligationsbeholdning. Renterisikoen beregnes i henhold til Finanstilsynets regnskabsbekendtggrelse som risikoen ved
en parallelforskydning af renteniveauet pa 1 procentpoint. Renterisikoen for @stjydsk Bank udgjorde, per 30. september
2015, 2,2 % i forhold til Kernekapitalen efter fradrag. Dette skal forstas saledes, at safremt rentekurven parallelforskydes
med et procentpoint i opadgdende retning, vil dette resultere i positiv nettopavirkning af Bankens rentebaerende poster i
stgrrelsesordenen 2,2 % af Kernekapitalen efter fradrag. Ligeledes, hvis rentekurven parallelforskydes med et
procentpoint i nedadgdende retning, vil dette resultere i negativ nettopdvirkning af Bankens rentebzerende poster i
stgrrelsesordenen 2,2 % af Kernekapitalen efter fradrag.

Aktierisici vedrgrer risikoen for fald i aktiekurserne pa @stjydsk Banks aktiebeholdning. @stjydsk Banks aktiebeholdning
bestar primert af unoterede aktier i sektorselskaber og sekundeart af bgrsnoterede aktier og
investeringsforeningsbeviser. @stjydsk Bank tilstreeber at holde beholdningen af obligationer og aktier pa et meget lavt
niveau. Aktierisikoen for @stjydsk Bank er beregnet som en &ndring i veerdien af beholdningen af aktier pa 10 %.
Aktierisikoen udgjorde 3 mio. kr. per 30. september 2015, hvilket betyder, at et fald i vaerdien af Bankens beholdning med
10 % vil medfgre et tab pa 3 mio. kr.

Valutakursrisici vedrgrer @stjydsk Banks nettopositioner i fremmed valuta, fondsbeholdning i fremmed valuta,
kontantvaluta samt spot- og valutaterminsforretninger. For Banken vedrgrer valutarisiko i overvejende grad transaktioner
rettet mod EUR. Valutarisikoen for @stjydsk Bank er opgjort som valutakursindikator 1, der beregnes som den stgrste af
summen af alle de korte valutapositioner og summen af alle de lange valutapositioner og udtrykker et forenklet mal for
omfanget af instituttets positioner i fremmed valuta. Valutakursindikator 1 er opgjort i procent af Kernekapitalen efter
fradrag og udgjorde 0,0 % per 30. september 2015.
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@stjydsk Bank tilstreeber en rimelig risikoafdaekning af alle markedsrisikobehaeftede aktiviteter. Hvis der sker @ndringer
i markedsforholdene, herunder endringer i markedsrenterne og aktie- og valutakurserne, eller @stjydsk Banks
risikoafdaekning ikke er tilstraeekkelig, kan dette have en vasentlig negativ indvirkning pa @stjydsk Banks virksomhed,
driftsresultat og finansielle stilling.

RISICI RELATERET TIL LIKVIDITET OG KAPITAL

@stjydsk Bank er afhaengig af adgang til tilstraekkelig likviditet

Likviditetsrisikoen er risikoen for, at @stjydsk Banks omkostninger til likviditetsfremskaffelse stiger uforholdsmaessigt
meget, og/eller at adgangen til likviditet er utilstraekkelig. Manglende funding kan forhindre @stjydsk Bank i at opretholde
den vedtagne forretningsmodel eller medfgre, at @stjydsk Bank ultimativt ikke kan opfylde sine betalingsforpligtelser pa
grund af manglende funding.

Finanskrisen medferte uro pa de finansielle markeder, hvilket medfgrte vaesentligt forringede kredit- og likviditetsvilkar
og begraensede adgangen til likviditet, medmindre indlan var omfattet af statslige garantiordninger. De efterfolgende
markedsforhold pa kapitalmarkederne, vanskeligheder i nogle danske pengeinstitutter, herunder ikke mindst @stjydsk
Banks historik med hensyn til kredithandtering og konstatering af nedskrivningsbehov, har pavirket @stjydsk Banks
mulighed for at tiltreekke indlan negativt. Ledelsen vurderer fortsat, at sarligt muligheden for at tiltraekke nettoindlan pa
mere end EUR 100.000 (cirka 745.000 kr.) pa konti, hvor der er begraenset deekning fra Garantiformuen samt indlan af
leengere varighed og anden ekstern ldnoptagelse, er pavirket negativt.

Per. 30. september 2015 udgjorde @stjydsk Banks likviditetsoverdaekning 143 % i forhold til minimumskravet i Lov om
finansiel virksomhed og ligger saledes inden for Tilsynsdiamantens pejlemaerke for likviditetsoverdaekning pa 50 % samt
Bestyrelsens fastsatte mal pa minimum 75 %. 1. oktober 2015 tradte likviditetsdaekningskravet Liquidity Coverage Ratio
(LCR] i kraft. LCR er et krav til instituttets beholdning af letomsaettelige likvider i en stgrrelse svarende til dets netto in-
and outflow pa likviditet over 30 dage. Likviditetsdaekningsgraden indfgres som 60 % af likviditetsdaekningskravet fra 1.
oktober 2015, 70 % fra 1. januar 2016, 80 % fra 1. januar 2017 og 100 % fra 1. januar 2018. For mere information herom se
del |, afsnit 11.7.3 "Placeringsregler og likviditetskrav”. @stjydsk Banks likviditetsdaekningsgrad opgjort efter LCR per 30.
september 2015 udgjorde 2.643 %.

@stjydsk Bank havde per 30. september 2015 et ansvarligt lan p& EUR 12,5 mio. (cirka 93,3 mio. kr.], der forfaldt til betaling
den 31. oktober 2015. Derudover planlaegger Banken indfrielse af de to resterende ansvarlige lan pa i alt 145 mio. kr. i 4.
kvartal 2015, det ene som et element i Rekapitaliseringsplanen.

@stjydsk Bank gnsker, nar Banken er ude af genopretning med en vis overdakning, at sgge om tilladelse til at kunne
delindfri 40 %, cirka 69 mio. kr., af det Statslige Kapitalindskud, som blev optaget i 2009. Det Statslige Kapitalindskud kan,
baseret pa de galdende regler, medregnes i Bankens kapitalstruktur frem til 1. januar 2018, hvor den resterende del,
cirka 104 mio. kr., sgges indfriet.

Selvom den fremtidige indtjening realiseres som forventet, og Rekapitaliseringsplanen bliver gennemfgrt i sin helhed, kan
@stjydsk Bank stadig f& behov for yderligere likviditet i fremtiden. S&fremt @stjydsk Bank ikke kan opfylde fremtidige krav
til likviditet, kan det samtidig medfgre, at @stjydsk Bank mister sin tilladelse til at drive pengeinstitutvirksomhed og tvinges
til afvikling med deraf fglgende risiko for en vaesentlig negativ indflydelse pa vaerdien af Aktierne.

@stjydsk Banks fundingbehov vil blandt andet afhaenge af forretningsomfang, balance mellem indlan og udlan og
driftsresultater. Banken havde per 30. september 2015 et indlansoverskud pa 384,1 mio. kr.

En betydelig del af Bankens indlan er opndet via internet-baserede prisportaler. Karakteristisk for disse indlan er, at
kreditors vaesentligste parameter for valg af bank er den tilbudte rente, samt at belgbet typisk maksimeres til det af
Garantiformuen daekkede nettoindskud pa op til EUR 100.000 (cirka 745.000 kr.). Denne del af indlanet vurderes saledes
at veere szerlig felsom mht. fundingomkostninger.

Det er @stjydsk Banks strategi, at aktiviteter og forretningsomfang tilpasses, saledes at @stjydsk Bank fremadrettet
primeert finansieres via indlédn. Ledelsen er per Prospektdatoen ikke bekendt med forhold omkring de forventede
kommende likviditetskrav, der kan medfgre, at Banken ikke vil kunne leve op til de kommende likviditetskrav. Safremt det
viser sig, at Banken ikke kan leve op til likviditetskravene, eller safremt @stjydsk Bank ikke gennemfgrer en strategi, som
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sikrer, at Banken har tilstraekkelig likviditet, kan dette have en vaesentlig negativ indflydelse p& @stjydsk Banks
virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Det er ikke Bankens forventning, at Bankens situation vil medfgre, at omkostningerne til at fastholde og tiltreekke indlan
og anden ekstern funding vil stige vaesentligt. En fortsat begraenset adgang til likviditet i markedet kan dog pavirke
@stjydsk Banks mulighed for at fastholde det nuveerende omkostningsniveau pa funding, herunder som fglge af ggede
omkostninger til at fastholde eller tiltraekke indlan, eller tvinge @stjydsk Bank til at fraseelge aktiviteter til en pris der
muligvis ikke er gunstig pa det givne tidspunkt, hvilket kan have vaesentlig negativ indvirkning p& @stjydsk Banks virk-
somhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Safremt @stjydsk Bank ikke kan f& adgang til tilstreekkelig likviditet eller opna likviditet pa acceptable vilkar, kan dette
betyde, at lovgivningens krav til likviditet ikke opfyldes, hvilket er en forudsaetning for den fortsatte mulighed for at drive
pengeinstitutvirksomhed, eller at @stjydsk Bank i yderste konsekvens ikke vil kunne honorere sine forpligtelser,
efterhanden som de forfalder, med deraf fglgende risiko for en veaesentlig negativ indflydelse pa @stjydsk Banks
virksomhed, driftsresultat samt finansielle stilling samt pé vaerdien af Aktierne.

@stjydsk Bank er afhaengig af et tilstraekkeligt Kapitalgrundlag for at opfylde Solvenskrav og tiltraekke kapital
@stjydsk Bank er underlagt de generelle solvens- og kapitaldeekningskrav i henhold til Lov om finansiel virksomhed. Det
betyder, at @stjydsk Bank som minimum skal have et Kapitalgrundlag svarende til 8 % af den Samlede Risikoeksponering
(REA] eller et af @stjydsk Bank hgjere opgjort Individuelt Solvensbehov. Derudover skal Bankens Egentlige Kernekapital
(CET1) som minimum udgere 4,5 % med tilleeg af et eventuelt Sgjle |I-krav. Finanstilsynet kan, hvis Finanstilsynet ikke er
enig i @stjydsk Banks opggrelse af det Individuelle Solvensbehov, fastsaette et Solvenskrav, der er hgjere.

Finanstilsynet fastsatte i forleengelse af inspektionen i marts 2015 et Sgjle Il-tillaeeg pa 5,2 %, hvorved kravet til Egentlig
Kernekapitalprocent (CET1 %) kunne opggres til 9,7 %. Da Bankens Egentlige Kernekapital (CET1) blev skgnnet til at
udgere 5,5 % ultimo marts 2015, opfyldte Banken fortsat ikke kravet til Egentlig Kernekapital (CET1). Banken fik derfor
pabud om at udarbejde en ny genopretningsplan og blev underlagt en raekke dispositionsbegraensende pabud. Per 30.
september 2015 udgjorde Bankens Egentlige Kernekapitalprocent (CET1) 5,1 %.

@stjydsk Banks Solvenskrav er af Finanstilsynet opgjort til 13,2 %. Der er i del |, afsnit 10.2 "Kapitalberedskab”, foretaget
en nermere gennemgang af @stjydsk Banks Kapitalprocent, der per 30. september var opgjort til 13,5 %. Udbuddet er et
element i Bankens genopretningsplan og gennemfgres med det formal at styrke Bankens kapitalmaessige situation.

Safremt Banken, nar den efter gennemfgrelsen af Rekapitaliseringsplanen opggr Bankens Kapitalprocent, opfylder
kravene til kapital og sammenszatningen af kapital som fastlagt ud fra det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav, vil
Banken endvidere opggre Bankens Solvensbehov. Ledelsen vurderer, at Bankens Solvensbehov alt andet lige marginalt
vil overstige det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav pa 13,2 %.

Fra 1. januar 2016 og frem mod 2019 indfases Kapitalbevaringsbufferen, som gger kravet til sadvel Kapitalprocent som
Egentlig Kernekapital (CET1). Per 1. januar 2016 er den fastsat til 0,625 %, og fra 1. januar 2019 skal den mindst udggre
2,5 %. Derudover har erhvervs- og vaekstministeren mulighed for at fasteette en Virksomhedsspecifik Kontracyklisk
Kapitalbuffer pa mellem 0-2,5 %, som indfases med 0,5 % om aret fra 2015. Per 30. september 2015 er den fastsat til 0 %.

Som naermere beskrevet i del |, afsnit 10.3 “Lanebehov og finansieringsstruktur”, havde @stjydsk Bank den 30. september
2015 optaget ansvarlige l&n for i alt 238 mio. kr., hvoraf Banken efterfglgende har indfriet et l&n pd 93 mio. kr. Banken
forventer, at de to resterende ansvarlige lan vil blive indfriet inden udgangen af 2015, det ene som et element i
Rekapitaliseringsplanen.

Banken har Statsligt Kapitalindskud i form af Hybrid Kernekapital med en hovedstol p& 157 mio. kr., som per
Prospektdatoen er opskrevet til 173 mio. kr. @stjydsk Bank gnsker, nar Banken er ude af genopretning med en vis
overdaekning, at sgge om tilladelse til at kunne delindfri 40 %, cirka 69 mio. kr., af det Statslige Kapitalindskud. Bankens
Statslige Kapitalindskud kan med de geeldende regler medregnes frem til 1. januar 2018. Imidlertid blev en ny vejledning:
“Vejledning om tilstraekkeligt kapitalgrundlag og solvensbehov for kreditinstitutter”, sendt i hgring den 15. september
2015, hvor der i pkt. 10 stilles forggede krav til "sgjle Il tillaeg” omkring kapitalinstrumenter, der udlgber, og hvor der
senest et ar for udlgb skal veaere et "sgjle Il tillaeeg”, medmindre saerlige forhold ger sig gaeldende. Banken vurderer, at der
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er betydelig usikkerhed knyttet til konsekvensen for Banken ved en vedtagelse af vejledningen men, at vedtagelse i den
nuvaerende form kan medfgre, at Bankens Solvensbehov bliver gget fra 31. december 2016.

Safremt vejledningen i sin endelige form vil medfgre, at der skal veere et stgrre Sgjle lI-tillaeg relateret til det Statslige
Kapitalindskud, vil dette pavirke Bankens kapitaloverdaekning negativt og dermed stille yderligere krav til Bankens
fremadrettede indtjening, eller om at Banken vil skulle have tilfgrt yderligere kapital, der kan medregnes i Bankens
Kapitalgrundlag.

Udviklingen i @stjydsk Banks Solvensbehov, Kapitalgrundlag og Solvensoverdeaekning vil tillige afhaenge af udviklingen i
kreditrisici, herunder kunders kreditbonitet og veerdiforringelse eller illikviditet i stillede sikkerheder, markedsrisici,
operationelle risici eller andre forhold, der kan medfgre tab eller ggede nedskrivninger eller gget behov for
kapitaldaekning, Bankens mulighed for at gennemfgre den planlagte strategi, udviklingen i indtjeningen, adgangen til
kapital samt andre forhold af betydning for Bankens indtjening samt solvens. Blandt andet som fglge heraf er der
usikkerhed knyttet til Bankens fremtidige opggrelse af det Individuelle Solvensbehov, og Bankens fremtidige
Solvensbehov kan saledes overstige det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav, hvilket, afhaengig af Bankens fremtidige
solvens, vil kunne reducere Bankens Solvensoverdakning og eventuelt medfgre pabud fra Finanstilsynet.

Det er @stjydsk Banks strategi at styrke Kapitalgrundlaget gennem konsolidering, men der kan ikke gives sikkerhed for,
at det vil veere tilstraekkeligt til at sikre det ngdvendige Kapitalgrundlag. Safremt @stjydsk Bank ikke kan opfylde fremtidige
krav til kapital, kapitalsammenszaetning og solvens, kan det medfgre, at @stjydsk Bank mister sin tilladelse til at drive
pengeinstitutvirksomhed og tvinges til afvikling med deraf falgende risiko for en vaesentlig negativ indflydelse pa veerdien
af Aktierne.

Hvis der indtraeder en negativ udvikling i en eller flere af de ovenfor anfgrte faktorer, kan dette have en veesentlig negativ
indvirkning pa @stjydsk Banks virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

OPERATIONELLE RISICI

Generelle operationelle risici

@stjydsk Banks aktiviteter indebaerer operationelle risici, herunder som fglge af utilstraekkelige eller fejlbehaeftede
interne procedurer, menneskelige eller systemmaessige fejl og kriminelle handlinger i og uden for organisationen.

@stjydsk Bank styrer den operationelle risiko gennem forretningsgange og kontrolforanstaltninger, som blandet andet
definerer, hvordan Banken skal vurdere eksisterende samt nye kunders kreditrisici, hvordan bevillinger foretages, samt
hvorledes Banken sikrer rettidig identifikation af OIV samt behov for nedskrivninger. Derudover afprgver
complianceafdelingen i @stjydsk Bank lgbende, hvorvidt disse forretningsgange og kontrolforanstaltninger overholdes.

Selv om @stjydsk Bank har implementeret forretningsgange og procedurer med henblik pd at minimere risici forbundet
med @stjydsk Banks virksomhed, kan disse tiltag vise sig at vaere utilstraekkelige til at styre disse risici, hvilket kan have
en vaesentlig negativ indvirkning pa @stjydsk Banks virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Risici forbundet med at @stjydsk Banks strategi ikke kan gennemfgres

Banken har de senere ar frasolgt filialer samt p& anden made nedbragt Bankens forretningsomfang. Faldet i
forretningsomfang medfgrer et reduceret indtjeningsgrundlag for Banken, som kan medfgre, at Bankens
omkostningsbase ma tilpasses det nye aktivitetsniveau. @stjydsk Bank vil arbejde med en rakke strategiske ind-
satsomrader for at forbedre Bankens gkonomiske grundlag og fremtidige forretningsgrundlag. Gennemfgrelsen af
strategien afhaenger af en raekke forhold, herunder at @stjydsk Bank er i stand til at foretage de ngdvendige dispositioner
for gennemfgrelse af strategien, og at det forngdne likviditets- og Kapitalgrundlag ertil stede. Der kan ikke gives sikkerhed
for, at @stjydsk Bank vil vaere i stand til at foretage sddanne dispositioner i ngdvendigt omfang eller inden for den
forudsatte tidshorisont.

Gennemfgrelse af strategien er endvidere afhaengig af en raekke eksterne forhold, herunder markedsmaessige forhold,
muligheden for at tiltreekke nye kunder og fastholde og udvikle relationer med eksisterende kunder.

Safremt @stjydsk Bank ikke er i stand til at gennemfgre strategien i et tilstraekkeligt omfang, herunder f.eks. som fglge af
at Bankens eller den markedsmaessige situation medfgrer, at Banken ikke i tilstreekkeligt omfang kan fastholde og
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tiltraeekke kunder, kan dette have en vaesentlig negativ indvirkning pa @stjydsk Banks virksomhed, driftsresultat og
finansielle stilling.

Risici forbundet med informationsteknologi og -systemer og outsourcing
@stjydsk Bank er udsat for risici vedrgrende IT og er afhaengig af velfungerende IT-systemer for at kunne udfere egne og
kunders bankforretninger og tilbyde kunderne tjenesteydelser.

@stjydsk Banks IT-drift sker via Bankdata som ekstern datacentral. Fejl eller nedbrud i IT-systemerne, herunder svigt hos
eksterne IT-leverandgrer, fejl i forbindelse med overfarsel af data, virus, hacking eller andre begivenheder, kan pavirke
@stjydsk Banks drift og kan fa vaesentlig negativ indvirkning pa driften og kvaliteten af @stjydsk Banks kundeservice,
virksomhed, driftsresultat, finansielle stilling og omdemme. @stjydsk Bank er afhaengig af, at Bankdatas funktionalitet er
tidssvarende med henblik pa at kunne drive Banken hensigtsmaessigt og korrekt samt pa at kunne markedsfgre nye
produkter eller leve op til kunders gnsker og behov i gvrigt.

Hvis @stjydsk Banks IT-system ikke lever op til disse krav, eller sédfremt Banken ikke er i stand til at udnytte systemets
muligheder, kan dette have en veaesentlig negativ indvirkning pa @stjydsk Banks virksomhed, driftsresultat og finansielle
stilling.

@stjydsk Banks risikostyringssystemer kan vise sig at vaere utilstraekkelige
@stjydsk Bank har implementeret kontrolsystemer og risikostyringsfunktioner med henblik pa at reducere risici forbundet
med @stjydsk Banks virksomhed.

| forbindelse med offentligggrelse af Bankens kvartalsmeddelelse for 1. kvartal 2013 blev der foretaget
organisationsaendringer, herunder blev Bankens tidligere direktgr fritstillet, Bankens kreditorganisation blev
omorganiseret og Banken ansatte en ny underdirektgr, som fik ansvaret for kreditomrédet. Bestyrelsens formand
meddelte i forlaengelse heraf, at han trak sig fra Bestyrelsen. Pagaeldende kreditdirektgr fratrédte per 1. november 2015.
Jens Haahr, der blev ansat som kreditchef per 1. februar 2014, blev derefter forfremmet til kreditdirektgr i Banken.

Derudover blev der i 2013 ivaerksat tiltag for at styrke Bankens kredithdndtering, blandt andet med bistand fra eksterne
konsulenter. Siden da har Banken indfgrt nye forretningsgange samt arbejdet med at etablere en ny kreditkultur.

Risikostyringen er blandt andet etableret ved fastlagte graenser for, hvilke risici @stjydsk Bank kan patage sig, skriftlige
instrukser, forretningsgange og procedurer, en hierarkisk bevillingsstruktur, funktionsadskillelse mellem udfgrende og
kontrollerende funktioner, kontrolsystemer og overvagning. Risikostyringsvaerktgjerne kan vise sig ikke at vaere effektive
eller tilstraekkelige i alle situationer, ligesom @stjydsk Bank muligvis ikke vil veere i stand til at forudse eller identificere
alle risici eller vurdere betydningen af identificerede risici korrekt.

@stjydsk Bank anvender forskellige modeller og metoder til at opgere og kvantificere risici. Nogle af disse metoder bygger
pa historiske data, offentligt tilgaengeligt materiale og oplysninger fra kunder mv., som muligvis ikke er ngjagtige eller
fuldstaendige, ligesom visse risici er forbundet med skgn over en forventet fremtidig udvikling.

Safremt @stjydsk Bank ikke er i stand til at opna en effektiv risikostyring, kan dette fa en veesentlig negativ indvirkning pa
Bankens virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

@stjydsk Bank er afhaengig af at kunne fastholde og tiltraekke kvalificerede medarbejdere

@stjydsk Banks resultater og mulighed for at gennemfgre sin strategi er i hgj grad afhaengig af Bankens evne til at
fastholde, tiltreekke og uddanne kvalificerede medarbejdere. @stjydsk Banks Direktion og Ngglemedarbejdere har
opbygget betydelig viden, erfaring og kompetencer gennem deres karriereforlgb, hvilket er af vaesentlig betydning for
@stjydsk Bank.

Banken har som fglge af Bankens situation de seneste ar oplevet en vis udskiftning af medarbejdere. Den relativt store
personaleudskiftning kan medfgre visse ulemper ved tab af langvarige kunderelationer, idet opbygget viden om Banken,
kunder samt specifikke eksponeringer maske ikke i tilstraekkeligt omfang videregives til nye medarbejdere.

Safremt @stjydsk Bank ikke er i stand til at fastholde, tiltraekke og uddanne kvalificerede medarbejdere, herunder at fast-
holde Direktionen og Ngglemedarbejderne eller erstatte disse med direktgrer eller medarbejdere med tilsvarende

30



kompetencer, kan dette medfgre andring i viden, erfaring og kompetencer eller tab heraf, hvilket kan have vasentlig
betydning for Bankens konkurrenceevne, mulighed for at fastholde og tiltraekke kunder samt evne til at gennemfgre
strategien. Dette kan have vaesentlig negativ indvirkning pd @stjydsk Banks virksomhed, driftsresultater og finansielle
stilling.

ANDRE RISICI FORBUNDET MED @STJYDSK BANKS VIRKSOMHED

Generelle forretningsrisici

Forretningsrisici er risici for tab som fglge af @ndringer i eksterne forhold eller begivenheder, der skader @stjydsk Banks
omdgmme eller indtjening. Denne type risici viser sig i form af en uventet reduktion af indteegter eller uforudsete
stigninger i omkostninger. Der kan eksempelvis vaere tale om reduktion i rentemarginal som fglge af stigende
konkurrence, reduktion i udlansvolumen forarsaget af at konkurrenter indfgrer nye produkter, strejker, ny lovgivning eller
negativ pressedakning.

Safremt @stjydsk Bank ikke formar at tilpasse udgifterne i sddanne tilfeelde, forages pavirkningen af udsvinget i resultatet,
hvilket kan have vaesentlig negativ indvirkning pa @stjydsk Banks virksomhed, driftsresultater og finansielle stilling.

Risici forbundet med konkurrencesituationen

Det danske finansmarked er kendetegnet ved et betydeligt antal pengeinstitutter. @stjydsk Bank forsgger lgbende at
differentiere sig fra og skaerpe sin profil i forhold til sine konkurrenter og tilpasse sig kundernes gnsker og behov i takt
med, at disse andrer sig. Det er Ledelsens vurdering, at Bankens historik med betydelige nedskrivninger over en arraekke
har medfgrt, at Bankens omdgmme er pavirket negativt, ligesom den deraf fglgende svage kapitalstruktur har medfort, at
Banken i dag har en hgjere gennemsnitlig fundingomkostning end en rakke af Bankens konkurrenter. Samlet set har
dette pavirket Bankens konkurrenceevne negativt.

Safremt Pstjydsk Bank ikke er i stand til positivt at differentiere sig tilstreekkeligt fra andre pengeinstitutter og tilpasse
sig andringer i kundernes gnsker og behov, samt sikre at Banken har en hensigtsmaessig funding- og kapitalstruktur,
kan dette svaekke @stjydsk Banks konkurrenceevne, hvilket kan have en vaesentlig negativ indvirkning pa @stjydsk Banks
virksomhed, driftsresultater og finansielle stilling.

Risici forbundet med lovgivhingsmaessige rammer og tiltag fra tilsynsmyndigheder

@stjydsk Bank er et pengeinstitut, der er reguleret af Lov om finansiel virksomhed samt en raekke forskrifter, der er
udstedt i medfgr heraf, herunder Kapitalkravsforordningen (CRR). Dette regelsaet regulerer @stjydsk Bank med hensyn til
ledelse, likviditet, kapitaldeekning, regnskab, veerdiansaettelser, organisation, revision og tilsyn mv. @stjydsk Bank er
samtidig underlagt Finanstilsynets tilsyn. Finanstilsynet paser, at reglerne for drift af pengeinstitutvirksomhed
overholdes. Overholdelse af den finansielle lovgivning er en betingelse for @stjydsk Banks tilladelse til at drive
pengeinstitutvirksomhed.

Ultimo 2012 implementerede Finanstilsynet "Tilsynsdiamanten™ for samtlige pengeinstitutter i Danmark.
Tilsynsdiamanten fastsaetter pejlemaerker med graensevardier for en raekke szerlige risikoomrader, som pengeinstitutter
som udgangspunkt bgr ligge inden for. Finanstilsynet foretager en systematisk overvagning i forhold til Tilsynsdiamantens
pejlemaerker i forbindelse med tilsynsvirksomheden. Opggrelsen per 30. september 2015 viste, at @stjydsk Bank, pa neer
pejlemaerket for store eksponeringer, & inden for Tilsynsdiamantens pejlemaerker. Der henvises til del I, afsnit 6.17
"Tilsynsdiamanten” samt del |, afsnit 11.6.1 "Finanstilsynets Tilsynsdiamant”™ for en narmere beskrivelse af
Tilsynsdiamanten og @stjydsk Banks opfyldelse af de fastsatte pejlemaerker.

@stjydsk Bank havde derudover, per 30. september 2015, en eksponering, som oversteg 25 % af det Justerede
Kapitalgrundlag. Banken har opnaet dispensation for overholdelse af CRR art. 396 for den pagaeldende eksponering frem
til 31. december 2015. Det er Ledelsens forventning, at den pagzeldende eksponering, inden 31. december 2015, vil vaere
nedbragt til under graensen pa 25 %.

Safremt @stjydsk Bank ikke kan opfylde nuvaerende eller fremtidige krav til drift af pengeinstitutter, kan det have den
konsekvens, at @stjydsk Bank ikke kan bevare sin tilladelse til at drive pengeinstitutvirksomhed og tvinges til afvikling med
deraf fglgende risiko for en vaesentlig negativ indflydelse pa veerdien af Aktierne.

31



Reguleringen af den finansielle sektor andres lgbende, og szerligt i forbindelse med og efter finanskrisen blev
reguleringen pa omradet gget veesentligt, ligesom tilsynet med den finansielle sektor blev skarpet. Tiltag de senere ar
omfatter blandt andet indfgrelse af Tilsynsdiamanten, vedtagelsen af Kapitalkravsforordningen (CRR) samt skaerpede
regler for risikostyring og compliance.

En betydelig del af @stjydsk Banks nedskrivninger i 2012, samt mernedskrivningerne ved Finanstilsynets inspektion i
marts og april 2013, kunne tilskrives skarpelsen i reglerne for nedskrivninger pa lan til ejendomskunder. Uanset at
@stjydsk Bank i dag vurderer, at der ved aflaeggelse af kvartalsrapport for 3. kvartal 2015 er taget hgjde for Finanstilsynets
geldende praksis, kan der ikke gives sikkerhed for, at Finanstilsynet ved efterfglgende inspektioner ikke vil kunne give
yderligere pabud som fglge af den nuvaerende eller fremtidige praksis eller som fglge af tilsynsmaessige @ndringer i
gvrigt, hvilket f.eks. kan medfgre yderligere nedskrivninger for @stjydsk Bank. Dette vil kunne pavirke Bankens
solvensmaessige stilling og kunne fa vaesentlig negativ indflydelse pad @stjydsk Banks virksomhed, driftsresultater og
finansielle stilling.

Indfasningen af Kapitalkravsforordningens (CRR) regler stillede ggede krav til @stjydsk Banks kapitalsammensaetning,
bl.a. i form af gget krav til Egentlig Kernekapital (CET1) samt kapitalens sammensaetning. Fremadrettet medfgrer dette
blandt andet, at @stjydsk Bank fra den 1. januar 2016 ved indfasning af Kapitalbevaringsbufferen, som indfases i perioden
fra 1. januar 2016 til 1. januar 2019, far et gget krav til sdvel Kapitalprocent som Egentlig Kernekapital (CET1) med 0,625
% i 2016 stigende til 2,50 % i 2019. Endvidere vil Banken fra og med 2018 ikke laengere kunne medregne det Statslige
Kapitalindskud med i alt 173 mio. kr. ved opggrelsen af Kapitalprocenten. @stjydsk Bank gnsker, nar Banken er ude af
genopretning med en vis overdakning, at sgge om tilladelse til at kunne delindfri 40 %, cirka 69 mio. kr., af det Statslige
Kapitalindskud. Derudover kan den nye vejledning: "Vejledning om tilstraekkeligt kapitalgrundlag og solvensbehov for
kreditinstitutter”, der blev sendt i hgring den 15. september 2015, hvor der i pkt. 10 stilles forggede krav til "Sgjle II-tilleeg”
omkring kapitalinstrumenter, der udlgber, og hvor der senest et ar fgr udlgb skal vaere et "Sgijle ll-tillaeg”, medmindre
seerlige forhold ggr sig geeldende, safremt denne vedtages i sin endelige form, medfgre, at der stilles yderligere krav til
Kapitalgrundlaget allerede fra 31. december 2016. Banken vurderer, at der er betydelig usikkerhed knyttet til
konsekvensen for Banken ved en vedtagelse af vejledningen men, at vedtagelse i den nuvaerende form kan medfgre, at
Bankens Solvensbehov bliver gget fra 31. december 2016.

Finanstilsynet andrer fra 1. januar 2018 Tilsynsdiamantens graensevardi for store eksponeringer efter anbefaling fra
Rangvid-udvalget, hvorved pejlemaerket vil opfange pengeinstitutter, som har koncentrationsrisici fra mange mellemstore
udlan. Det nye pejlemaerke maler pengeinstitutternes 20 stgrste udlan i forhold til den Egentlige Kernekapital (CET1). Hvis
summen af de 20 stgrste udlan er stgrre end 175 % af den Egentlige Kernekapital (CET1), vil pengeinstituttet bryde
pejlemaerket. Forskellen til det nuvaerende pejlemarke er, at der i den nuvaerende opggrelse kun indgar udlan, der hver
iseer udggr mindst 10 % af Kapitalgrundlaget.

Det nye pejlemeaerke kunne per 30. september 2015 opggres til 770,7 %. | forbindelse med oprydning i Banken er det et
fokusomrade at nedbringe andelen af store eksponeringer. Der kan imidlertid ikke gives sikkerhed for, at Banken fra 2018
vil opfylde det nye pejlemaerke for store eksponeringer.

Der henvises til del I, afsnit 11 "Regulatoriske forhold” for en naermere gennemgang af de vaesentligste regler gaeldende
for pengeinstitutter i Danmark.

Det er Ledelsens forventning, at Banken, med den forventede kapitalsammensaetning efter Udbuddet og et staerkt fokus
pa den fremtidige indtjening og risikostyring, samlet set vil kunne leve op til geeldende krav til drift af pengeinstitutter,
herunder det per 1. januar 2016 geeldende krav om en Kapitalbevaringsbuffer pa 0,625 %, men der kan ikke gives sikkerhed
herfor.

Det kan ikke udelukkes, at der fra myndighedernes side vil blive vedtaget yderligere love eller fastsat yderligere eller
skaerpede krav, eller at myndighederne &ndrer vurderinger eller skgn, som kan pavirke @stjydsk Banks mulighed for at
opfylde de lovgivningsmaessige krav til drift af pengeinstitutter. Desuden kan Finanstilsynet fastseette et individuelt
Solvenskrav, som er hgjere, end det af @stjydsk Bank opgjorte Solvensbehov, paleegge @stjydsk Bank at foretage
nedskrivninger pa eksponeringer eller palaeegge @stjydsk Bank at foretage andre handlinger, som vil kunne pavirke
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Bankens Solvensoverdakning negativt. Saledes palagde Finanstilsynet i forbindelse med inspektioner i 2011, 2013, 2014
og 2015 Banken at foretage yderligere nedskrivninger.

Finanstilsynet kan i visse tilfeelde offentliggere eventuelle tilsynsmaessige reaktioner, ligesom @stjydsk Bank i visse
tilfeelde selv er forpligtet til at offentligggre eventuelle tilsynsmaessige reaktioner, hvilket kan fgre til negativ omtale af
@stjydsk Bank. Dette kan pavirke @stjydsk Banks omdgmme og have en vaesentlig negativ indvirkning pa @stjydsk Banks
virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling. Hvis @stjydsk Bank ikke er i stand til at overholde nuveerende og
fremtidige lovgivningsmaessige krav, kan dette medfere, at @stjydsk Bank ikke kan bevare sin tilladelse til at drive
pengeinstitutvirksomhed og tvinges til afvikling med deraf falgende risiko for en vaesentlig negativ indflydelse pa veerdien
af Aktierne.

Kommende regnskabsregler kan forgge nedskrivningsniveauet

Der er pr. Prospektdatoen udsendt en raekke nye regnskabsstandarder (IAS og IFRS) og fortolkningsbidrag (IFRIC), der
endnu ikke er tradt i kraft, men som kan fa virkning pa regnskabséarene 2018 eller senere, afhaengig af hvordan disse
standarder indarbejdes i den danske lovgivning for finansielle virksomheder.

IASB har udsendt IFRS 9, Finansielle instrumenter, som skal erstatte IAS 39 vedrgrende indregning og maling af finansielle
aktiver og forpligtelser. Standarden indeholder desuden bestemmelser om sikring og nedskrivning af finansielle aktiver.
IFRS 9 treeder i kraft, for regnskabsar der begynder 1. januar 2018 eller senere, men er endnu ikke godkendt i EU.

| forhold til @stjydsk Bank forventes IFRS 9 at fa sterst betydning for principperne for nedskrivning af udldn og
tilgodehavender, der males til Amortiseret Kostpris. Der forventes en forggelse af nedskrivningsniveauet, der dog pa
nuvaerende tidpunkt ikke kan estimeres. Safremt forggelsen af nedskrivningerne bliver markant, vil det fa vaesentlig
negativ indvirkning pa @stjydsk Banks virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Risici forbundet med @&ndringer i skattelovgivningen

Eventuelle fremtidige sendringer i skattelovgivningen f.eks. som fglge af indfgrsel af en finansskat, andring i reglerne
omkring lensumsafgift eller i reglerne om fremfgrsel af uudnyttede underskud kan pavirke @stjydsk Bank. @stjydsk bank
har et ikke-aktiveret skatteaktiv pd 113 mio. kr. per 31. december 2014, og aendring i reglerne om udnyttelse af
skattemaessige underskud vil derfor kunne pavirke Bankens fremtidige effektive skattesats betydeligt. £ndringer i
skattelovningen eller lignende vil sdledes kunne pavirke @stjydsk Banks virksomhed, driftsresultater og finansielle stilling
negativt.

@stjydsk Bank kan blive palagt at afholde yderligere omkostninger til Garantiformuen

@stjydsk Bank er som pengeinstitut forpligtet til at veere tilsluttet Garantiformuen, der blandt andet deekker nettoindskud
pa op til EUR 100.000 (cirka 745.000 kr.) og tab i forbindelse med afvikling af ngdlidende pengeinstitutter under Bankpakke
Ill- og IV-ordningerne. Se del |, afsnit 11.8 "Garantiformuen” og del |, afsnit 11.5 "Statslige initiativer til sikring af finansiel
stabilitet” for en naermere beskrivelse af Garantiformuen og Bankpakke Ill- og IV-ordningerne. Som beskrevet i del |, afsnit
9.4.1 "Resultatopggrelse for @stjydsk Bank for regnskabséarene 2012, 2013 og 2014 samt 1.-3. kvartal for 2014 og 2015”
har @stjydsk Bank frem til og med 2013 afholdt betydelige ekstraordinzere belgb til Garantiformuen, foranlediget af de tab
som opstod i forbindelse med ngdlidende pengeinstitutters afvikling.

@stjydsk Bank kan i fremtiden vaere forpligtet til at deekke tab, sdfremt andre pengeinstitutter far behov for at anvende de
tiltag under de forskellige Bankpakker, som finansieres af Garantiformuen, herunder hvis andre banker bliver ngdlidende
og skal afvikles under Bankpakkeordningerne eller andre ordninger i Garantiformuens regi, hvilket kan have en vaesentlig
negativ indvirkning pa @stjydsk Banks virksomhed, driftsresultater og finansielle stilling.

Risici forbundet med den nye faelles afviklingsfond

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 806 af 15. juli 2014 omhandler etableringen af en feelles afviklingsfond
(EU's Single Resolution Fund), som for de deltagende lande skal treede i stedet for de nationale krisehandteringsfonde
(Garantiformuen). Overordnet angiver forordningen, at bankerne som udgangspunkt skal betale bidrag til den felles
afviklingsfond arligt, men at ekstraordinaere bidrag ogsa kan opkraeves under naermere opregnede forudsaetninger. Den
feelles afviklingsfond (EU's Single Resolution Fund) skal opbygges over 8 ar, og dens disponible finansielle midler skal
svare til mindst 1 % af de daekkede indskud i alle de kreditinstitutter, der er meddelt tilladelse i alle de deltagende
medlemsstater. De "deltagende lande” er de EU-lande, som er medlem af Bankunionen, og som har underskrevet aftalen

33



om den feelles afviklingsfond. Danmark har underskrevet denne aftale men er ikke medlem af Bankunionen. Danmarks
underskrivelse er dog tilknyttet en erklaering, som angiver, at en efterfglgende dansk godkendelse af aftalen vil vaere
betinget af, at Danmark vaelger at g& med i Bankunionen.

Hvis Danmark i fremtiden bliver medlem af Bankunionen, vil @stjydsk Bank komme til at bidrage til den feelles
afviklingsfond (EU's Single Resolution Fund), hvilket sdledes vil kunne pavirke @stjydsk Banks virksomhed, driftsresultater
og finansielle stilling negativt.

Risici forbundet med verserende og potentielle retssager

Bortset fra den voldgiftssag, som er beskrevet i del |, afsnit 20.3 "Rets- og voldgiftssager”, er @stjydsk Bank ikke involveret
i rets- og voldgiftsager, udover hvad der er normalt som led i den lgbende bankdrift, men der kan ikke, herunder Bankens
nuvaerende situation taget i betragtning, gives sikkerhed for, at Banken ikke fremadrettet vil kunne blive involveret i
sadanne sager.

@stjydsk Bank kan som led i den almindelige bankdrift blive involveret i rets- og voldgiftssager samt klagesager ved
Pengeinstitutankenaevnet. Disse sager omhandler primeert tvister om radgivning af kunder, herunder ved salg af
investeringsprodukter og handtering af andre kundetransaktioner, hdndheevelse af sikkerheder for kundeengagementer
modtaget af eller stillet af @stjydsk Bank samt omstgdelse af betalinger ved kunders konkurs mv. @stjydsk Bank kan
endvidere blive omfattet af skattesager, hvor @stjydsk Bank indirekte kan blive pavirket som fglge af skade pa omdgmme.

Negative udfald af sddanne rets-, skatte- og klagesager kan have en vaesentlig negativ pavirkning pa @stjydsk Banks
nedskrivninger og hensaettelser, solvens, likviditet og kapitalfremskaffelsesmuligheder, driftsresultat, finansielle stilling
eller fremtidsudsigter samt vaerdien af @stjydsk Banks aktier, og denne pavirkning kan vaere vaesentlig.

RISICI KNYTTET TIL BANKENS AKTIER OG UDBUDDET

Markedet for Tegningsretterne og Aktierne kan vise sig at tilbyde begranset likviditet

Tegningsretterne er godkendt til optagelse til handel og officiel notering p& NASDAQ Copenhagen i perioden fra den 20.
november 2015 til den 3. december 2015. Der kan ikke gives sikkerhed for, at der vil opsta et marked for Tegningsretterne,
og safremt dette marked opstar, kan Tegningsretterne vaere udsat for store udsving i kursen og miste deres veerdi.

Efter indbetaling af Tegningskursen vil de Udbudte Aktier blive udstedt som midlertidige aktiebeviser til investorers depot
i VP. De midlertidige aktier vil ikke blive optaget til handel og officiel notering pa NASDAQ Copenhagen.

Markedet for @stjydsk Banks Aktier har i perioder veeret praeget af begraenset likviditet og heraf falgende delvis ineffektiv
prisdannelse. Der kan ikke gives sikkerhed for, at der i fremtiden vil opstd et mere likvidt marked for aktierne, herunder
de Udbudte Aktier, eller at prisdannelsen p& markedet vil vaere effektiv.

En ineffektiv prisdannelse i forbindelse med emissionen kan blandt andet som fglge af stgrre transaktionsomkostninger
pavirke afkastet pa en investering i Aktierne negativt.

Markedskursen pa @stjydsk Banks aktier kan vaere meget svingende
Markedskursen pa aktierne i @stjydsk Bank har historisk udvist store udsving, og det kan ikke udelukkes, at kursen pa
@stjydsk Banks aktier ligeledes kan udvise betydelige udsving fremadrettet som folge af forskellige forhold.

Sadanne faktorer kan omfatte sendringer i markedsforholdene generelt samt specifikt for selskaber i den finansielle
sektor eller forventninger om saddanne @ndringer, udsving i @stjydsk Banks kvartalsvise driftsresultater, udsving i kurser
og omsetning pad aktiemarkedet, eendringer i ejerstrukturen, vedvarende negativ medieomtale, aendringer i
finansanalytikeres skonomiske estimater eller anbefalinger af @stjydsk Bank og dens aktier, investorernes syn pa Banken,
fremtidig udstedelse af aktier eller andre veerdipapirer, meddelelser fra @stjydsk Bank eller dens konkurrenter om nye
tjenesteydelser eller teknologi, opkegb eller joint ventures samt aktivitet fra ‘short-sellers’.

Nogen eller mange af disse forhold kan vaere uden for @stjydsk Banks kontrol og ikke ngdvendigvis forbundet med @stjydsk
Banks virksomhed, drift eller fremtidsudsigter.

Endvidere har der historisk set vaeret kraftige kursudsving pa aktiemarkedet, som ikke ngdvendigvis er knyttet til, eller
som kan vare uforholdsmaessigt store i forhold til de pdgaeldende selskabers driftsresultater. Sddanne generelle faktorer
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kan fa negativ indvirkning pa Aktiernes markedskurs uanset @stjydsk Banks driftsresultater, hvilket kan fa vaesentlig
negativ indvirkning pa en investering i Aktierne.

@stjydsk Bank har ikke udbetalt udbytte for regnskabsarene 2012, 2013 og 2014, og Aktionzerer kan ikke forvente et
lebende afkast af investeringen i form af udbytte

@stjydsk Bank vil som fglge af modtagelsen af Statsligt Kapitalindskud i henhold til Lov om statsligt kapitalindskud vaere
omfattet af begraensninger i adgangen til at udbetale udbytte indtil det tidspunkt, hvor @stjydsk Bank ikke har udestaende
Statslige Kapitalindskud.

@stjydsk Bank er i henhold til vilkarene for de statslige kapitalindskud forpligtet til at betale et variabelt udbyttetilleeg til
den danske stat, safremt der udbetales udbytte i den periode, hvor de Statslige Kapitalindskud indestar.

Der planlaegges ikke udbyttebetalinger for 2015, pa baggrund af at Ledelsen gnsker, at @stjydsk Banks solvensniveau skal
gges. Pa laengere sigt vil udbyttepolitikken blive revurderet. Udbetaling af udbytte vil ske under hensyntagen til forngden
konsolidering af egenkapitalen med henblik pd at sikre et tilstraekkeligt Kapitalgrundlag.

Risiko for at Udbuddet ikke gennemfgres
Fra handlen med Tegningsretterne pabegyndes og indtil registrering af de Udbudte Aktier hos Erhvervsstyrelsen, er
@stjydsk Bank til enhver tid berettiget til at tilbagekalde Udbuddet.

Safremt Udbuddet ikke gennemfgres, vil Tegningsretterne blive ugyldige og veerdilgse for savel Aktionaerer som
investorer, der matte veaere i besiddelse af sadanne rettigheder. Handler med Tegningsretter forud for
tilbagekaldelsestidspunktet vil imidlertid ikke blive bergrt. Dette medfgrer, at Aktionaerer, investorer og andre, der har
erhvervet Tegningsretter, vil lide et tab svarende til kesbesummen for Tegningsretterne med tilleeg af eventuelle
transaktionsomkostninger.

Safremt Udbuddet ikke gennemfgres, accepteres ingen af de afgivne tegninger af Udbudte Aktier, og der udstedes ingen
Udbudte Aktier. Alle udnyttelser af Tegningsretter vil blive annulleret og tegningsbelgbet (med fradrag af eventuelle
transaktionsomkostninger) vil blive tilbagebetalt til den sidst registrerede ejer af Udbudte Aktier.

Handler med Udbudte Aktier foretaget forud for tilbagekaldelsestidspunktet vil imidlertid ikke blive bergrt. Det betyder,
at investorer, der har erhvervet Udbudte Aktier, vil kunne lide et tab svarende til forskellen mellem kgbesummen og
tegningsbelgbet for de Udbudte Aktier med tillaeg af eventuelle transaktionsomkostninger.

Ostjydsk Bank kan i fremtiden udstede yderligere aktier eller andre vardipapirer, hvilket kan pavirke kursen pa
Aktierne og/eller medfgre udvanding for Bankens Aktionzerer

Selvom den fremtidige indtjening realiseres som forventet, og uanset hvilket provenu der opnas ved Udbuddet, kan der
ikke gives sikkerhed for, at @stjydsk Bank ikke i fremtiden vil udstede nye aktier eller veerdipapirer, der kan konverteres
til aktier. En yderligere udstedelse eller et yderligere udbud af aktier kan f& vaesentlig negativ indvirkning pa kursen pa
Aktierne og kan medfgre yderligere udvanding for Bankens Aktionaerer.

Tegningsretter, der ikke er udnyttet inden udlgbet af Tegningsperioden den 7. december 2015, vil bortfalde uden
adgang til kompensation

Efter Tegningsperiodens udlgb den 7. december 2015 kl. 17.00 dansk tid bortfalder retten til tegning af Udbudte Aktier, og
uudnyttede Tegningsretter er derefter ugyldige og uden vaerdi, uden at indehaveren vil vaere berettiget til kompensation.
Indehavere af Tegningsretter, der gnsker at tegne Udbudte Aktier, skal ggre det gennem eget kontofgrende institut eller
anden finansiel formidler i overensstemmelse med disses regler.

Aktionzrer, som ikke udnytter deres Tegningsretter, vil blive udvandet, og udvandingen vil vaere vaesentlig
Eksisterende Aktionaerer, der ikke udnytter Tegningsretter til tegning af Udbudte Aktier helt eller delvist, vil blive udvandet
i forhold til deres ejerandel og stemmerettigheder efter gennemfgrelsen af Udbuddet og endelig udstedelse af de Udbudte
Aktier. Denne udvanding vil veere vaesentlig. Der henvises til del Il, afsnit 9 "Udvanding”. Selv om Eksisterende Aktionaerer
matte have solgt deres Tegningsretter, vil den betaling, som de modtager herfor, muligvis ikke vaere tilstraekkelig til at
udligne denne udvanding.
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Safremt Udbuddet gennemfgres, vil Banken muligvis fa en kontrollerende Aktionzer
Afhaengig af antallet af aktier der tegnes ved udnyttelse af Tegningsretter, vil Lind kunne opna ejerskab pa op til cirka 56
% af aktiekapitalen i @stjydsk Bank.

Dette kan reducere likviditeten i Aktierne, ligesom markedskursen kan blive pavirket af Linds eventuelle fremtidige salg
af aktier i @stjydsk Bank. Endvidere vil Lind, som fglge af at Banken ikke leengere har stemmeloft i vedtaegterne, kunne
kontrollere eller pd anden made pavirke handlinger, som @stjydsk Bank foretager pd en made, som muligvis ikke er i
overensstemmelse med @stjydsk Banks gvriges Aktionaerers interesser, herunder valg eller afszettelse af medlemmer af
@stjydsk Banks Bestyrelse, deklarering af udbytte samt &ndring af strategi og vedtaegter.

Lind har faet en forhandstilkendegivelse fra Finanstilsynet om, at safremt genopretningsplanen gennemfgres pa de vilkar
og omstandigheder som fremlagt for Finanstilsynet, kan Lind, safremt tegningsgarantien bevirker, at Lind opnar
bestemmende indflydelse i @stjydsk Bank A/S, forvente at opna dispensation fra tilbudspligten efter § 31, stk. 1, jf. stk. 8,
i lov om vaerdipapirhandel m.v. Dermed vil en overtagelse af en ejerandel pa mere end 33 % af aktierne ikke, som normalt,
medfgre, at der bliver fremsat et kgbstilbud til Bankens gvrige Aktionaerer. Dette vil medfgre, at Aktionaerer, der gnsker
at selge Aktier, som fglge af at Banken har fdet en ny storaktionaer, vil skulle ggre dette via almindelige
markedstransaktioner, med den usikkerhed der er knyttet hertil i form af kursrisiko samt begraenset likviditet i aktien.
Sidstnaevnte kan medfgre, at Aktier ikke kan afhaendes i det gnskede tempo eller at afhandelse af aktierne vil pavirke
aktiekursen negativt.

Risiko for at Tegningsretter ikke kan erhverves og/eller udnyttes i jurisdiktioner uden for Danmark

Som fglge af restriktioner i henhold til de geeldende regler i andre jurisdiktioner end Danmark, forventer @stjydsk Bank,
at nogen eller alle Eksisterende Aktionzerer og investorer hjemmehgrende i USA, Canada, Australien, Japan, Schweiz og
andre jurisdiktioner uden for Danmark muligvis ikke vil kunne udnytte Tegningsretterne og tegne de Udbudte Aktier. Dette
Prospekt udger ikke et tilbud om eller en opfordring til at kebe Tegningsretter og/eller tegne Udbudte Aktier i nogen
jurisdiktion, hvor et sadant tilbud eller en sadan opfordring er ulovlig.

Tegningsretterne og Aktierne er ikke og vil ikke blive registreret i henhold til U.S. Securities Act of 1933 med senere
andringer eller vaerdipapirlovgivningen i nogen enkeltstater i USA eller vaerdipapirlovgivningen i nogen jurisdiktion uden
for Danmark og ma kun udbydes og salges i transaktioner, der er fritaget fra eller ikke er underlagt registreringskravene
i de pageeldende jurisdiktioner.

For yderligere information om restriktioner i andre jurisdiktioner end Danmark henvises til del II, afsnit 10 "Jurisdiktioner
hvor Udbuddet gennemfgres og restriktioner knyttet til Udbuddet”.

Yderligere risici, der bergrer investorer uden for Danmark

@stjydsk Bank er et aktieselskab registreret i henhold til dansk lov, hvilket kan ggre det vanskeligt eller umuligt for
Eksisterende Aktionaerer bosiddende eller hjemmehgrende uden for Danmark at udnytte eller hdndhaeve visse
rettigheder. De rettigheder, der gaelder for @stjydsk Banks Eksisterende Aktionzerer, er underlagt dansk lovgivning og
vedtaegterne. Disse rettigheder kan afvige fra de rettigheder, aktionaerer i USA og andre jurisdiktioner typisk har. Der
henvises til del Il, afsnit 10 "Jurisdiktioner hvor Udbuddet gennemfgres og restriktioner knyttet til Udbuddet”. Som fglge
heraf kan investorerne muligvis ikke fa forkyndt en staevning mod @stjydsk Bank uden for Danmark, eller ved domstole
uden for Danmark fa fuldbyrdet domme mod @stjydsk Bank, der er afsagt pa baggrund af geeldende lovgivning i
jurisdiktioner uden for Danmark. Endvidere kan Aktionzerer uden for Danmark muligvis ikke udnytte deres stemmeret.

Aktionarer uden for Danmark er udsat for valutarisici

Aktierne er prissat i danske kroner. Saledes vil vaerdien af Aktierne sandsynligvis svinge med eventuelle udsving i
valutakursen mellem den lokale valuta i det land, hvor en investor uden for Danmark er baseret, og den danske krone.
Hvis veerdien af danske kroner falderiforhold til den lokale valuta i det land, hvor en investor uden for Danmark er baseret,
vil veerdien af Aktierne i @stjydsk Bank falde.
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GENEREL INFORMATION

Henvisninger i dette Prospekt til “Banken” og “@stjydsk Bank” henviser til @stjydsk Bank A/S. Der henvises til del Il
"Definitioner og ordliste” for en liste over hyppigt anvendte termer og definitioner i dette Prospekt.

Dette Prospekt er udarbejdet i henhold til dansk ret, herunder lovbekendtggrelse nr. 831 af 12. juni 2014 om
vaerdipapirhandel mv. ("Veerdipapirhandelsloven”], EU-Kommissionens forordning (EF) nr. 809/2004 af 29. april 2004 med
efterfolgende @ndringer, EU-Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 486/2012 af 30. marts 2012 og EU-
Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 862/2012 af 4. juni 2012 (samlet “Prospektforordningen”), samt
Finanstilsynets bekendtggrelse nr. 1104 af 9. oktober 2014 vedrgrende prospekter for veerdipapirer, der optages til handel
pa et reguleret marked, og ved offentlige udbud af vaerdipapirer over EUR 5.000.000 (“Prospektbekendtggrelsen”).

Prospektet er udarbejdet efter reglerne om proportional oplysningspligt ved udstedelser med fortegningsret i henhold til
Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 486/2012. Udbuddet er saledes rettet mod Bankens Eksisterende
Aktionaerer, hvorfor oplysningsniveauet i Prospektet star i rimeligt forhold til denne udstedelsestype.

Enhver vaesentlig ny omstaendighed, materiel fejl eller ukorrekthed i forbindelse med oplysningerne i dette Prospekt, der
kan pévirke vurderingen af Tegningsretterne, de Udbudte Aktier eller de Eksisterende Aktier, og som indtraeder eller
konstateres mellem tidspunktet for godkendelsen af Prospektet og den endelige afslutning af Udbuddet til offentligheden
eller starten af handlen pa de Udbudte Aktier, vil blive offentliggjort som tillaeg til dette Prospekt i henhold til gaeldende
love og regler i Danmark. Investorer, der har indvilget i at udnytte Tegningsretter og/eller kgbe Udbudte Aktier inden
offentligggrelse af tillaegget, har ret til at traekke deres accept tilbage i to Bgrsdage efter tillaeggets offentliggerelse, dog
senest frem til tidspunktet for afslutningen af Udbuddet til offentligheden.

Dansk Merchant Capital A/S vil, som finansiel radgiver i forbindelse med Udbuddet, modtage honorar fra Banken.
Derudover kan Dansk Merchant Capital A/S og @stjydsk Bank som led i selskabernes normale forretningsaktiviteter
tidligere have haft samarbejdsrelationer, have samarbejdsrelationer og kan i fremtiden have samarbejdsrelationer, som
medfgrer, at der mod levering af ydelser og/eller [dn modtages honorar, renter og/eller provision.

Prospektet ma ikke distribueres til eller pd anden made ggres tilgaengeligt i USA, Canada, Australien, Japan, Schweiz,
elleriandre jurisdiktioner uden for Danmark, og de Udbudte Aktier ma ikke, direkte eller indirekte, udbydes eller szlges,
og Tegningsretterne ma ikke, direkte eller indirekte, udnyttes eller p& anden made udbydes eller salges i USA, Canada,
Australien, Japan, Schweiz, eller i andre jurisdiktioner uden for Danmark, medmindre en s&dan distribution, et sadant
udbud, et sadant salg eller en sddan udnyttelse er tilladt i henhold til gaeldende lovgivning i den pagaeldende jurisdiktion,
og @stjydsk Bank skal modtage tilfredsstillende dokumentation herfor.

Som felge af disse restriktioner i henhold til de geeldende regler forventer @stjydsk Bank, at nogen eller alle investorer
hjemmehgrende i USA, Canada, Australien, Japan, Schweiz og andre jurisdiktioner uden for Danmark, muligvis ikke vil
kunne udnytte Tegningsretterne og tegne de Udbudte Aktier. Dette Prospekt udggr ikke et tilbud om eller en opfordring
til at kgbe Tegningsretter og/eller tegne Udbudte Aktier i nogen jurisdiktion, hvor et sddant tilbud eller en sddan opfordring
er ulovlig.

Investorer ma alene benytte Prospektet i forbindelse med overvejelse om erhvervelse eller udnyttelse af Tegningsretterne
og tegning af de Udbudte Aktier, der er beskrevet i Prospektet. Oplysningerne i Prospektet stammer fra @stjydsk Bank og
andre kilder, der er identificeret i Prospektet.

Ingen personer er bemyndiget til at afgive oplysninger eller udtalelser i forbindelse med Udbuddet, bortset fra hvad der
er indeholdt i Prospektet og eventuelle tilleeg hertil. Afgivelse af sddanne oplysninger eller udtalelser kan i givet fald ikke
betragtes som fremsat eller tiltradt af @stjydsk Bank, som er uden ansvar herfor.

Fuldbyrdelse af domme
Banken er registreret i henhold til dansk lovgivning og har hjemsted i Mariagerfjord Kommune.

Ledelsen er bosiddende i Danmark, og alle eller en vaesentlig del af @stjydsk Banks og s&danne personers aktiver befinder
sig i Danmark. Som fglge heraf kan investorerne muligvis ikke fa forkyndt en staevning uden for Danmark mod @stjydsk
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Bank eller disse personer eller ved domstole uden for Danmark f& fuldbyrdet domme, der er afsagt af domstole uden for
Danmark pa baggrund af gaeldende lovgivning i jurisdiktioner uden for Danmark.

Seerligt vedrgrende USA har Banken modtaget oplysning fra sin juridiske radgiver om, at der ikke i gjeblikket eksisterer
nogen traktat mellem USA og Danmark vedrgrende gensidig anerkendelse og tvangsfuldbyrdelse af domme afsagt i
forbindelse med civile eller kommercielle tvister, og at en endelig dom afsagt af en domstol i USA baseret pa civilt ansvar
saledes ikke kan tvangsfuldbyrdes i Danmark. Der hersker betydelig usikkerhed om, hvorvidt danske domstole vil tillade
sggsmal at blive baseret pa veerdipapirlovgivningen i USA eller andre jurisdiktioner uden for Danmark. Tildeling af
penalerstatning i sagsanlaeg anlagt i USA eller andre jurisdiktioner uden for Danmark kan veere umulig at tvangsfuldbyrde
i Danmark.

Praesentation af regnskaber og visse oplysninger

Som fglge af et pabud fra Finanstilsynet har @stjydsk Bank offentliggjort supplerende/korrigerende information til
arsrapporten for 2012. Informationen omhandler i det vaesentligste, at Banken har medregnet 127 mio. kr. af de i 2013
pabudte ny- og mernedskrivninger i 2012. Nar der henvises til regnskabsmaessig information vedrgrende Banken, for
2012, henvises der pd denne baggrund, safremt informationen i den supplerende/korrigerende information afviger fra
informationen i arsrapporten for 2012, til den supplerende/korrigerende information til arsrapporten for 2012. |
halvarsrapporten for 2013 redegjorde Banken for, at en del af de palagte ny- og mernedskrivninger kunne henfgres til 2.
halvér 2012, idet det var Bankens vurdering, at de, under de geeldende regnskabsregler mv., burde have veeret identificeret
i 2. halvar 2012, hvor de skearpede nedskrivningsregler skulle efterleves i forbindelse med Bankens
engagementsgennemgang, der blev gennemfgrt i oktober og november 2012. Dette forhold medfgrer, at det er Bankens
vurdering, at der er sammenlignelighed mellem halvarsregnskaberne for 2012 og 2013.

@stjydsk Banks arsrapporter for 2012, 2013 og 2014, supplerende/korrigerende information til &rsrapporten for 2012,
kvartalsmeddelelse for 1.-3. kvartal 2014 samt kvartalsrapporten for 1.-3. kvartal 2015 er medtaget i Prospektet ved
reference. Regnskaberne er udarbejdet efter Lov om finansiel virksomhed og danske oplysningskrav for bgrsnoterede
finansielle virksomheder.

En raekke af tabellerne i Prospektet indeholder afrundede regnskabstal. Dette medfgrer i visse tilfeelde, at summen af
tallene i en kolonne eller raekke ikke stemmer med det samlede tal i den pagaeldende kolonne eller reekke. Visse af de
procentsatser, der vises i tabellerne i Prospektet, repraesenterer endvidere beregninger, som er baseret pa de
underliggende oplysninger fgr afrunding, og det er saledes muligt, at de ikke stemmer overens med de procentsatser, der
ville fremkomme, hvis den pagaeldende beregning var foretaget pa grundlag af de afrundede tal.

Oplysninger om markedet og branchen

Dette Prospekt indeholder oplysninger om de markeder, hvor @stjydsk Bank driver virksomhed. En betydelig del af
oplysningerne stammer fra analyser udarbejdet af eksterne organisationer. Oplysningerne anses for at vaere palidelige,
men der er ikke foretaget en egentlig efterprgvning af oplysningerne, og @stjydsk Bank afgiver ikke nogen erklaering om
ngjagtigheden af sddanne oplysninger. Det kan saledes ske, at udviklingen i @stjydsk Banks aktiviteter afviger fra den
markedsudvikling, der er angivet i dette Prospekt. @stjydsk Bank patager sig ingen forpligtelse til at opdatere sddanne
oplysninger. Safremt oplysninger er indhentet hos tredjemand, bekraefter @stjydsk Bank, at disse oplysninger er ngjagtigt
gengivet, og efter @stjydsk Banks overbevisning, og sa vidt det kan konstateres pa baggrund af oplysninger offentliggjort
af denne tredjemand, er der ikke sket undladelser, der medfgrer, at de gengivne oplysninger er ungjagtige eller
misvisende.

Fremadrettede udsagn

Udlevering af Prospektet kan under ingen omstaendigheder tages som udtryk for, at der ikke er sket aendringer i @stjydsk
Banks virksomhed, aktiver og passiver eller noget andet forhold efter tidspunktet for godkendelse af Prospektet, eller at
Prospektets oplysninger er korrekte pa noget tidspunkt efter tidspunktet for godkendelse af Prospektet. Enhver vaesentlig
ny omstaendighed, materiel fejl eller ukorrekthed i forbindelse med oplysningerne i Prospektet, der kan pavirke
vurderingen af de Udbudte Aktier, og som indtraeder eller konstateres mellem tidspunktet for godkendelse af Prospektet
og starten af handlen med de Udbudte Aktier pd et reguleret marked, vil blive offentliggjort i henhold til reglerne i
Prospektbekendtggrelsen vedrgrende prospekttilleeg. Investorer bgr ved deres investeringsbeslutning henholde sig til
deres egen undersggelse af @stjydsk Bank og vilkarene for Udbuddet, herunder Risikofaktorer der er beskrevet i
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Prospektet, og meddelelser i henhold til Finanstilsynets regler for prospekttilleeg, samt reglerne for udstedere af aktier
pa NASDAQ Copenhagen, som udsendes af @stjydsk Bank og udtrykkeligt eendrer Prospektet.

Visse udsagn i Prospektet er baseret pd Bestyrelsens og Direktionens vurderinger samt antagelser foretaget af disse, og
oplysninger der i gjeblikket er til radighed for Bestyrelsen og Direktionen, og disse udsagn kan udggre fremadrettede
udsagn. Sadanne fremadrettede udsagn vedrgrende Bankens fremtidige driftsresultater, gkonomiske stilling,
pengestremme, forretningsstrategi og Bestyrelsens og Direktionens planer og mal for den fremtidige drift er generelt
kendetegnet ved ord som “har som malsaetning”, “mener”, "forventer”, "har til hensigt”, "agter”, "planleegger”, "sgger”,
“vil”, "kan”, "skegnner”, "vil kunne”, "forudseetter” eller lignende udtryk samt negationer heraf. Disse fremadrettede
udsagn omfatter kendte og ukendte risici, usikkerheder og andre vasentlige forhold, der kan fa Bankens faktiske
resultater, udvikling, praestationer eller branchens resultater til at afvige vaesentligt fra de fremtidige resultater, udvikling
eller praestationer, der er udtrykt eller underforstdet i forbindelse med disse fremadrettede udsagn. Hvis en eller flere af
disse risikofaktorer eller usikkerhedsmomenter udlgses, eller hvis en underliggende forudsaetning viser sig at vaere
forkert, kan Bankens faktiske skonomiske stilling eller driftsresultater afvige veesentligt fra det, der er beskrevet som
forudsat, vurderet, skgnnet eller forventet i Prospektet. Investorer opfordres til at laese afsnittet "Risikofaktorer” for en
mere fyldestgerende omtale af de forhold, der kan pavirke Bankens fremtidige resultater og den branche inden for hvilken,
Banken driver virksomhed.
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DEL | VIRKSOMHEDSBESKRIVELSE
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1 ANSVARLIGE FOR UDBUDDET

Der henvises til afsnittet "Ansvar og erklaeringer”.
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2 REVISORER

2.1 NAVNE OG ADRESSER PA @STJYDSK BANKS UAFH/ZENGIGE REVISORER
Bankens uafhaengige revisor er Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab, Papirfabrikken 26, 8600 Silkeborg ved
statsautoriseret revisor Hans Traerup.

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab ved statsautoriseret revisor Gert Stampe og statsautoriseret revisor
Hans Treaerup har revideret arsregnskabet for Banken for regnskabsarene 2012 og 2013 og supplerende/korrigerende
information til regnskabsaret 2012. Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab ved statsautoriseret revisor Hans
Treerup har revideret arsregnskabet for Banken for 2014.

BDO Statsautoriseret Revisionsaktieselskab ved statsautoriseret revisor Ole @stergaard har revideret arsregnskabet for
Banken for regnskabsarene 2012 og 2013 og supplerende/korrigerende information til regnskabsaret 2012.

Alle de naevnte revisorer er medlem af FSR - danske revisorer.

2.2 FRATRADTE ELLER IKKE GENUDN/EVNTE REVISORER
BDO Statsautoriseret Revisionsaktieselskab fratradte pa generalforsamlingen den 15. marts 2014 som fglge af, at det blev
besluttet, at Banken fremover kun skulle have en revisor.

2.3 ERKLARINGER AFGIVET AF @#STJYDSK BANKS UAFHANGIGE REVISORER

ﬂrsregnskaberne for regnskabsarene 2012, 2013 og 2014

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab og BDO Statsautoriseret Revisionsaktieselskab har afgivet
revisionspategning pa de af Ledelsen aflagte arsregnskaber for @stjydsk Bank for 2012 og 2013. Deloitte Statsautoriseret
Revisionspartnerselskab har afgivet revisionspategning pa de af Ledelsen aflagte arsregnskaber for 2014. Regnskaberne
er aflagt i overensstemmelse med Lov om finansiel virksomhed herunder bekendtggrelse om finansielle rapporter for
kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl. ,&rsregnskaberne er herudover udarbejdet i overensstemmelse med
yderligere danske oplysningskrav til arsregnskaber for bgrsnoterede finansielle selskaber.

l\rsregnskabet for regnskabsaret 2012
For regnskabsdret 2012 har Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab og BDO Statsautoriseret
Revisionsaktieselskab afgivet fglgende supplerende oplysning:

“Uden at tage forbehold i vores konklusion henleder vi opmaerksomheden pa note 2 "Konstaterede svagheder i bankens
forretningsgange og interne kontroller pa kreditomradet” i Srsregnskabet, hvor der redegores for, at bankens ledelse, i
forbindelse med arsafslutningen 2012, har konstateret, at bankens forretningsgange og interne kontroller pa
kreditomradet ikke har vaeret tilstraekkelige til at sikre ensartede og korrekte procedurer for kreditmaessig behandling af
bankens engagementer med henblik pa at vurdere og opgore eventuelle nedskrivningsbehov i henhold til Finanstilsynets
udmeldte praksis om retningslinjer vedrorende opgorelse af individuelle nedskrivninger og hensattelser pa udlan og
garantier.

Der er i forbindelse med regnskabsaflaeggelsen foretaget en supplerende gennemgang og vurdering af en belobsmaessig
meget betydelig del af den samlede udlénsmasse, herunder udlan med vurderet vaesentlig kreditrisiko, hvilket har givet
anledning til en raekke yderligere nedskrivninger, og det er herefter ledelsens opfattelse, at der er foretaget en vurdering
og opgorelse af nedskrivningsbehovet per 31. december 2012, der i al vaesentlighed er bragt i overensstemmelse med
Finanstilsynets retningslinjer vedrorende opgorelse af individuelle nedskrivninger og hensaettelser pa udlan og garantier.

Som folge af ovennaevnte forhold, er maling af udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris samt maling af
garantiforpligtelser dog fortsat behaeftet med en usikkerhed, der er storre end den usikkerhed, der under normale
omstaendigheder knytter sig til maling af udldn og andre tilgodehavender til amortiseret kostoris samt maling af
garantiforpligtelser.

Vier enige med banken i beskrivelsen af de usikkerheder, der foreligger som folge af de konstaterede svagheder i bankens
forretningsgange og interne kontroller.”
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Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab og BDO Statsautoriseret Revisionsaktieselskab har afgivet
revisionspategning pa den af Ledelsen udarbejde supplerende/korrigerende information til arsrapporten for 2012. Den
supplerende/korrigerende information er udarbejdet efter, at Banken i forleengelse af Finanstilsynets ordinaere inspektion
har vaeret i dialog med Finanstilsynet om behov for yderligere nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. af Bankens
udl@n i arsrapporten for 2012, og som resultat heraf har accepteret et pabud fra Finanstilsynet, hvorefter de af Banken
foretagne nedskrivninger for 2012 blev forgget med 127 mio. kr. fgr skat.

Pategningen er uden forbehold og supplerende oplysninger.

,&rsregnskabet for regnskabsaret 2013
Revisionspategningen for regnskabsaret 2013 er uden forbehold og uden supplerende oplysninger.

Z\rsregnskabet for regnskabsaret 2014
For regnskabsaret 2014 har Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab afgivet falgende supplerende oplysning:

“Uden at tage forbehold henviser vi til note 2 "Vaesentlige regnskabsmaessige skon, forudsaetninger og usikkerheder’,
hvori ledelsen redegor for den usikkerhed, der ligger saerligt i maling af udlan og garantier, men ogsa ejendomme, og at
denne usikkerhed kan vaere vaesentlig i forhold til bankens kapitalforhold, hvor den egentlige kernekapital [CET]1) pr. 31.
december 2014 er opgjort til 4,2 % mod lovens minimumskrav pa 4,0 %.

Ledelsen har i samme note anfart, at banken fortsat er under genopretning, idet banken ikke aktuelt lever op til kravene
om kapitalens sammensatning. Banken tilkendegiver derfor, at der i foraret 2015 vil blive arbejdet pa at styrke
kapitalforholdene via en kapitalforhgjelse saledes at banken fremadrettet forventer at kunne leve op til
kapitaldekningskravene for pengeinstitutter.

Det er ledelsens forventning, at den omtalte styrkelse af kapitalgrundlaget vil kunne realiseres som planlagt, og med en
allerede realiseret styrkelse, som folge af et gennemfort salg af to filialer den 1. januar 2015, forventer banken ved
udgangen af 2015 at opfylde sével kravet til egentlig kernekapital p& 4,5 % som kravene til kapitalens sammensaetning i
forhold til solvensbehov. Det er bankens forventning at banken ogsa uden kapitalforhajelsen vil kunne opfylde kravet til
egentlig kernekapital pr. 31.december 2015, men ikke de ovrige krav til kapitalens sammensaetning. Ledelsen har derfor
aflagt arsregnskabet under forudsaetning om fortsat drift, idet banken dog fortsat er underlagt kravene om genopretning.

Ledelsen har i note 3 anfort, at banken har to engagementer, som pr. 31. december 2014 ikke overholder graensen for
store eksponeringer. Banken har anmodet Finanstilsynet om dispensation til at kunne nedbringe to eksponeringer til
graenseveerdien | CRR artikel 396, stk. 1.”

Delarsregnskab for perioden 1. januar 2015-30. september 2015
For delarsregnskabet for perioden 1. januar 2015 til 30. september 2015 har Deloitte Statsautoriseret
Revisionspartnerselskab afgivet falgende supplerende oplysning:

“Uden at tage forbehold henviser vi til note 3, "Vaesentlige regnskabsmaessige skon, forudsatninger og usikkerheder og
vaesentlige aendringer i regnskabsmeaessige skon”, hvori ledelsen redegor for den usikkerhed, der ligger saerligt i maling
af udlan og garantier, men ogsa i forhold til ejendomme og at denne usikkerhed kan vaere vaesentlig i forhold til bankens
kapitalforhold, hvor den egentlige kernekapital pr. 30. september 2015 er opgjort til 5,1 % mod lovens minimumskrav pa
4,5 %.

Vi henviser ligeledes til note 1 "Bankens kapital- og likviditetssituation”, hvor ledelsen har anfort at, Banken fortsat er
under genopretning, idet banken ikke aktuelt lever op til kravene om kapitalens sammensaetning.

Det er ledelsens forventning, at den omtalte styrkelse af kapitalgrundlaget vil kunne realiseres som planlagt, hvilket
blandt andet er begrundet i at tre professionelle investorer under visse betingelser har garanteret en aktieemission pa
83,4 mio. kr., samt at en professionel investor under visse betingelser vil aftage et nyt hybrid 5n p& 75 mio. kr.

Ledelsen har pa denne baggrund aflagt delarsregnskabet under forudsatning om fortsat drift, idet banken dog pa
nuvaerende tidspunkt fortsat er underlagt kravene om genopretning.
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Ledelsen har i note T anfart, at banken har 1 engagement, som pr. 30. september 2015 ikke overholder graensen for store
eksponeringer. Finanstilsynet har meddelt banken dispensation frem til 31. december 2015 til at nedbringe denne
eksponeringer til greensevaerdien | CRR artikel 396, stk. 1.

Ledelsen harinote 1 anfort, at bankens samlede ejendomseksponeringer pr. 30. september 2015 ikke overholder graensen
for efjendomseksponeringer jf. Lovom finansiel virksomhed § 147"

Supplerende oplysning vedrorende forstdelsen af reviewet
“Uden at tage forbehold gor vi opmaerksom pa, at sammenligningstallene for perioden 1. januar - 30. september 2014 ikke
har vaeret underlagt review eller revision. Vi henviser til ledelsens omtale heraf i note 2 om anvendt regnskabspraksis.”

@stjydsk Banks resultatforventninger for 2015

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab har afgivet erklaering pa @stjydsk Banks resultatforventninger for 2015.
Erkleeringen, som fremgar i del |, afsnit 13, "Resultatforventninger”, i dette Prospekt, beskriver deres ansvar, det udfgrte
arbejde og den grad af sikkerhed, der knytter sig til revisorernes konklusion.

Erklaering er afgivet uden forbehold og uden supplerende oplysninger.
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3 UDVALGTE REGNSKABSOPLYSNINGER

Der henvises til del |, afsnit 9 "Gennemgang af drift og regnskaber”.
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4  RISIKOFAKTORER

Der henvises til afsnittet "Risikofaktorer”.

46



5 OPLYSNINGER OM @STJYDSK BANK

5.1  @STJYDSK BANKS HISTORIE OG UDVIKLING

5.1.1 Navn og binavne
@stjydsk Banks juridiske navn er @stjydsk Bank A/S.

@stjydsk Bank har registeret falgende binavne i Erhvervsstyrelsen: "Banken for Mariager og Omegn A/S”, “Mariager
Bank A/S” og "Mariagerfjord Bank A/S”.

5.1.2 Registreret hjemsted og registreringsnummer
@stjydsk Banks hjemsted er Mariagerfjord Kommune.

@stjydsk Banks registreringsnummer (CVR-nr.) er 57928913.

5.1.3 Registreringsdato
@stjydsk Bank blev stiftet og indregistreret den 17. oktober 1897.

5.1.4 Domicil og juridisk form mv.
@stjydsk Banks hovedkontor er beliggende i:

@stergade 6-8
DK-9550 Mariager
Danmark

Telefon: +45 98 54 14 44
Hjemmeside: www.oeb.dk

@stjydsk Bank er et pengeinstitut, der er organiseret og indregistreret som et dansk aktieselskab og underlagt dansk
lovgivning. Reglerne om danske aktieselskaber findes i Selskabsloven.

@stjydsk Bank har tilladelse fra Finanstilsynet til at drive pengeinstitutvirksomhed og veerdipapirhandel i henhold til Lov
om finansiel virksomhed. @stjydsk Bank er blandt andet underlagt reglerne i Lov om finansiel virksomhed og
Vardipapirhandelsloven med tilhgrende bekendtggrelser.

De Eksisterende Aktier er optaget til handel og officiel notering p& NASDAQ Copenhagen, og @stjydsk Bank er som fglge
heraf underlagt regler for bgrsnoterede virksomheder i Veerdipapirhandelsloven og NASDAQ Copenhagens regler for
udstedere.

5.1.5 Tilsyn

Pengeinstitutter er underlagt tilsyn af Finanstilsynet, Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @, som paser overholdelse af blandt
andet Lov om finansiel virksomhed, Veerdipapirhandelsloven, Kapitalkravsforordningen (CRR] og regler udstedt i medfar
heraf.

5.1.6 Regnskabsar og regnskabsrapportering
Regnskabsaret lgber fra den 1. januar til 31. december.

@stjydsk Bank offentligger normalt kvartalsmeddelelse for 1. kvartal, deldrsrapport for halvaret, kvartalsmeddelelse for
3. kvartal samt arsrapport for hele regnskabsaret. @stjydsk Bank har, i forbindelse med Udbuddet, undtagelsesvis
offentliggjort kvartalsrapport for 3. kvartal 2015.

@stjydsk Bank offentligger sin finanskalender for 2016 i overensstemmelse med NASDAQ Copenhagens regler inden
udgangen af 2015.
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5.1.7  Formal
@stjydsk Banks formal er ifglge vedtaegternes § 1 at drive bankvirksomhed samt anden, ifslge banklovgivningen, tilladt
virksomhed.

5.1.8 Ejerbogsfarer
@stjydsk Banks ejerbog fores af:

VP Services A/S
CVR-nr. 30201183
Weidekampsgade 14
2300 Kgbenhavn S

5.1.9 Hovedbank-/langiverforbindelse
@stjydsk Bank anvender forskellige danske og udenlandske langivere til finansiering.

5.1.10 De vaesentligste begivenheder i @stjydsk Banks forretningsmaessige udvikling
@stjydsk Bank blev stiftet i 1897 under navnet "Aktieselskabet Banken for Mariager og Omegn”.

Banken var lokalt forankret og havde sit forretningsgrundlag i Mariager og omkringliggende sogne. De vaesentligste
begivenheder i Bankens historie fremgar af det fglgende.

Vasentlige begivenheder i Bankens historie

1897: Mariager Bank A/S stiftes, navnet &endres senere til Banken for Mariager og Omegn og i 1987 til @stjydsk Bank
1917: Filialen i Havndal abner

1918: Filialen i Gjerlev &bner

1970: Filialen i Spentrup &bner

1984: Filialen i Randers City abner

1998: Filialen i Hobro dbner

1999: Filialen i Randers Storcenter abner

2002: Hovedkontoret i Mariager udbygges

2004: Filialerne i Horsens og Hadsund &bner

2007: Filialen i Skanderborg abner

2009: Filialen i Vejle 8bner

2011: Banken overtager Fruering Vitved Sparekasse

2013: Afdelingen i Virring sammenlaegges med afdelingen i Skanderborg. Herudover sammenlaegges afdelingen i Randers Storcenter med afdelingen
pa Pstervold i Randers

2013: Filialerne i Vejle, Horsens og Skanderborg szlges til Arbejdernes Landsbank

2014: Indgér aftale om salg af filialerne i Gjerlev og Randers til Jutlander Bank per 1. januar 2015

2015: Filialen i Havndal sammenlaegges med afdelingen i Hadsund

| dag er @stjydsk Bank en lokalbank med hovedkontor i Mariager. Banken har fire afdelinger i omradet omkring Mariager
Fjord.

5.1.11 Investeringer
@stjydsk Bank har i de seneste tre regnskabsar foretaget folgende vaesentlige investeringer, som er egenfinansieret:

Investeringer i 2012

Bankens samlede investeringer i 2012 udgjorde 6,8 mio. kr. og kan primaert henfgres til ét stgrre projekt, omhandlende
feerdigggrelsen af arealerne ved Bankens hovedkontor i Mariager. Herudover er der tale om sadvanlig udskiftning af
driftsmidler og inventar.

Investeringer i 2013 og 2014
Ingen vaesentlige investeringer.
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5.1.12 Vaesentlige igangvaerende og fremtidige investeringer

@stjydsk Bank har pd nuvaerende tidspunkt ikke foretaget vaesentlige investeringer i 2015, har ikke vaesentlige
igangvaerende investeringer og har ikke planlagt veesentlige fremtidige investeringer, udover hvad der vedrgrer almindelig
drift og vedligeholdelse.

5.2 AKTUEL SITUATION

@stjydsk Bank realiserede i arene frem til 2007 en betydelig vaekst i forretningsomfang og indtjening. Som fglge af
finanskrisen steg nedskrivninger pa lan og tilgodehavender fra at have udgjort 15 mio. kr. i 2006 til tilsammen at udggre
382 mio. kr. i arene 2009, 2010 og 2011. Banken havde i foraret 2011 inspektion af Finanstilsynet, der pabgd Banken at
foretage yderligere nedskrivninger pa i alt 13 mio. kr. Bankens resultater faldt i perioden vasentligt, og resultatet var i
2011 kun marginalt positivt.

| forbindelse med offentligggrelsen af arsrapporten for 2012 rapporterede @stjydsk Bank et underskud fgr skat pa 202
mio. kr. Efterfglgende blev underskuddet, som en konsekvens af pabud fra Finanstilsynet, korrigeret til 330 mio. kr. far
skat. Det betydelige underskud skyldtes en stor stigning i nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender. Stigningen skyldtes
dels en negativ udvikling pd en rakke engagementer, dels at Finanstilsynet i 2012 @ndrede og preciserede
nedskrivningsreglerne. Endvidere blev der konstateret en raekke svagheder i @stjydsk Banks kreditmaessige
forretningsgange. De @ndrede nedskrivningsregler medfgrte, at flere af Bankens kunder blev kategoriseret som havende
0lV, samt at nedskrivninger pa ejendomsengagementer steg som fglge af de skaerpede regler for vaerdiansattelse af
sikkerheder i ejendomme. Med hensyn til Bankens forretningsgange blev det i forbindelse med arsafslutningen 2012
konstateret, at Bankens forretningsgange og interne kontroller p& kreditomradet ikke havde veeret tilstraekkelige til at
sikre ensartede og korrekte procedurer for kreditmaessig behandling af Bankens engagementer med henblik pa at
vurdere og opggre eventuelle nedskrivningsbehov i henhold til Finanstilsynets udmeldte praksis om retningslinjer
vedrgrende opgerelse af individuelle nedskrivninger og henseettelser p& udlan og garantier, herunder primeert i relation
til lsbende overvagning og konstatering af OIV, beregning af nedskrivningsbehov og segmentering af udlan.

Der blev i forbindelse med afleeggelsen af regnskabet for 2012 foretaget en supplerende gennemgang og vurdering af en
belgbsmaessig meget betydelig del af den samlede udldnsmasse, hvilket gav anledning til yderligere nedskrivninger. P&
denne baggrund vurderede Ledelsen, at nedskrivningsbehovet per 31. december 2012 i al veesentlighed var bragt i
overensstemmelse med Finanstilsynets retningslinjer, men at maling af udlan og andre tilgodehavender til Amortiseret
Kostpris samt maling af garantiforpligtelser fortsat var behaeftet med en usikkerhed, der var stgrre end normalt.

Den uafhangige revisors revision af arsregnskabet for 2012 gav ikke anledning til forbehold men var forsynet med
folgende supplerende oplysning:

“Uden at tage forbehold i vores konklusion henleder vi opmaerksomheden pd note 2 "Konstaterede svagheder i bankens
forretningsgange og interne kontroller pa kreditomradet” i arsregnskabet, hvor der redegores for, at bankens ledelse, i
forbindelse med darsafslutningen 2012, har konstateret, at bankens forretningsgange og interne kontroller pa
kreditomradet ikke har vaeret tilstraekkelige til at sikre ensartede og korrekte procedurer for kreditmaessig behandling af
bankens engagementer med henblik pa at vurdere og opgore eventuelle nedskrivningsbehov i henhold til Finanstilsynets
udmeldte praksis om retningslinjer vedrorende opgorelse af individuelle nedskrivninger og hensaettelser pa udlan og
garantier.

Der er i forbindelse med regnskabsaflaeggelsen foretaget en supplerende gennemgang og vurdering af en belobsmaessig
meget betydelig del af den samlede udlansmasse, herunder udlan med vurderet vaesentlig kreditrisiko, hvilket har givet
anledning til en raekke yderligere nedskrivninger, og det er herefter ledelsens opfattelse, at der er foretaget en vurdering
0g opgarelse af nedskrivningsbehovet per 31. december 2012, der i al vaesentlighed er bragt i overensstemmelse med
Finanstilsynets retningslinjer vedrorende opgorelse af individuelle nedskrivninger og hensaettelser pa udlan og garantier.

Som folge af ovennaevnte forhold, er maling af udlén og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris samt maling af
garantiforpligtelser dog fortsat behaeftet med en usikkerhed, der er storre end den usikkerhed, der under normale
omstaendigheder knytter sig til maling af udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostoris samt maling af
garantiforpligtelser.
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Vier enige med banken i beskrivelsen af de usikkerheder, der foreligger som folge af de konstaterede svagheder i bankens
forretningsgange og interne kontroller. ”

Intern revision afgav tilsvarende supplerende oplysninger til regnskabet for 2012. NASDAQ Copenhagen gav efterfglgende
Banken en patale for ikke at have opretholdt hensigtsmaessige procedurer, kontroller og systemer til at kunne opfylde
sine oplysningsforpligtelser.

| marts og april 2013 var Finanstilsynet pa ordinzer inspektion i @stjydsk Bank.

Samlet set blev der konstateret et nedskrivningsbehov pa 342 mio. kr. Endvidere konstaterede Finanstilsynet, at Banken i
en raekke tilfselde manglede opfglgning i form af periodebalancer, budgetopfalgning mv. pa selv store OIV-kunder. Banken
fik derfor en risikooplysning om, at Bankens kreditstyring vurderedes at veere under gennemsnittet. Banken fik endvidere
risikooplysninger om, at boniteten af Bankens erhvervskunder var under gennemsnittet blandt mindre pengeinstitutter
samt vedrgrende kapitalstrukturen, hvor den Egentlige Kernekapital pd grund af driftsresultatet i 1. kvartal 2013 var
kraftigt reduceret.

Som fglge heraf blev deriforbindelse med offentligggrelsen af Bankens kvartalsmeddelelse efter 1. kvartal 2013 foretaget
organisationsaendringer, herunder at Bankens tidligere bankdirektgr blev fritstillet, og Bankens kreditorganisation blev
omorganiseret med ny midlertidig ledelse. Bestyrelsens formand meddelte i forleengelse heraf, at han trak sig fra
Bestyrelsen. Efterfglgende ivaerksatte Banken tiltag for at styrke Bankens kredithandtering, blandt andet med bistand fra
eksterne konsulenter. Banken gennemgik og opdaterede forretningsgangene samt foretog tiltag med henblik pa at sikre
kontrol af at forretningsgangene blev fulgt. Endvidere ansatte Banken i august 2013 en ny underdirektgr, som fik ansvaret
for kreditomradet. Pagaeldende kreditdirektgr fratradte per 1. november 2015. Jens Haahr, der blev ansat som kreditchef
per 1. februar 2014, blev derefter forfremmet til kreditdirektgr i Banken.

| forbindelse med Finanstilsynets redeggrelse blev Banken i gvrigt pdbudt at foretage en vurdering af, hvor stor en andel
af de under kontrollen opgjorte ny- og mernedskrivninger der i lyset af geeldende regnskabsregler allerede burde veere
udgiftsfert i Bankens regnskab for 2012. P& baggrund af efterfalgende dreftelser med Finanstilsynet, offentliggjorde
Banken den 5. juli 2013 supplerende/korrigerende information til arsrapporten for 2012, hvori der var indregnet i alt 127
mio. kr. af de pébudte ny-og mernedskrivningerne i 2. halvar 2012.

De pabudte nedskrivninger medfarte, at Banken ved udgangen af 1. kvartal 2013 rapporterede en solvens pa 8,7 %, hvilket
var over lovens minimumskrav pa 8 % men mindre end det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav pd 11,7 %. Som fglge
heraf skulle Banken derfor udarbejde en genopretningsplan med de foranstaltninger, der var ngdvendige for, at Banken
inden for en overskuelig fremtid igen ville kunne overholde det fastsatte Solvenskrav.

Bankens ledelse udarbejdede pa denne baggrund en kapitalplan med fglgende hovedelementer: i] Salg af tre filialer til
Arbejdernes Landsbank. ii) Salg af aktier i DLR Kredit A/S for 100 mio. kr., iii] Udstedelse af Hybrid Kernekapital for 50
mio. kr. samt iv] Gennemfgrelse af en aktieemission med et bruttoprovenu pa 115 mio.kr.

Kapitalplanen var gennemfgrt ved udgangen af 3. kvartal 2013, hvor Solvensprocenten var gget til 16,6 %, set i forhold til
et Individuelt Solvensbehov pa 11,8 %. Ultimo 2013 havde Banken en Solvensprocent pa 16,2 %.

| maj og juni maned 2014 gennemfgrte Finanstilsynet en opfglgningsundersggelse pd inspektionen af Banken i 2013.
Undersggelsen resulterede i, at der blev konstateret behov for yderligere nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv.
pé& 216 mio. kr. Nedskrivningerne medfgrte, at Bankens Kapitalprocent ultimo 1. halvar 2014 blev reduceret til 10,3 %,
hvilket betgd, at Banken kunne opfylde lovens mindstekrav p&d 8 % men ikke det Individuelle Solvensbehov, som
Finanstilsynet i forbindelse med inspektionen opgjorde til 12,9 %. Bankens Egentlige Kernekapitalprocent (CET1) kunne
samtidigt opgeres til 4,3 %, hvilket var teet pa det lovmaessige minimumskrav pa 4,0 %. Som en konsekvens af reduktionen
i Bankens Kapitalgrundlag, blev Tabsabsorberende Hybrid Kernekapital pad 50 mio. kr. nedskrevet og omposteret til
egenkapital. Kapitalen kan i henhold til visse betingelser genopskrives. Se del |, afsnit 10.3.3, "Finansieringsaftaler”.
Finanstilsynet fastsatte Bankens Solvenskrav til 12,9 %, og gav samtidig Banken en raekke dispositionsbegransende
pabud, herunder pabud om ikke at udbetale udbytte til Bankens ejere eller renter til ejerne af den ansvarlige kapital mv.,
bortset fra ved ordinaer indfrielse. Herudover blev Banken anmodet om at udarbejde en genopretningsplan, og herunder
foretage de ngdvendige foranstaltninger for igen at kunne opfylde Solvenskravet pa 12,9 %.
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Som fglge heraf ivaerksatte Bankens ledelse arbejdet med at udarbejde en genopretningsplan, og i den forbindelse
engageredes Deloitte Corporate Finance som radgivere i en struktureret proces, som havde til formal at sondere
mulighederne for at fa tilfgrt ny kapital, ligesom mulighederne for fusion eller salg af Banken skulle undersgges naermere.

Resultatet af denne ganske omfattende og arbejdskraevende proces blev sidst pa aret 2014 evalueret af Bestyrelsen, i
samarbejde med Deloitte Corporate Finance, og konklusionen var, at det ikke ville veere muligt at gennemfgre et
tilfredsstillende samlet salg af Banken, og at den mest attraktive lgsning for Bankens Aktionaerer var en lgsning, der
kombinerede en reduktion af de risikovaegtede aktiver med forventningerne om en senere kapitalforhgjelse.

| arbejdet med at realisere Bankens genopretningsplan blev falgende gennemfart i 2. halvar 2014: i) i oktober méaned 2014
solgte Banken aktier i DLR Kredit A/S, med en kursveerdi p& 38 mio. kr., hvilket medfgrte en forggelse af Bankens Egentlige
Kernekapitalprocent (CET1) og Kapitalprocent og ii] i december méned 2014 meddelte Banken, at afdelingerne i Gjerlev
og Randers, per 1. januar 2015, var solgt til Jutlander Bank. Salget medfgrte dels en mindre risikoeksponering for @stjydsk
Bank og dels en forggelse af Bankens kapitalprocenter fra starten af 2015.

Bankens nedskrivninger pd udlan mv. blev for aret 2014 i alt 312,3 mio. kr., og Banken havde ved udgangen af 2014 en
Kapitalprocent pa 11,1 %. Bankens Egentlige Kernekapital (CET1) udgjorde 4,2 % ultimo 2014, sammenholdt med et
lovmaessigt minimumskrav pa 4 %.

Den uafhaengige revisors revision af arsregnskabet for 2014 gav ikke anledning til forbehold men var forsynet med
folgende supplerende oplysning:

Uden at tage forbehold henviser vi til note 2 "Vaesentlige regnskabsmeaessige skon, forudsetninger og usikkerheder”, hvori
ledelsen redegor for den usikkerhed, der ligger sarligt i méling af udlén og garantier, men ogsa ejendomme, og at denne
usikkerhed kan vaere vaesentlig i forhold til bankens kapitalforhold, hvor den egentlige kernekapital [CET]1) pr. 31.
december 2014 er opgjort til 4,2 % mod lovens minimumskrav pa 4,0 %.

Ledelsen har i samme note anfart, at banken fortsat er under genopretning, idet banken ikke aktuelt lever op til kravene
om kapitalens sammensatning. Banken tilkendegiver derfor, at der i foraret 2015 vil blive arbejdet pa at styrke
kapitalforholdene via en kapitalforhgjelse sdledes at banken fremadrettet forventer at kunne leve op til
kapitaldaekningskravene for pengeinstitutter. Det er ledelsens forventning, at den omtalte styrkelse af kapitalgrundlaget
vil kunne realiseres som planlagt, og med en allerede realiseret styrkelse, som folge af et gennemfort salg af to filialer
den 1. januar 2015, forventer banken ved udgangen af 2015 at opfylde savel kravet til egentlig kernekapital ps 4,5 % som
kravene til kapitalens sammensaetning i forhold til solvensbehov. Det er bankens forventning at banken ogsa uden
kapitalforhajelsen vil kunne opfylde kravet til egentlig kernekapital pr. 31.december 2015, men ikke de ovrige krav til
kapitalens sammensaetning.

Ledelsen har derfor aflagt drsregnskabet under forudsaetning om fortsat drift, idet banken dog fortsat er underlagt
kravene om genopretning. Ledelsen har i note 3 anfart, at banken har to engagementer, som pr. 31. december 2014 ikke
overholder graensen for store eksponeringer. Banken har anmodet Finanstilsynet om dispensation til at kunne nedbringe
to eksponeringer til graensevaerdien i CRR artikel 396, stk. 1.

Finanstilsynet var i marts 2015 pd inspektion i @stjydsk Bank. Der var tale om en opfglgningsundersggelse pa inspektionen
i 2014.

Finanstilsynet konstaterede, at Banken havde en hgj andel af udlan til erhverv pa 72,5 % ultimo 2014 mod 47,9 % i
sammenlignelige institutter, ligesom Bankens udlan var mere koncentreret omkring udlan til ejendomme. Udlanet til
denne branche udgjorde 18,8 % mod 10,3 % for sammenlignelige institutter.

Finanstilsynet fandt behov for nedskrivninger pa 60,5 mio. kr. pd Bankens udlan samt 10,4 mio. kr. pad domicilejendomme
ultimo 1. kvartal 2015. Banken var enig i veesentlige dele af nedskrivningerne, der saledes i nogen grad kunne henfgres til
forveerringer indtruffet i lebet af 1. kvartal 2015.

Finanstilsynet konstaterede, at Bankens kreditstyring var forbedret vaesentligt siden undersggelserne i 2013 og 2014, men
Banken fik dog et pabud om at foretage intern kontrol med og rapportering af bevillingsbefgjelser for kreditdirektaren.
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Derudover fik Banken et pabud i relation til den risikoansvarliges rapportering til Bestyrelsen samt enkelte yderligere
pabud pd andre omrader.

Banken fik en risikooplysning om, at Banken overskred Tilsynsdiamantens pejlemaerke for store eksponeringer, samt at
Banken burde fortsaette arbejdet med at nedbringe disse.

Bankens Egentlige Kernekapital (CET1) efter mernedskrivningerne udgjorde ultimo marts 2015 5,5 % mod lovens
minimumskrav pa 4,5 %. Finanstilsynet fandt pa baggrund af inspektionen grundlag for et Sgjle lI-tilleeg pa 5,2 % point, og
kravet til Egentlig Kernekapital (CET1) inklusive Sgjle ll-tilleeg blev derfor opgjort til 9,7 %. Banken havde dermed en
underdaekning af Egentlig Kernekapital (CET1) pa 4,2 % point svarende til cirka 136 mio.kr.

Bankens Kapitalprocent ultimo marts 2015 udgjorde efter de nye nedskrivninger 14,0 %, hvilket fortsat var over lovens
minimumskrav pa 8 % samt det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav pa 13,2 %.

Som fglge af at Banken forsat ikke opfyldte kravet til tilstreekkelig Egentlig Kernekapital (CET1), var Banken stadigvaek
under genopretning og derfor fortsat underlagt en reekke dispositionsbegraensende pabud, herunder pabud om ikke at
udbetale udbytte til selskabets ejere eller renter til ejerne af den ansvarlige kapital, bortset fra ved ordinzer indfrielse, og
pabud om, at Banken ikke matte patage sig veesentlige nye risici. Banken blev bedt om at indsende en ny
genopregningsplan, der blandt andet skulle forholde sig til Bankens ansvarlige an.

| forleengelse heraf udarbejdede Ledelsen en plan for rekapitalisering af Banken ("Rekapitaliseringsplanen”], som
indeholdt falgende punkter:

e Gennemfgrelse af en fortegningsemission ("Udbuddet”) pa 83,4 mio. kr. Banken har modtaget bindende tilsagn
fra Lind, Artha Kapitalforvaltning samt Arbejdernes Landsbank om, p& visse betingelser, at tegne Aktier til
Tegningskursen i et sddant omfang, at Udbuddet, sadfremt det gennemfgres, tegnes fuldt ud, og der dermed opnas
et bruttoprovenu pa i alt 83,4 mio. kr. Som et led i det bindende Tegningstilsagn planleegger Banken at indfri
Ansvarlig Lanekapital med 70 mio. kr. For yderligere information se del II, afsnit 6.5 "Tegningstilsagn”.

e Optagelse af Tabsabsorberende Hybrid Kernekapital. @stjydsk Bank har indgéet aftale med en professionel
investor om, efter gennemfgrelsen af Udbuddet og betinget af en raekke saedvanlige bestemmelser, at optage ny
Tabsabsorberende Hybrid Kernekapital pa 75 mio. kr. For yderligere information, se del I, afsnit 10.3.3.
"Finansieringsaftaler”.

Som en forudseetning for gennemfgrelse af Rekapitaliseringsplanen blev det pa generalforsamlingen den 12. oktober 2015
besluttet, at stykstgrrelse af Bankens aktier blev nedsat fra 10,00 kr. til 0,50 kr. via en nedskrivning af den eksisterende
aktiekapital. Endvidere blev det besluttet at ophaeve Bankens tidligere stemmeretsbegransning samt at valg til Bankens
bestyrelse sker direkte pd Bankens generalforsamlinger. Kapitalnedsattelsen blev registreret i Erhvervsstyrelsen den
13. november 2015.

Som det fremgar af del |, afsnit 9.3.9 "Regnskabskontrol” har Finanstilsynet udtaget Bankens arsrapport for 2014 og
halvarsrapporten for 1. halvar 2015 til regnskabskontrol. S&fremt Finanstilsynet ikke er enig i de indsigelser mv., @stjydsk
Bank har afleveret, vil den endelige afggrelse kunne medfgre ggede nedskrivninger for Banken. | henhold til de i
hgringsudkastet anfgrte pabud vil et eventuelt &endret nedskrivningsbehov skulle indarbejdes i supplerende/korrigerende
information til Bankens halvérsrapport for 1. halvar 2015. Finanstilsynets endelige afggrelse treeffes pd et mgde i
Finanstilsynets bestyrelse, og forventes at foreligge omkring arsskiftet.

Kapitalprocenten blev den 30. september 2015 opgjort til 13,5 % og var dermed over lovens minimumskrav p& 8 % samt
det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav pa 13,2 %. Bankens Egentlige Kernekapitalprocent (CET1) udgjorde 5,1 % per
30. september 2015 og var dermed over lovens minimumskrav pa 4,5 %. Med baggrund i Finanstilsynets udmeldte Sgjle
[I-tilleeg pa 5,2 % til den Egentlige Kernekapitalprocent (CET1) er kravet til den Egentlige Kernekapitalprocent (CET1) pa
9,7 %, og Banken har saledes en underdakning pa 4,6 %, eller 143,5 mio. kr. per 30. september 2015.

@stjydsk Bank havde per 30. september 2015 et ansvarligt lan p& EUR 12,5 mio. (cirka 93,3 mio. kr.], der forfaldt til betaling
den 31. oktober 2015. Lanet indgik i Bankens kapitalnggletal per 30. september med 1,6 mio. kr. Derudover planlaegger
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Banken indfrielse af de resterende ansvarlige l&n pd i alt 145 mio. kr. i 4. kvartal 2015. Et [&n pd 75 mio. kr. indfries ved
forfald, og et lan pa 70 mio. kr. indfries som et led i Rekapitaliseringsplanen. Denne kapital indgik per 30. september 2015
i Bankens kapitalnggletal med 70 mio. kr.

Samlet set vil gennemfgrelsen af Rekapitaliseringsplanen og indfrielse af ansvarlige lan styrke Bankens kapitalnggletal
vaesentligt. Bankens kapitalnggletal kan proforma, inklusive disse kapitaltransaktioner, per 30. september 2015 opggres
til:

e Kapitalprocent: 16,2 %

e Solvenskrav: 13,2 %

e Egentlig Kernekapitalprocent (CET1 %) inklusive Tabsabsorberende Hybrid Kernekapital: 10,0 %
e  Krav til Egentlig Kernekapitalprocent (CET1 %) inklusive Sgjle II-krav: 9,7 %

Baseret pd proformaopggrelsen per 30. september 2015 vil Banken, i forhold til kravet til Egentlig Kernekapital (CET1)
inklusive Sgijle ll-krav, opna en overdaekning pa 0,3 %, svarende til 9 mio. kr. i forhold til de geeldende krav til kapitalens
sammensatning.

Safremt Banken, nar den efter gennemfgrelsen af Rekapitaliseringsplanen opggr Bankens Kapitalprocent, opfylder
kravene til kapital og sammensztningen af kapital som fastlagt ud fra det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav, vil
Banken endvidere opggre Bankens Solvensbehov. Ledelsen vurderer, at Bankens Solvensbehov alt andet lige marginalt
vil overstige det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav.

Det er Ledelsens vurdering, at det pa nuveaerende tidspunkt er usikkert, om Banken kommer ud af genopretning inden
udgangen af 2015. Det er endvidere usikkert, om Banken vil have tilstraekkelige kapitalressourcer til at opfylde de
regulatoriske krav til kapitalen per 1. januar 2016, nér Kapitalbevaringsbufferen indfases med 0,625 %. Gennemfgrelsen
af Rekapitaliseringsplanen er dog et vaesentligt skridt i retning af at komme ud af genopretning, og Banken vil safremt der
efter gennemfgrelsen af Rekapitaliseringsplanen fortsat er underdaekning pa kapitalen sgge at afhjelpe dette via den
fremadrettede drift.

Safremt Banken kommer ud af genopretning men, f.eks. som falge af indfgrelse af kapitalbevaringsbufferen, ikke opfylder
det kombinerede bufferkrav, underlaegges Banken en raekke restriktioner i form af bl.a. begraensninger vedrgrende
udbytte, betaling af variabel lgn og betalinger pa hybride kernekapitalinstrumenter.

Bestyrelsen har fastlagt en malsatning om, at den kapitalmassige overdaekning i forhold til det opgjorte Solvensbehov
skal udggre mindst 2,0 %, og at overdaekningen i forhold til det til enhver tid gzeldende krav til Egentlig
Kernekapitalprocent (CET1 %) skal udggre mindst 1,0 %. Selvom Banken vil blive bragt ud af genopretning, vil Banken
saledes forsat have fokus pa at styrke Kapitalgrundlaget, sa l&enge malsaetningen ikke er opfyldt. Se ogsa del |, afsnit 6.14
“Risiko pa Kapitalgrundlaget (Solvensbehov])”. Der henvises endvidere til afsnittet “Risikofaktorer” for en beskrivelse af
risici tilknyttet Bankens aktuelle situation samt yderligere forhold, som eksisterende og potentielle nye investorer bgr
overveje i forbindelse med Udbuddet.

@stjydsk Bank gnsker, ndr Banken er ude af genopretning med en vis overdakning, at sgge om tilladelse til at kunne
delindfri 40 %, cirka 69 mio. kr., af det Statslige Kapitalindskud, som blev optaget i 2009. Den statslige Hybride Kernekapital
kan baseret pa de nuvaerende regler medregnes i Bankens kapitalstruktur frem til 1. januar 2018, hvor den resterende
del, cirka 104 mio. kr., vil sgges indfriet. Det er Ledelsens vurdering, at safremt Banken ikke senest pa dette tidspunkt har
udstedt anden kapital, som indgar i Bankens Kapitalgrundlag, er der betydelig usikkerhed knyttet til, om Banken fra 1.
januar 2018 vil have et tilstraekkeligt Kapitalgrundlag til at opfylde Bankens Solvensbehov.

53



6 FORRETNINGSOVERSIGT

6.1 INTRODUKTION
@stjydsk Bank blev stiftet i 1897 og er i dag et lokalt pengeinstitut med hovedkontor i Mariager. Banken er en full-service
bank for private kunder samt mindre og mellemstore erhvervsvirksomheder. Bankens markedsomrade daekker omradet
omkring Mariager Fjord.

Banken har per Prospektdatoen cirka 9.600 navnenoterede Aktionaerer, hvoraf flertallet har relationer til Banken og/eller
lokalomrédet, hvor Banken agerer.

Forretningsomfanget i Banken fordelte sig per 30. september 2015 med cirka 52,73 % p& erhvervssegmentet, cirka 47,04
% pa privatsegmentet og 0,23 % pa det offentlige segment.

@stjydsk Bank beskaeftiger per Prospektdatoen 75 medarbejdere.

Summen af udlan, indlan og garantier udgjorde per 30. september 2015 cirka 6,1 mia. kr.
Banken er bgrsnoteret pa NASDAQ Copenhagen.

6.2 GEOGRAFISK SPREDNING OG FILIALNET

Banken er forankret i omradet omkring Mariager Fjord med fire filialer. Filialerne er blevet abnet over en laengere
arraekke som en del af en organisk vaekst. Hovedkontoret med stabsfunktioner er placeret i Mariager.

6.3 FORRETNINGSOMFANG
Nedenfor er vist udviklingen i forretningsomfanget (indl&n, udlén og garantier) for @stjydsk Bank for perioden ultimo 2012
frem til 30. september 2015.

Forretningsomfang (indlan, udlan og garantier) for perioden 2012 - 3. kvt. 2015 (t.kr.) fgr nedskrivninger

3. kvartal 2014 2013 Suppl/korr.
2015 2012
Udlan
Offentlig 1.784 1.989 1.104 38.768
Erhverv 2.043.894 2.758.453 3.236.294 3.716.883
Privat 731.143 1.079.037 1.258.214 1.593.686
lalt 2.776.821 3.839.479 4.495.612 5.349.337
Indlan
Offentlig 9.588 38.494 41.075 0
Erhverv 579.041 778.262 638.780 1.473.365
Privat 1.956.719 2.825.670 2.951.027 3.680.811
lalt 2.545.348 3.642.426 3.630.882 5.154.176
Garantier
Offentlig 2.655 3.073 2.544 0
Erhverv 583.741 730.002 828.437 1.155.337
Privat 172.981 247.117 240.235 344.588
lalt 759.377 980.192 1.071.216 1.499.925
Forretningsomfang i alt 6.081.546 8.462.097 9.197.710 12.003.438
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Det samlede forretningsomfang i @stjydsk Bank faldt i 2013 med 2,8 mia. kr., hvilket primeaert skyldes salget af 3 filialer til
Arbejdernes Landsbank. De bergrte filialer var beliggende i Skanderborg, Horsens og Vejle og var Bankens senest
etablerede filialer. Arbejdernes Landsbank overtog ved overdragelsen af filialerne 22 medarbejdere. @stjydsk Banks
frasolgte filialer havde et samlet forretningsomfang pa godt 1,8 mia. kr., fordelt med 965 mio. kr. i indlan, 706 mio. kr. i
udlén og 167 mio. kr. i garantier. | 2013 blev der endvidere indfriet en 3-arig obligationsudstedelse pa 60 mio. EUR, som
regnskabsteknisk var bogfgrt som indlan.

Forretningsomfanget faldt med 0,7 mia. kr. i lgbet af 2014. Faldet skyldes primert faldende udldn som fglge af
tabsafskrivninger samt afvikling af lan i forbindelse med oprydning i Bankens eksponeringer.

Forretningsomfanget faldt yderligere med 2,4 mia. kr. i perioden ultimo 2014 til 30. september 2015, hvilket primzaert kan
henfgres til salget af to afdelinger til Jutlander Bank A/S per 1. januar 2015. De bergrte filialer var beliggende i Randers
og Gjerlev. Jutlander Bank A/S overtog ved overdragelsen af filialerne 20 medarbejdere. De frasolgte filialer havde ultimo
2014 et samlet forretningsomfang pa godt 1,4 mia. kr., fordelt med 770 mio. kr. i indl&n, 520 mio. kr. i udlan og 135 mio.
kr. i garantier.

6.4 FORRETNINGSSTRATEGI

6.4.1 Introduktion

@stjydsk Bank gnsker at vaere et full-service pengeinstitut, der tilbyder et fuldt sortiment af finansielle produkter og
ydelser med primeert fokus pd& basale bankprodukter. Banken er en lokalbank med en kundemasse hovedsagligt
bestdende af mindre og mellemstore erhvervsvirksomheder samt private kunder.

Langt sterstedelen af alle Bankens kunder har bopeel i eller relationer til markedsomradet, hvilket ogsa fremadrettet vil
vaere Bankens strategi. Banken gnsker ikke stgrre udlanseksponeringer uden for markedsomradet, men gnsker derimod
at tiltreekke og fastholde kunder i lokalsamfundet og @nsker sa vidt muligt, at @stjydsk Bank er kundens eneste
bankforbindelse.

6.4.2  Vision
@stjydsk Bank skal vaere en attraktiv finansiel samarbejdspartner i sit markedsomrade. Det er Bankens vision, at:

e  Vere den fortrukne samarbejdspartner pa det finansielle omrade for private kunder i Bankens markedsomrade
samt mindre og mellemstore virksomheder med et naturligt tilhgrsforhold til Bankens markedsomrade

e Vare kundernes primaere bankforbindelse, hvor alle basale bankprodukter er samlet

e Tilbyde full-service bankprodukter og ydelser effektivt og p& konkurrencedygtige vilkar

e Tilbyde radgivning, der bygger pa enkle og overskuelige produktkoncepter, der tager udgangspunkt i kundernes
behov

e Tiltraekke nye kunder og fastholde eksisterende kunder via det eksisterende filialnet og medarbejderstab

e Drive en omkostningseffektiv bank til gavn for kunder, Aktionzerer og medarbejdere

o Sikre hgj kvalitet af kreditstyring af udlansportefgljen og dermed bidrage til ferre nedskrivninger

6.4.3  Mission

@stjydsk Bank skal formidle en steerk personlig kontakt og dialog i mgdet med kunderne. Banken ser det som sin mission
atimgdekomme kundernes behov for bankydelser, at yde en trovaerdig, forstaelig og redelig radgivning og i gvrigt at gare
sig fortjent til kundernes tillid.

@stjydsk Bank gnsker fremadrettet at opnd gkonomiske resultater, der dels giver Aktionaererne et fornuftigt afkast og
dels er tilstraekkelige til at sikre, at Banken ogsa pa leengere sigt kan tilbyde konkurrencedygtige bankydelser til sine
kunder.

@stjydsk Bank sgger ligeledes lgbende at udvikle og vedligeholde gode relationer til sine interessenter, idet sddanne
relationer vurderes at have vaesentlig betydning for Bankens udvikling. Med baggrund i forankringen i lokalsamfundet har
Banken et naturligt gnske om at understgtte udviklingen i omradet. Banken sgger derfor at udnytte det indgaende
kendskab til lokalomrédet, dets beboere og de erhvervsdrivende med det mal at forene ansvarlig kreditgivning med redelig
radgivning til gavn for lokalomradet, kunderne og Banken.
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@stjydsk Banks medarbejdere er Bankens vigtigste aktiv og ressource. Bankens medarbejderstab er lokalt forankret, og
mange beslutninger kan treffes lokalt, til gavn for bade kunderne og Banken. Uddannelse, videreuddannelse og personlig
trivsel samt engagement i medarbejderstaben vaegtes derfor hgjt i forhold til at tiltreekke og fastholde engagerede
medarbejdere.

6.4.4  Veardier

Naerveer er omdrejningspunktet for @stjydsk Bank. | Banken veegtes den personlige dialog med kunderne hgijt, og Bankens
kunder er altid velkomne uanset karakteren af deres henvendelse. Banken gnsker, at kundekendskabet hos
medarbejderne i Banken skal vaere stort og indgdende, hvorfor alle kunder i @stjydsk Bank har en fast personlig radgiver
med det formal at skabe et frugtbart samarbejde til gavn og gleede for begge parter.

Bankens medarbejdere involverer sig gerne i lokalomradet og viser en aegte interesse for at opbygge og vedligeholde de
personlige relationer til kunderne, der ofte raekker ud over de daglige bankforretninger. Det er Bankens filosofi, at et godt
kundeforhold bygger pa neerveer, tillid og kendskab til hinanden.

@stjydsk Bank gnsker, at de skonomiske resultater skal vaere tilstraekkelige til at give Aktionaererne et fornuftigt afkast,
samt sikre at Banken kan udvikles tilstraekkeligt til, at den kan fremstd som en troveerdig langsigtet samarbejdspartner.

Banken gnsker desuden at veere en aktiv medspiller i forhold til det lokale kultur og foreningsliv. Banken stgtter saledes
det lokale sports-, kultur-, og foreningsliv, fordi Banken tror pd, at positive relationer lgnner sig, og fordi sports- og
kulturoplevelser skaber sammenhold og bidrager til et sundt og rigt liv.

6.4.5 Strategi
@stjydsk Bank har en strategi om at fastholde et tilfredsstillende basisindtjeningsniveau, samtidig med at Banken har en
steerk kreditstyring for derved at mindske fremtidige hensaettelser og nedskrivninger.

Banken vil sgge at optimere indtjeningen via det eksisterende filialnet og distributionskanaler suppleret af de teknologiske
lgsninger, som kunderne kan tilbydes, herunder f.eks. Netbank Privat, Netbank Erhverv, MobilBank og Swipp.

@stjydsk Bank vil streebe efter gkonomiske resultater, der bevirker, at Banken kan tilbyde konkurrencedygtige produkter
og ydelser til kunderne, samtidig med at Bankens Aktionaerer kan f& et fornuftigt afkast.

| forhold til den fremtidige balancesammensaetning er det Bankens strategi at gge andelen af privatkunder.
Bankens strategiske fokusomrader er saledes:

o Fokus pa oprindeligt markedsomrade - @stjydsk Bank er fgdt af geografien som et lokalt forankret pengeinstitut.
Efter frasalg og lukning af en raekke filialer er Banken fremadrettet repraesenteret i sit oprindelige
markedsomrade omkring Mariager fjord, og Banken har ikke aktuelle planer om filialetableringer uden for
Bankens markedsomrade.

o Fokus pd kredithandtering - @stjydsk Banks kredithandtering og -styring er de seneste ar blevet styrket. Banken
harimplementeret en lang raekke tiltag pa kreditomradet for at sikre, at kreditfunktionen lever op til de geeldende
krav. | Kreditafdelingen er der blevet indfgrt nye kontroller og forretningsgange. En raekke af Bankens
medarbejdere er ligeledes blevet uddannet og opdateret pa gzeldende regler, kreditstyring og fremtidige
forretningsgange. Som en konsekvens af de seneste &rs markante nedskrivninger oprettede Banken i 2013 en
kreditkomité. Kreditkomitéen skal sikre kontinuerlig fokus pd kreditomradet, herunder om indgdede aftaler og
forudseetninger overholdes. Kreditkomitéen har endvidere, sammen med den styrkede kreditafdeling, skarpt
fokus pa Bankens allerede nedskrevne eksponeringer. Kreditomrddet er et af Direktionens vigtigste
fokusomrader.

e Fokus pa okonomistyring - @stjydsk Bank gnsker at drive en omkostningseffektiv bank til gavn for kunderne og
Aktionaererne. Banken har pa denne baggrund sget fokus pa skonomistyring blandt andet i form af sget
detaljeringsgrad af Bankens budgetter samt gget fokus pa budgetopfalgning pa en raekke delomrader. Ledelsen
gnsker at stabilisere Bankens situation for at sikre, at Banken har et Kapitalgrundlag, der modsvarer de
fremadrettede krav til kapitalen og samtidig understgtter mulighederne for en vis veekst i Bankens
markedsomrade.
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o Fokus pd totalradgivning - eller helhedsradgivning. @stjydsk Banks kunderddgivere skal vaere opsggende i
forhold til totalradgivningsmader, hvor kundernes samlede gkonomiske grundlag gennemgas for at sikre en hgj
radgivningsstandard. Der kommer lgbende nye produkter til Bankens produktudbud, men ogsa kundernes behov
og forudsaetninger andrer sig lgbende - blandt andet i takt med et gennemlgb af de forskellige livsfaser.
Kunderadgivningen vil tage sit afseet i en koncepttankegang, hvor der med udgangspunkt i kundens individuelle
situation skal findes enkle og overskuelige lgsninger pa konkurrencedygtige vilkar.

o Effektiv IT-platform - Det er @stjydsk Banks strategi og malseetning til stadighed at optimere Bankens
arbejdsprocesser og samtidig udnytte IT-systemerne sa effektivt som muligt.

e Uddannelse - Et til stadighed hgjt og opdateret kompetenceniveau hos ledere og medarbejdere vurderes som
afggrende og helt essentielt for Bankens fremadrettede succes. Uddannelse af ledere og medarbejdere
betragtes sdledes som en strategisk investering i fremtiden. Banken gnsker at tiltraekke og fastholde dygtige
ledere og medarbejdere, savel fagligt som socialt, da disse giver grobund for gode og varige kundeforhold.

6.4.6 Forretningsfokus
@stjydsk Banks forretningsfokus er falgende:

e Bankens kerneforretning er at drive traditionel bankdrift i Bankens markedsomrade

e Banken sgger at tilbyde alle vaesentlige bankprodukter og serviceydelser pa konkurrencedygtige vilkar

e Banken gnsker at gge den fremtidige andel af udlan til privatkunder

e Banken gnsker at have indladn pa niveau med Bankens udlan. Banken gnsker ikke fremadrettet at foretage nye
udlan til kunder, safremt dette medfgrer at kundens engagement som falge deraf kommer til at udggre mere
end 10 % af Kapitalgrundlaget

e Banken gnsker ikke at have en brancheeksponering, der i vaesentligt omfang afviger fra den branchemaessige
fordeling i Bankens markedsomrade

e Banken gnsker at overholde graensevardierne i Finanstilsynets Tilsynsdiamant

6.5 SAMARBEJDSAFTALER

6.5.1 IT-aftaler
@stjydsk Bank deltager i IT-samarbejde med andre pengeinstitutter via IT-centralen Bankdata, som foretager
databehandling og dermed forbundne opgaver, herunder udvikling, erhvervelse og drift af IT-systemer.

@stjydsk Bank har desuden indgdet sadvanlige aftaler med NETS A/S, E-nettet A/S og DanID A/S vedrgrende forskellige
internetbaserede ydelser.

6.5.2  Samarbejdsaftale med Totalkredit A/S
@stjydsk Bank har, i lighed med en raekke andre lokale og regionale pengeinstitutter, indgdet en samarbejdsaftale med
Totalkredit A/S om formidling af realkreditlén fra Totalkredit A/S til ejerboliger og fritidshuse.

Totalkredit A/S stiller systemlgsninger med den samlede betegnelse "TK-systemet” til radighed for @stjydsk Bank til
anvendelse ved formidling og administration af Totalkredit-lan. TK-systemet ejes af Totalkredit A/S. Se i gvrigt del |, afsnit
22 "Vaesentlige kontrakter” for en neermere beskrivelse af aftalen.

6.5.3 Samarbejdsaftale med DLR Kredit A/S

@stjydsk Bank har, som aktionaer i DLR Kredit A/S og i kraft af Bankens medlemskab af Lokale Pengeinstitutter, indgaet
en samarbejdsaftale med DLR Kredit A/S om formidling af realkreditldn fra DLR Kredit A/S til keb af landbrugs- og
udlejningsejendomme mv. @stjydsk Bank er forpligtet til lebende at tiltraekke, vedligeholde og udbygge kunderelationer,
hvilket Banken modtager provision for. Banken deltager endvidere som garant for en del af de af DLR Kredit A/S ydede
lan og oppebaerer garantiprovision herfor. Se i gvrigt del |, afsnit 22 "Veaesentlige kontrakter” for en naermere beskrivelse
af aftalen.
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6.5.4 @vrige kontrakter og samarbejdsaftaler
Som led i @stjydsk Banks ordinere drift er der indgaet seedvanlige kontrakter og samarbejdsaftaler med blandt andre (i)
Codan Forsikring A/S, Forsikringsselskabet Privatsikring A/S og Letpension Forsikring A/S vedrgrende pension og
forsikringer og (i) Bl Holding A/S, Investeringsforeningen Sparinvest, Eksport Kredit Fonden, Landbrugets
FinansieringsBank A/S, Veakstfonden, Forvaltningsinstituttet for Lokale Pengeinstitutter m.fl. om forskellige
serviceydelser, herunder i relation til investering.

6.6 ORGANISATION
@stjydsk Banks organisationsstruktur er vist nedenfor:

Bestyrelse

Salg, Marketing
& Pension Kreditkomite
Marketingschef Max Hovedskov
Sgren Petersen Jens Haahr
Pensionschef Kent Nielsen
Lone Sletskov

Direktion
Bankdirekter
Max Hovedskov

Chef sekretaer
Tina
Jespersen

HR Chef
Lone Qvortrup

Underdirektgr
Flemming Kreditdirektor
Johnsen Jens Haahr

Afdelingsservice Regnskab v. Kredit
Afdelingschef Regnskabschef Kreditchef
Maiken Hansen Thomas Schack Kent Nielsen

Afdelinger Drift

Mariager
Hadsund
Hobro
Spentrup

Administration IT Afdelinger Kredit

Compliance IT chef

Bo Krarup Regin Friis Mariager

Hadsund

Hobro
Spentrup

Fond (inkL.
udland, likviditet
og kapital)

6.7  RISIKOSTYRING

6.7.1 Risikoorganisation

Bestyrelsen i @stjydsk Bank har vedtaget en forretningsorden, der angiver ansvarsfordelingen mellem Bestyrelsen og
Direktionen. Bestyrelsen varetager den overordnede og strategiske ledelse, mens Direktionen forestadr den daglige
ledelse.

| Bankens instrukser for risikoeksponering har Bestyrelsen fastsat hvilke og hvor store risici, @stjydsk Bank ma patage
sig, herunder fastlagt rammerne for den lgbende styring af og opfelgning pa risici. Bestyrelsen har saledes i denne
instruks til Direktionen blandt andet fastsat greenser for risici, regler for dispositioner, der kraever Bestyrelsens
godkendelse, samt rammer for rapportering til Bestyrelsen.

Den overordnede styring af risici i Banken er forankret i Kreditafdelingen, Kreditkomiteen, Fondsafdelingen samt
@konomiafdelingen.

Herudover er der udpeget en risikoansvarlig, der refererer direkte til Direktionen. Den risikoansvarlige er ansvarlig for at
risikostyringen sker pa betryggende vis, herunder at skabe overblik over Bankens risici og det samlede risikobillede.
Ansvarsomradet omfatter vurdering af de risikobehaftede aktiviteter i hvert risikoomrade savel som pa tveers af
risikoomraderne samt risici fra outsourcede funktioner. Risikofunktionen er bade forebyggende og bagudrettet.
Funktionen skal overvage, om der opstar interne eller eksterne forhold, der andrer eller kan @ndre @stjydsk Banks
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risikobillede. Derudover skal funktionen foretage en vurdering af, om eksisterende risikostyringstiltag er tilstraekkelige
til at sikre, at risici holdes inden for de besluttede rammer.

@stjydsk Bank har en complianceansvarlig, som kontrollerer og vurderer, om politikker og procedurer for overholdelse af
reglerne pa vaerdipapirhandelsomradet er effektive, og yder radgivning til personer med ansvar for investeringsomradet.
Den complianceansvarlige bidrager endvidere til at sikre, at forretningsgange og procedurer er opdaterede i henhold til
gxldende lovgivning, herunder overholdelse af regler inden for blandt andet investorbeskyttelse, medarbejderes
vaerdipapirhandelstransaktioner, forebyggelse af hvidvask og terrorfinansiering. Den complianceansvarlige skal medvirke
til at sikre, at @stjydsk Bank har metoder og procedurer, der er egnede til at opdage og mindske risikoen for Bankens
manglende overholdelse af den for Banken gzldende lovgivning, markedsstandarder eller interne regelsaet
(compliancerisici).

Bestyrelsen i @stjydsk Bank har etableret et Revisions- og Risikoudvalg. Udvalgets formal er blandt andet at overvage
regnskabsafleeggelsesprocessen, vurdere om @stjydsk Banks interne kontrolsystemer og interne revisions- og
risikosystemer fungerer effektivt, overvdge den lovpligtige revision af arsregnskabet mv. og overvage og kontrollere
revisorernes uafhangighed, objektivitet og kompetence.

Bankens uafhaengige eksterne revisionsfirma vaelges pa den ordinaere generalforsamling for ét &r ad gangen. Rammerne
for revisors opgaver, herunder revision og andre ydelser, aftales arligt mellem Bestyrelsen og revisor efter anbefaling fra
Revisions- og Risikoudvalget.

6.8 MALSZATNING 0G POLITIKKER FOR RISIKOSTYRING
Begivenheder der kan pavirke @stjydsk Banks mulighed for at nd de forretningsmaessige mal negativt, betragtes som
risici. @stjydsk Bank er eksponeret for flere typer af risici, hvoraf de veesentligste er:

e Kreditrisici

e  Markedsrisici

e Likviditetsrisici

e  Operationelle risici

e Forretningsrisici

e Risici pa Kapitalgrundlaget
e  Gearingsrisici

@stjydsk Banks overordnede politik for risikostyring er nedfzeldet i instrukser fastlagt af Bankens bestyrelse.

6.9  KREDITRISICI

Kreditrisici er risiko for tab som fglge af, at lantagere ikke kan eller vil opfylde deres fulde forpligtelser, og at eventuelle
sikkerheder ikke i tilstreekkeligt omfang daekker forpligtelserne. Kreditrisikoen udggr den vaesentligste risiko i Banken,
hvorfor den stgrste del af Bankens Solvensbehov kan henfgres hertil.

Bestyrelsen har i henhold til Bekendtggrelse om styring og ledelse i pengeinstitutter mv., jf. § 71 i Lov om finansiel
virksomhed udarbejdet en kreditpolitik. Kreditpolitikken fastsaetter rammerne for den lgbende styring af og opfelgning pa
Bankens kreditrisiko, som bedst kan beskrives ved en lgbende bedemmelse af risikoen for at tabe penge pa udlan og
garantier. Herunder gennemfgrer Direktionen og Kreditafdelingen lgbende gennemgange af udvalgte eksponeringer,
ligesom Bestyrelsen arligt gennemgar alle stgrre eksponeringer i Banken samt alle eksponeringer med nedskrivninger.

Overordnet set gnsker Banken en risikospredning, der sikrer, at man undgar en uforholdsmaessig stor eksponering pa
enkelte brancher eller kunder. Banken har en malsaetning om at gge andelen af privatkunder. Samtidig gnsker Banken
som udgangspunkt ikke at etablere nye eksponeringer inden for segmenterne landbrug og ejendomsfinansiering.

Styringen af Bankens kreditrisiko varetages af Bankens kreditafdeling, der lgbende folger op pa overholdelsen af
regelsettene for Bankens kreditpolitik, herunder foretager vurderinger af, om der er indtradt OIV p& kunder og udmaler
nedskrivningsbehov.
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Som det beskrivesidell, afsnit 5.2 "Aktuel situation”, konstaterede Banken i 2013, at Bankens forretningsgange og interne
kontroller pa kreditomrédet ikke havde veeret tilstreckkelige til at sikre ensartede og korrekte procedurer for
kreditmassig behandling af Bankens engagementer med henblik pa at vurdere og opggre eventuelle nedskrivningsbehov
korrekt. Som fglge heraf fik Banken en patale fra NASDAQ Copenhagen. Banken fik efter Finanstilsynets inspektion i
foraret 2013 pabudt at foretage ny- og mernedskrivninger pé i alt 342 mio. kr. Endvidere konstaterede Finanstilsynet, at
Banken i en raekke tilfelde manglede opfglgning i form af periodebalancer, budgetopfglgning mv. pa selv store OIV-
kunder. Banken fik derfor en risikooplysning om, at Bankens kreditstyring vurderedes at veere under gennemsnittet.
Banken fik endvidere risikooplysninger om, at boniteten af Bankens erhvervskunder var under gennemsnittet blandt
mindre pengeinstitutter. Efterfolgende ivaerksatte Banken tiltag for at styrke Bankens kredithandtering. Banken har
blandt andet gennemgaet og opdateret forretningsgangene samt foretaget tiltag med henblik pa at sikre, at kontrol af
forretningsgangene blev fulgt. Finanstilsynet konstaterede ved den seneste inspektion i marts 2015, at Banken siden
undersggelsernei2013 og 2014 havde arbejdet malrettet pa at forbedre kreditstyringen, og at den var vaesentligt forbedret.

6.9.1 Krediteksponering
Bankens samlede krediteksponering efter nedskrivninger vedrgrende udlan og henseettelser pa garantier udgjorde 2.916
mio. kr. per 30. september 2015. Krediteksponeringen blev fra ultimo 2012 til ultimo 2013 reduceret med cirka 1.348 mio.
kr., hvilket primaert skyldes:

e salg af 3filialer til Arbejdernes Landsbank per 26. juni 2013
e atBankeni 1. halvar 2013 indgik aftaler med fa stgrre kunder om skifte til andet pengeinstitut
e  betydelige nedskrivninger pa udlan og tilgodehavenderi 1. halvar 2013

Fra ultimo 2013 til ultimo 2014 blev krediteksponeringen reduceret med 728 mio. kr. Faldet skyldtes blandt andet
nedskrivninger pa udlén pa 312 mio. kr., hvortil kommer afgang af enkelte af Bankens store udlan samt tilbagelgb pa
udlén som falge af reduceret efterspgrgsel fra kunderne.

Fra ultimo 2014 til 30. september 2015 er krediteksponeringen reduceret med 1,1 mia. kr. primaert som fglge af salg af to
filialer per 1. januar 2015.

Krediteksponering efter nedskrivninger vedrgrende udlansaktivitet (udl@n og garantier) fordelt pa branche - kr.

Korrigeret

t. kr. 30-09-2015 2014 2013 2012
1. Offentlige myndigheder 5.265 5.875 3.647 38.768
2.1 Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 399.263 467.000 506.642 537.108
2.2 Industri og rdstofindvinding 120.225 130.452 150.723 312.835
2.3 Energiforsyning 131.691 220.930 271.379 274.310
2.4.1 Gennemforelse af byggeprojekter 12.096 13.693 41.462 73.826
24.2 Opforelse af bygninger 8.613 19.894 54.869 86.281
2.4.3 Bygge og anlaeg / ovrigt 93.618 190.897 251.325 348.717
2.4. Bygge og anlaeg 114.327 224.484 347.656 508.824
2.5 Handel 161.413 373.615 465.346 657.995
2.6.1 Transport, post og kurertjenester 37.382 41.264 48.640 85.242
26.2 Hoteller, restauranter 23.156 33.289 37.851 54.894
2.6. Transport, hoteller og restaurationer 60.538 74.553 86.491 140.136
2.7 Information og kommunikation 510 4.713 19.372 19.698
2.8 Finansiering og forsikring 239.212 267.585 253.640 312.063
2.9.1 Kob og salg af egen fast ejendom 50.480 60.671 73.724 76.577
292 Udlejning mv. af fast ejendom 586.216 659.434 642.616 718.490
2.9.3 Ejendomsmaegler og ejendomsadm. 27.793 37.905 36.143 44.360
2.9 Fast ejendom 664.489 758.010 752.483 839.427
2.10 @vrige erhvery 316.250 374.375 536.041 609.601
2. 1alt erhvery 2.207.918 2.895.717 3.389.773 4.211.997
3. Private 702.788 1.085.305 1.321.158 1.811.592
lalt 2.915.971 3.986.897 4.714.578 6.062.357
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Af den samlede krediteksponering per 30. september 2015 var 75,7 % fordelt pa erhverv, 24,1 % pa privatkunder og 0,2 %
pa offentlige myndigheder. Under erhverv udger de fire stgrste brancheeksponeringer "Fast ejendom” med 22,8 %,
“Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri” med 13,7 %, "Handel” med 5,5 % og "Bygge og anlaeeg” med 3,9 %.

Krediteksponering efter nedskrivninger vedrgrende udlansaktivitet (udln og garantier) fordelt pa brancher - %

Korrigeret

% 30-09-2015 2014 2013 2012
1. Offentlige myndigheder 0,2% 0,1% 0,1% 0,6%
2.1 Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 13,7% 11,7% 10,7% 8,9%
2.2 Industri og rastofindvinding 4,1% 3,3% 3,2% 5,2%
2.3 Energiforsyning 4,5% 5,5% 5,8% 4,5%
2.4.1 Gennemforelse af byggeprojekter 0,4% 0,3% 0,9% 1,2%
2.4.2 Opforelse af bygninger 0,3% 0,5% 1,2% 1,4%
2.4.3 Bygge og anlaeg i ovrigt 3,2% 4,8% 5,3% 5,8%
2.4. Bygge og anleeg 3,9% 5,6% 7,6% 8,4%
2.5 Handel 5,5% 9,6% 9,9% 10,9%
26.1 Transport, post og kurertjenester 1,3% 1,0% 1,0% 1,4%
2.6.2 Hoteller, restauranter 0,8% 0,8% 0,8% 0,9%
2.6. Transport, hoteller og restaurationer 2,1% 1,9% 1,8% 2,3%
2.7 Information og kommunikation 0,0% 0,1% 0,4% 0,3%
2.8 Finansiering og forsikring 8,2% 6,7% 5,4% 5,1%
291 Kob og salg af egen fast ejendom 1,7% 1,5% 1,6% 1,3%
292 Udlejning mv. af fast ejendom 20,1% 16,5% 13,6% 11,9%
293 Ejendomsmaegler og ejendomsadm. 1,0% 1.0% 0,8% 0.7%
2.9 Fast ejendom 22,8% 19,0% 16,0% 13,8%
2.10 @vrige erhvery 10,9% 9.4% 11,4% 10,1%
2. 1 alt erhverv 75,7% 72,6% 71,9% 69,5%
3. Private 24,1% 27,2% 28,0% 29,9%
lalt 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Fast ejendom

Krediteksponeringen mod fast ejendom vedrgrer primaert kunder inden for Bankens primasre geografiske omrade, hvor
der er foretaget finansiering af erhvervs-, udviklings- og beboelsesejendomme, enten flerfamilies udlejningsejendomme
eller enfamilies parcelhuse med videresalg for gje.

Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri

Eksponeringen omfatter primert landbrug inden for Bankens primare geografiske omrdde med fokus pa
maelkeproduktion, agerbrug og svineproduktion. Endvidere har Banken finansieret vindmglleinvesteringer for en raekke
af Bankens landbrugskunder. Der er ingen naevnevaerdig eksponering mod pelsdyr eller fiskeri.

Handel
Eksponeringen omfatter hovedsageligt mindre handelsvirksomheder uden sarlig vaegt pa enkelte brancher og vedrgrer
primeert kunder inden for Bankens primere geografiske omrade.

Bygge og anlag
Krediteksponeringen mod bygge og anlaeg omfatter hovedsageligt en reekke lokale entreprengrer og byggevirksomheder.
Banken er i mindre omfang eksponeret mod stgrre entrepriser uden for Bankens primare geografiske omrade, og
primert hvor det indgar som en naturlig finansiering af lokalt baserede entreprengrer, der arbejder uden for
primaromradet.

Finansiering og forsikring

Branchen bestar af ikke-finansielle holdingselskaber, finansielle holdingselskaber, investeringsselskaber samt
forsikringsagenters og forsikringsmaegleres virksomhed, hvoraf ikke-finansielle holdingselskaber er den markant stgrste
type af selskaber. Ikke-finansielle holdingselskaber ejer selskaber i en raekke brancher, herunder ejendom, landbrug og
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handel, og Ledelsen vurderer, at selskaber ejet af ikke-finansielle holdingselskaber som helhed afspejler Bankens
overordnede brancheeksponering.

Private

Privatkunderne er altovervejende bosiddende i Bankens primaere geografiske omrade, dvs. i neeromraderne til Bankens
filialer. Herudover har Banken en del privatkunder, der kommer fra Bankens lokalomrade men som er flyttet ud af
omradet og har bevaret @stjydsk Bank som bankforbindelse.

Geografisk koncentration
Af den samlede krediteksponering vedrgrer hovedparten kunder inden for Bankens primaere geografiske omrade. Visse
af Bankens kunder har dog eksponering mod f.eks. vindmgller eller ejendomme uden for Bankens markedsomrade,
herunder ogsa i udlandet.

Store eksponeringer

Eksponeringer med en enkelt kunde eller en gruppe af indbyrdes forbundne kunder efter fradrag for szerligt sikre krav
ma ikke overstige 25 % af det Justerede Kapitalgrundlag. @stjydsk Bank havde per 30. september 2015 en eksponering,
som oversteg 25 % af det Justerede Kapitalgrundlag. Banken har opndet dispensation for overholdelse af CRR art. 396 for
den pagaldende eksponering frem til 31. december 2015. Det er Ledelsens forventning, at den pagaeldende eksponering
inden 31. december 2015 vil veere nedbragt til under graensen pa 25 %.

Udviklingen i @stjydsk Banks eksponeringer, der oversteg 10 % af Kapitalgrundlaget i henhold til opggrelse efter CRR
forordningen art. 4, pkt. 39, fremgar af nedenstaende tabel:

Store eksponeringer

Suppl./korr.
t. kr. (efter fradrag) 30-09-2015 2014 2013 2012
Antal eksponeringer 14 17 4 4
Eksponering > 20 % af Kapitalgrundlaget 328.936 478.974 227.407 197.954
Eksponering 10-20 % af Kapitalgrundlaget 642.887 811.313 334.766 313.617

| 2012 og 2013 var antallet af store eksponeringer 4. | 2014 blev antallet af store eksponeringer gget til 17. Banken har i
perioden haft fokus pa at nedbringe store eksponeringer, og stigningen skyldes saledes ikke, at Banken havde faet flere
nye store kunder, men at Bankens Kapitalgrundlag faldt fra 760 mio. kr. ultimo 2013 til 444 mio. kr. ultimo 2014 som fglge
af underskud i 2014. Pr. 30. september 2015 er antallet af store eksponeringer faldet til 14. Arsagen til faldet i store
eksponeringer er frasalg i forbindelse med salget af to afdelinger pr. 1. januar 2015. Herudover er en eksponering afviklet
via konkurs som led i den padgaende oprydningsproces.

Specifikation af store eksponeringer per 30. september 2015:

t. kr. 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Eksponering
(fer fradrag og
nedskrivninger) 163.481 143.127  117.517 84.087 87.763 90.075 76.057 66.279 55.719 54.834 68.041 61.681 50.042 44.394

Sikkerheder

125.058  105.241  117.004 82.479 65.083 63.042 60.136 45.855 39.852 38.255 43.765 31.936 49.942 34.616

Blanco 38.423 37.886 513  1.608 22.680 27.033 15.921 20.424 15.867 16.579 24.276 29.745 100 9.778

Nedskrivninger 10.500 16.441 7.216 1.867 17.712

Som det fremgar af ovenstdende tabel, er der foretaget nedskrivninger pa 5 af de 14 store eksponeringer.
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Segmentering efter bonitet
| forbindelse med Finanstilsynets inspektion i 2015, konstaterede Finanstilsynet, at 47 % af Bankens 94 stgrste
eksponeringer malt pa volumen var konstateret havende OIV.

Bankens samlede udldn og garantier kan segmenteres efter bonitet. Alle kunder i Banken bliver klassificeret i
risikogrupper i henhold til Finanstilsynets praksis, rangeret fra 1 til 3. Klassificeringen foretages pa grundlag af objektive
og subjektive kriterier.

Eksponeringer med Eksponeringer med Eksponeringer med nogle Eksponeringer med normal Eksponeringer med
objektiv indikation for vaesentlig svaghedstegn, svaghedstegn bonitet utvivlsom god bonitet
vaerdiforringelse (01V) men uden objektiv

indikation for

veerdiforringelse

For privatkunder indgar bl.a. fglgende forhold i vurderingen:

e  Husstandens radighedsbelgb

e Husstandens formue

e Husstandens bruttoindkomst i forhold til geeld (geeldsfaktor)
e  Overtraekshistorik og gvrige skonomiske faresignaler

e Uddannelse og jobsikkerhed

For erhvervskunder indgar bl.a. falgende forhold i vurderingen:

e Indtjening

e  Egenkapital/soliditet

e lLedelses- og medarbejderkompetencer

e  Overtrakshistorik og gvrige skonomiske faresignaler

Pr. 30. september 2015 var 15,7 % af Bankens eksponeringer klassificeret som utvivlsomt gode eller med normal bonitet,
mens 21,7 % havde nogle svaghedstegn. 22,3 % af eksponeringerne havde vaesentlige svaghedstegn, og der var konstateret
OIV pé 40,4 % af Bankens eksponeringer.

Nedenstdende tabel illustrerer kreditkvaliteten p& udlan, som hverken er i restance eller nedskrevne. Opggrelsen
omfatter ikke alle Bankens eksponeringer men alene udlan (og derfor ikke garantier mv.), og desuden rummer tabellen
ikke eksponeringer med OIV.

Kreditkvalitet pa udlan som hverken er i restance eller nedskrevne per 30. september 2015 (mio. kr.)

Eksponeringer utvivlsomt god bonitet og normal bonitet 264
Eksponeringer med nogle svaghedstegn 524
Eksponeringer med vaesentlige svaghedstegn 655
| alt 1.443

Nedskrivninger

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. foretages, nar der er konstateret OIV, og de pagaldende begivenheder
har en virkning pa stegrrelsen af de forventede betalingsstremme, der kan méles palideligt. Nedskrivninger pa udlan og
tilgodehavender mv. foretages savel individuelt p& den enkelte eksponering som gruppevist pa eksponeringer.

Lan, der ikke er individuelt nedskrevet, indgar i gruppevise nedskrivninger. @stjydsk Bank anvender en model udviklet af
Lokale Pengeinstitutter tillagt ledelsesmaessige skgn.
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Akkumulerede nedskrivninger
@stjydsk Banks akkumulerede nedskrivninger udgjorde 786,9 mio. kr. i 2012, 852,3 mio. kr. i 2013, 832,7 mio. kr. i 2014 og
620,2 mio. kr. den 30. september 2015.

Finanstilsynet udfgrte i foraret 2013, 2014 og 2015 inspektion af Banken, hvor alle vaesentlige omrader blev gennemgaet
ud fra en risikobaseret vurdering. | den forbindelse fik Banken pabud om at foretage yderligere nedskrivninger pa udlan
og tilgodehavender mv. pd i alt 618 mio. kr. Nedskrivningerne fordelte sig saledes pa de tre inspektioner:

Ar 2013 2014 2015
Eksponeringer over 2 % af Kapitalgrundlaget 285 69 59
Stiprgveengagementer 57 147 1
lalt 342 216 60

Langt hovedparten af de akkumulerede nedskrivninger p& udlan og tilgodehavender mv. er pa brancherne fast ejendom,
landbrug, handel og bygge og anlaeg. Nedskrivningerne pa udlan og tilgodehavender mv. skyldes, at den gkonomiske
udvikling har medfgrt faldende vaerdier, ringere likviditet og driftsmaessige underskud for mange kunder i disse
udldnssegmenter.

| perioden ultimo 2012 til 3. kvartal 2015 har der vaeret hgje nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. pa branchen
fast ejendom. De stigende nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. pa brancher med sikkerhed i fast ejendom
har overvejende baggrund i, at mange af Bankens ejendomskunder er blevet OlV-markeret. De faldende
ejendomsveerdier, blandt andet som fglge af lav omsaettelighed af ejendomme, har medfgrt forsgede nedskrivninger
pé udlan og tilgodehavender mv.

Branchen bygge og anleeg omfatter en raekke lokale entreprengrer og byggevirksomheder. Nedskrivningerne pa
branchen har de seneste ar veeret betydelige, hvilket skyldes den generelle afmatning i aktivitetsniveauet inden for
byggeriet.

Nedskrivningerne pa landbrug skyldes blandt andet, at landbrugssektoren i en arraekke har veeret pavirket af
lavkonjunktur i branchen kombineret med valutatab pd CHF samt tab pa renteswaps. | de seneste ar har dansk landbrug
blandt andet vaeret pavirket af, at Rusland har indfert et stop for import af fedevarer fra EU, men ogsa pavirket af en
opbremsning i efterspgrgslen efter mejeriprodukter fra Kina samt en stor global landbrugsproduktion. Dette har
medvirket til kraftigt faldende priser pa landbrugsprodukter, ikke kun i Danmark men i en lang raekke lande.

Danske landbrug er kendetegnet ved en hgj gaeldsandel, som fglge af et hgjt investeringsniveau og et kapitaltungt
produktionsapparat. Lave priser pa svinekgd og maelk har medfgrt en lengere periode med et meget darligt
bytteforhold, hvilket har forringet driftsresultaterne og konsolideringsevnen.

SEGES vurderede i september 2015, at en gennemsnitlig dansk heltidsbedrift vil opnd et driftsresultat (resultat for
aflgnning af ejerens arbejdskraft samt egenkapitalen) pa nuli bade 2015 og 2016, hvilket er en nedgang fra naesten 800.000
kr. 12012, 731.000 kr. i 2013 og 370.000 kr. i 2014. Faldet i indkomsten gaelder samtlige store driftsgrene, dog szerligt
maelke- og svineproducenter. Svineproducenter forventes at fa et underskud pa godt 300.000 kr. i 2015 og et mindre
positivt resultat pa cirka 75.000 kr. i 2016. Malkeproducenterne forventes i begge ar at fa et gennemsnitligt underskud i
niveauet 100.000-200.000 kr. Gennemsnitstallene daekker over en stor spredning. @stjydsk Bank har saledes bade
velindtjenende maelke- og svineproducenter som kunder men ogsa kunder med svage resultater og et deraf afledt stort
likviditetsbehov.

Derudover har de faldende jordpriser medfgrt en reduktion i vaerdien af landmaendenes aktiver, uden at gaelden er faldet
tilsvarende, hvilket er ensbetydende med en reduktion af vaerdien af sikkerhedsstillelserne over for Banken.

| forbindelse med vurdering af nedskrivningsbehov pd landbrugseksponeringer anvender Banken en stresstest, hvori
indgar savel en bedsmmelse af rentabiliteten i det enkelte landbrug som en nedvurdering af en raekke landbrugsaktiver,
herunder jord, der i testen vaerdianseettes i overensstemmelse med Finanstilsynets retningslinjer.
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Nogle privatkunder er teknisk insolvente, hvilket betyder, at deres gaeld er hgjere end deres vaerdier. Den lave boligrente
medvirker til, at hovedparten af privatkunderne, herunder de teknisk insolvente, har et tilstraekkeligt radighedsbelgb. De
kunder, der har finansieret deres bolig med rentetilpasningslan, har til gengaeld en renterisiko, der vil fgre til reduktion i
deres radighedsbelgb ved fremtidige rentestigninger. Samtidig kan nogle af de kunder, der har optaget afdragsfrie
realkreditlan, opleve en betydelig nedgang i deres radighedsbelgb ved udlgb af den afdragsfrie periode. Samlet set betyder
det, at det er sandsynligt, at der bliver behov for nedskrivninger pé nogle af disse kunder i fremtiden.

59 % af privatkunderne i Banken, der har realkreditlan, har fast rente eller rentemax, mens de resterende 41 % er
eksponeret mod renterisiko. 60 % af kunderne har ingen afdragsfrihed, 13 % af kunderne har afdragsfrihed, der udlgber
inden 2020, og 27 % af kunderne har afdragsfrihed, der udlgber i 2020 eller derefter.

Udviklingen i akkumulerede nedskrivninger og henseettelser i kroner samt % af samlet krediteksponering pa brancher
er vist nedenfor:

Udviklingen i akkumulerede nedskrivninger og henszttelser

Korrigeret

t. kr. 30-09-2015 2014 2013 2012
1. Offentlige myndigheder 0 0 0 0
2.1 Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 57.948 100.419 91.983 72.580
2.2 Industri og rastofindvinding 21.938 36.758 30.960 51.916
2.3 Energiforsyning 44 149 336 703
2.4.1 Gennemftorelse af byggeprojekter 8.119 6.978 52.487 25.430
24.2 Opfarelse af bygninger 7.764 10173 36.744 42.293
24.3 Bygge og anlaeg i ovrigt 37.831 50.502 48.404 37.852
2.4. Bygge og anleeg 53.714 67.653 137.635 105.575
2.5 Handel 41.693 52.085 69.905 96.224
26.1 Transport, post og kurertjenester 8.890 9.376 7.864 1.034
262 Hoteller, restauranter 2.343 3.346 1.493 681
2.6. Transport, hoteller og restaurationer 11.233 12.722 9.357 1.715
2.7 Information og kommunikation 1 13.923 11.533 15.006
2.8 Finansiering og forsikring 54.148 39.526 45.219 29.538
291 Kob og salg af egen fast ejendom 6.391 34.203 27.055 29.376
292 Udlejning mv. af fast ejendom 71.848 80.836 95.924 158.723
2.9.3 Ejendomsmaegler og ejendomsadm. 8.029 13.281 15.111 5.185
2.9 Fast ejendom 86.268 128.320 138.090 193.284
2.10 @vrige erhverv 91.883 140.358 139.941 93.682
2. lalt erhverv 418.870 591.913 674.959 660.223
3. Private 201.358 240.861 177.291 126.682
lalt 620.228 832.774 852.250 786.905

Udviklingen i akkumulerede nedskrivninger skal ses i sammenhang med, at Banken i perioden har foretaget endelig
tabsafskrivning pa en betydelig del af de ngdlidende udlan. Disse endelige tabsafskrivninger fordeler sig saledes igennem
perioden:

Udviklingen i endeligt tabsafskrevet

Korrigeret
t. kr. 30-09-2015 2014 2013 2012
Endeligt tabsafskrevet 334.649 347.473 207.984 154.642
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Udviklingen i akkumulerede nedskrivninger og henszttelser i %

Korrigeret

% 30-09-2015 2014 2013 2012
1. Offentlige myndigheder 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
2.1 Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 9,34% 12,06% 10,79% 9,22%
2.2 Industri og rastofindvinding 3,54% 4,61% 3,63% 6,60%
2.3 Energiforsyning 0,01% 0,02% 0,04% 0,09%
2.4.1 Gennemforelse af byggeprojekter 1,31% 0,84% 6,16% 3,23%
24.2 Opforelse af bygninger 1,25% 1,22% 4,31% 5,37%
2.4.3 Bygge og anlzeq i pvrigt 6,10% 6,06% 5,68% 4,81%
2.4. Bygge og anleeg 8,66% 8,12% 16,15% 13,42%
2.5 Handel 6,72% 6,25% 8,20% 12,23%
26.1 Transport, post og kurertjenester 1,43% 1,13% 0,92% 0,13%
262 Hoteller, restauranter 0,38% 0.40% 0,18% 0,09%
2.6. Transport, hoteller og restaurationer 1,81% 1,53% 1,10% 0,22%
2.7 Information og kommunikation 0,00% 1,67% 1,35% 1,91%
2.8 Finansiering og forsikring 8,73% 4,75% 5,31% 3,75%
291 Kob og salg af egen fast ejendom 1,03% 4,11% 3.17% 3,73%
292 Udlejning mv. af fast ejendom 11,58% 9.71% 11,26% 20,17%
293 Ejendomsmaegler og ejendomsadm. 1,29% 1,59% 1,77% 0,66%
2.9 Fast ejendom 13,91% 15,61% 16,20% 24,56%
2.10 @vrige erhverv 14,81% 16,85% 16,42% 11,91%
2. 1 alt erhverv 67,53% 71,08% 79,20% 83,90%
3. Private 32,47% 28,92% 20,80% 16,10%
lalt 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Der forventes fortsat at veere behov for nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. i de kommende &r, blandt andet
som konsekvens af den igangveerende oprydning og den aktuelle krise i dansk landbrug. Nedskrivningerne forventes dog
i fremtiden at ligge pa et lavere niveau end i perioden 2012 til 2015. Det fremadrettede nedskrivningsbehov er behaftet
med betydelig usikkerhed.

Sikkerheder
Det er en del af den overordnede kreditpolitik som udgangspunkt at kraeve sikkerhedsstillelse med henblik pé at reducere
kreditrisikoen pa de enkelte eksponeringer.

Sikkerhedsstillelse sker som hovedregel ved pant i ejendomme, lgsgre, fordringspant eller virksomhedspant. For
selskaber med begraenset ansvar med en eller fa ejere stilles der som hovedregel krav om personlig kaution af ejerne.

Vurdering af sikkerheder foretages af den kundeansvarlige i samarbejde med Bankens centrale kreditafdeling i henhold
til fastlagte veerdianseettelsesprincipper samt under hensyntagen til den aktuelle situation. @stjydsk Banks politik for
verdiansattelse af finansielle sikkerheder, sasom verdipapirer, tager wudgangspunkt i en forsigtig
markedsvaerdibetragtning.

Sikkerhed i veerdipapirer veerdiansaettes med udgangspunkt i aktuel kursveerdi med fradrag afhaengig af
investeringsaktivets art og omseettelighed. For unoterede eller illikvide veerdipapirer anvendes en mere forsigtig
tilgangsvinkel til veerdiansaettelse og fradrag.

Sikkerhed i fast ejendom veerdiansaettes med udgangspunkt i aktuel, konstateret, sammenlignelig handelspris eller
intern/ekstern vurdering og med faste fradrag til deekning af realisationsomkostninger, liggetid og margin til eventuelt
prisafslag.

Ved maling af sikkerheder med pant i helt eller delvist udlejede erhvervsejendomme eller boligejendomme er afkastkrav
en af de vaesentlige forudsaetninger, som Banken anvender. Vaerdien af ejendomme fastsattes pa grundlag af en vurdering
af det afkastkrav, som en investor forventes at ville stille til en ejendom i den pagaeldende kategori.
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Afkastkravets stgrrelse afhaenger blandt andet af geografi, beliggenhed i det pdgeldende omrdde, ejendommens
anvendelsesmuligheder (erhverv/beboelse], vedligeholdelsesstand samt mulighed for eventuel genudlejning og dermed
forventet niveau for tomgang mv. | de foretagne nedskrivningstests forudsaettes ejendomme at blive solgt efter 6 maneder.

Sikkerhed i landbrugsejendomme er i forbindelse med nedskrivningsberegninger veerdiansat i henhold til de seneste
retningslinjer, der er fastsat af Finanstilsynet.

Sikkerhed i lgsgre og driftsmidler veerdiansaettes ud fra anskaffelsespris med fradrag af beregnede, akkumulerede
afskrivninger eller ud fra aktuel ekstern vurdering. Herudover beregnes et fradrag til deekning af liggetid og usikkerhed i
forbindelse med realisation. Fordringer vaerdiansaettes efter en individuel eller portefgljemaessig vurdering af boniteten
fratrukket et risikofradrag.

Der foreligger forretningsgange for forvaltning og vaerdiansaettelse af sikkerheder, og procedurerne er en integreret del
af sével den lgbende sagshandtering som den almindelige risikoovervagning. Med det ggede fokus pa kredithdndtering er
disse procedurer gjort mere omfattende.

Nedenfor er vist opggrelse af blanco krediteksponering ultimo 2012, 2013 og 2014 samt 3. kvartal 2015:

Opggrelse af blanco

Suppl./korr.
mio. kr. 30.09.2015 2014 2013 2012
Krediteksponering 2.916 3.987 4.715 6.062
Opgjort veerdi af sikkerheder 2.383 3.080 3.386 4.048
Blanco i alt 533 907 1.329 2.014

Som det fremgar af ovenstaende tabel udggr blanco 533 mio. kr. per 30. september 2015 mod 2,0 mia. kr. i 2012, primeert
som fglge af at den samlede krediteksponering er faldet. ,&rsagen til faldet i krediteksponeringen er primzert frasalg af 3
afdelinger til Arbejdernes Landsbank i 2013 og salg af 2 afdelinger til Jutlander Bank per 1. januar 2015. Derudover har
Banken i perioden taget yderligere sikkerheder.

Sikkerheder fordelt pa type

Suppl./korr.
mio. kr. 30.09.2015 2014 2013 2012
Pant i Ejendomme 1.298 1.486 1.478 1.666
Pant i lsgre, biler, driftsmidler mv. 287 476 551 667
Veerdipapirer og bankkonti 28 81 103 183
Indtreedelsesretter i pant i fast ejendom 753 953 1.172 1.374
Kautioner 16 73 76 151
Pvrige 1 " 6 7
Total 2.383 3.080 3.386 4.048

Af tabellen ovenfor fremgar det, at cirka 2,1 mia. kr. ud af i alt 2,4 mia. kr. af Bankens sikkerheder per 30. september 2015
vedrgrer pant i ejendomme og indtraedelsesretter i pant i fast ejendom, svarende til cirka 86 % af Bankens sikkerheder.

6.10 MARKEDSRISICI

Markedsrisici defineres som risikoen for, at veerdien af @stjydsk Banks aktiver og forpligtelser pavirkes af
markedsforholdene. Det kan eksempelvis vaere andringer i gkonomiske konjunkturer, aktiemarkedet og andringer i
valuta og renteforhold. Eksponering mod markedsrisici opstar blandt andet som fglge af @stjydsk Banks deltagelse i
transaktioner med kunder inden for veerdipapir- og valutamarkedet og @stjydsk Banks egne dispositioner.

Bankens markedsrisici styres blandt andet ved hjeelp af fastsatte maksimumgraenser for en rakke risikomal, der
tilsammen afdaekker niveauet for de enkelte risikotyper. Rammerne for Bankens samlede markedsrisiko defineres af
Bestyrelsen og delegeres som rammer til Direktionen. Direktionen uddelegerer risikorammer til lederen af
Fondsafdelingen, der delvist kan delegere sin befgjelse til ansatte i Fondsafdelingen.



Markedsrisiko kan opdeles i renterisici, aktierisici og valutarisici:

Renterisici er risici for tab som fglge af @ndringer i markedsrenterne pé de finansielle markeder. Renterisici hidrgrer
primert fra @stjydsk Banks poster uden for handelsbeholdningen (ind- og udlan mv.), samt den fastforrentede
obligationsbeholdning i  handelsbeholdningen.  Renterisikoen  beregnes i henhold til  Finanstilsynets
regnskabsbekendtggrelse som risikoen ved en parallelforskydning af renteniveauet pa 1 procentpoint. Renterisikoen for
@stjydsk Bank udgjorde per 30. september 2015 -2,2 % i forhold til Kernekapitalen efter fradrag. Dette skal forstas
saledes, at safremt rentekurven parallelforskydes med et procentpoint i opadgaende retning, vil dette resultere i positiv
nettopavirkning af Bankens rentebaerende poster i stgrrelsesordenen 2,2 % af Kernekapitalen efter fradrag. Ligeledes,
hvis rentekurven parallelforskydes med et procentpoint i nedadgdende retning, vil dette resultere i negativ nettopavirkning
af Bankens rentebaerende poster i stgrrelsesordenen 2,2 % af Kernekapitalen efter fradrag.

Aktierisici vedrarer risikoen for fald i aktiekurserne pa @stjydsk Banks aktiebeholdning. @stjydsk Banks aktiebeholdning
bestar primeart af unoterede aktier i sektorselskaber og sekundaert af bgrsnoterede aktier og
investeringsforeningsbeviser. @stjydsk Bank tilstraeber at holde beholdningen af obligationer og aktier pa et meget lavt
niveau. Aktierisikoen for @stjydsk Bank er beregnet som en @ndring i veerdien af beholdningen af aktier pa 10 %.
Aktierisikoen udgjorde 3 mio. kr. per 30. september 2015, hvilket betyder, at et fald i vaerdien af Bankens beholdning med
10 % vil medfere et tab pa 3 mio. kr.

Valutakursrisici vedrgrer @stjydsk Banks nettopositioner i fremmed valuta, fondsbeholdning i fremmed valuta,
kontantvaluta samt spot- og valutaterminsforretninger. For Banken vedrgrer valutarisiko i overvejende grad transaktioner
rettet mod EUR. Valutarisikoen for @stjydsk Bank er opgjort som valutakursindikator 1, der beregnes som den stgrste af
summen af alle de korte valutapositioner og summen af alle de lange valutapositioner og udtrykker et forenklet mal for
omfanget af instituttets positioner i fremmed valuta. Valutakursindikator 1 er opgjort i procent af Kernekapitalen efter
fradrag og udgjorde 0,0 % per 30. september 2015.

Ansvaret for den daglige opfalgning pd markedsrisici er placeret i gkonomiafdelingen, hvor der skal kunne foretages daglig
opfelgning pa:

e Overholdelse af Bestyrelsens instruks til Direktionen

e Overholdelse af Direktionens videredelegerede instruks til lederen af Fondsafdelingen

e  Priskontroliforhold til markedspriser pa handel med vaerdipapirer og finansielle instrumenter

e Lgbende vurdering og rapportering af mulige risici i forbindelse med Bankens handel med vardipapirer og
finansielle instrumenter

e Vurdering af risici ved nye produkter behaeftet med markedsrisici

Kvartalsvist kontrolleres kurser pa unoterede vaerdipapirer.
@stjydsk Bank har forretningsgange pa alle markedsrisikobehaftede aktiviteter.

@stjydsk Bank tilstreeber en rimelig risikoafdaekning pé& veesentlige markedsrisici. Bestyrelsen har i instruksen til
Direktionen fastsat graenser for, hvilke positioner der ma foretages i afledte finansielle instrumenter. @stjydsk Bank kan
afdeekke markedsrisici med afledte finansielle instrumenter indenfor graenser fastsat af Bestyrelsen, saledes at de af
Bestyrelsen fastsatte graenser for beholdningernes stgrrelse og risiko overholdes til enhver tid. Der er fastlagt procedurer
for overvagning af risikoafdaekningens effektivitet, som foretages af @konomiafdelingen.

Direktionen modtager manedlig rapportering om udviklingen i vaesentlige markedsrisici, eventuelle overskridelser af
rammer i Bestyrelsens instruks til Direktionen samt de af Bestyrelsen bevilgede modpartslines.

6.11 LIKVIDITETSRISIKO
Likviditetsrisikoen er defineret som risikoen for tab som fglge af, at Banken ikke kan honorere betalingsforpligtigelser
ved hjeelp af normale likviditetsreserver, og herunder at @stjydsk Bank ikke kan overholde betalingsforpligtigelser pa
grund af manglende funding.
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Bankens umiddelbare likviditetsberedskab opggres efter retningslinjerne i § 152 i Lov om finansiel virksomhed. Den
generelle likviditetsrisiko opggres pa baggrund af budgetter, historisk og statistisk materiale samt kendte fremtidige ind-
og udbetalinger fra indgdede forretninger.

Bestyrelsen fastseetter stgrrelsen af den gnskede risikoprofil og vedtager likviditetsmal gennem Llikviditetspolitikken og
den vedtagne likviditetsberedskabsplan. Direktionen har ansvaret for, at malene og rammerne efterleves.

Bestyrelsen har vedtaget en likviditetspolitik, der angiver den gnskede risikoprofil pad likviditetsomradet. Bankens
likviditetsrisiko skal veere forsvarlig. Dette indebaerer:

e At likviditetsoverdaekningen i henhold til likviditetskravet, opgjort efter reglerne i § 152 i Lov om finansiel
virksomhed, til enhver tid skal vaere mindst 75 % og dermed med en vis margin til pejlemarket for
likviditetsoverdaekning i Tilsynsdiamanten pa 50 %. Likviditetsoverdaekningen var per 30. september 2015 pa 143
0/0.

e At likviditetsoverdaekningen pa 75 % vurderes mulig at fastholde maned for maned ved fremskrivning af de
forventede betalingsstremme pa et ars sigt

e At Bankens finansieringsstruktur er sammensat, sa den opfylder kravene i LCR til hgjkvalitets likvide aktiver set
i forhold til det forventede netto cash-outflow p& 30 dages sigt (Likviditetsdeekningsgraden).
Likviditetsdeekningsgraden blev indfgrt som 60 % af likviditetsdaekningskravet fra den 1. oktober 2015 og gges til
70 % fra 1. januar 2016, 80 % fra 1. januar 2017 og til 100 % fra 1. januar 2018. Bankens Likviditetsdaekningsgrad
opgjort efter kravene i LCR udgjorde per 30. september 2015 2.643 %.

e At Bankens finansieringsstruktur er sammensat, s& den opfylder gransevaerdien for "Stabil funding” i
Finanstilsynets Tilsynsdiamant

@stjydsk Banks malsatninger for likviditet vurderes lgbende.

Banken foretager lgbende overvagning af alle vaesentlige finansieringskilder, herunder lgbetid, modparternes fordeling,
geografiske beliggenhed mm. Banken foretager lgbende vurderinger af det fremadrettede likviditetsbehov, og
rapportering sker manedsvist til Bestyrelsen. De lgbende vurderinger skal sikre, at Banken har tilstraekkelig likviditet i
forhold til risikoprofilen, strategien samt den budgetterede indtjening.

Likviditeten styres dagligt med henblik p3 at sikre, at der lgbende er tilstraekkelig likviditet til bade at deekke den lgbende
drift samt lgbende udsving i de risici, som @stjydsk Bank har eksponering imod.

@stjydsk Bank benytter en likviditetsmodel udarbejdet af Lokale Pengeinstitutter til vurdering af det fremadrettede
likviditets- og kapitalbehov samt stresstest af dette.

6.12 OPERATIONEL RISIKO
Under denne kategori indgér risikoen for tab pé& grund af uhensigtsmassige eller mangelfulde interne procedurer,
menneskelige og systemmaessige fejl eller som fglge af eksterne begivenheder, inklusive retslige risici.

Banken har med henblik pad at mindske tab som fglge af operationelle risici udarbejdet flere politikker, herunder blandt
andet sikkerhedspolitikken, der stiller en raekke krav til IT og personale, ligesom den stiller en raekke minimumskrav
til handtering af falsomme oplysninger. Herudover er der udarbejdet ngdplaner for IT, som skal begraense tab i tilfeelde
af manglende IT-faciliteter eller anden lignende krisesituation. Politikkerne bliver lgbende opdaterede for at modvirke
operationelle risici, som lgbende opstar.

Derudover udfgrer den eksterne revision en uafhangig revision af, hvorvidt forretningsgange og interne kontroller
overholdes.

@stjydsk Banks complianceansvarlige efterprgver lgbende, om @stjydsk Bank har metoder og procedurer, der er egnede
til at opdage og mindske risikoen for Bankens manglende overholdelse af den for Banken geseldende lovgivning,
markedsstandarder eller interne regelsaet. Den complianceansvarlige udfeerdiger minimum en gang arligt en skriftlig
rapport til Direktionen og Bestyrelsen.
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Direktionen og Bestyrelsen skal modtage gjeblikkelig rapportering, hvis der identificeres vaesentlige operationelle risici.

6.13 FORRETNINGSRISIKO
Forretningsrisiko er risiko for tab som fglge af andringer i eksterne forhold eller begivenheder, der skader Bankens
omdgmme eller indtjening.

Det er @stjydsk Banks mal lgbende at have fokus p& at opbygge og vedligeholde gode relationer til alle Bankens
interessenter: Aktionaerer, kunder, leverandgrer, medarbejdere mv. for derved at minimere risikoen for tab som fglge af
forretningsrisici.

Banken har en fast procedure for godkendelse af nye produkter, som sikrer, at Banken ikke tilbyder produkter, der ikke
behgrigt er godkendt forinden af Bestyrelsen eller Direktionen, afhaengig af det enkelte produkt.

Den complianceansvarlige sikrer, at der udarbejdes arbejdsgange inden for de centrale omrader af den finansielle
lovgivning. Det geelder sdledes god skik, investorbeskyttelse, forebyggelse af hvidvask og terrorfinansiering, behandling
af personoplysninger, medarbejderes handler med veerdipapirer, kundeklager mv.

6.14 RISIKO PA KAPITALGRUNDLAGET (SOLVENSBEHOV)

Risiko pa Kapitalgrundlaget er risiko for tab som fglge af, at @stjydsk Bank ikke har tilstraekkelig kapital til at overholde
Solvenskrav eller et individuelt opgjort Solvensbehov, hvis dette er stgrre. Finanstilsynet har i forbindelse med en
inspektion i 1. halvar 2015 fastsat et Solvenskrav pd 13,2 %. Safremt Banken, nar den efter gennemfgrelsen af
Rekapitaliseringsplanen opggr Bankens Kapitalprocent, opfylder kravene til kapital og sammensaetningen af kapital som
fastlagt ud fra det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav, vil Banken endvidere opggre Bankens Solvensbehov.
Bestyrelsen gnsker at have en passende robust kapitalbase, som understgtter forretningsmodellen og sikrer den forngdne
handlefrihed pa ethvert tidspunkt i en konjunkturcyklus. Det er Bankens malsatning, at den kapitalmaessige overdakning
i forhold til det opgjorte Solvensbehov skal udggre mindst 2,0 %, ligesom Banken gnsker en overdaekning pa mindst 1,0 %
til det til enhver tid geeldende krav til Egentlig Kernekapitalprocent (CET1 %).

Udviklingen i Solvensbehovet fglges lgbende, og Bestyrelsen modtager en gang i kvartalet en rapportering om udviklingen
i Solvensbehovet, Kapitalprocent og kapitalberedskab. Kvartalsvis drgfter Bestyrelsen stgrrelsen af Solvensbehovet med
udgangspunkt i en indstilling fra Direktionen. Indstillingen indeholder forslag til stgrrelsen af Solvensbehovet, herunder
forslag til valg af stressvariabler, stressniveauer, eventuelle risikoomrader samt vaekstforventninger. P& baggrund af
droftelsen treeffer Bestyrelsen afggrelse om opggrelsen af Bankens Solvensbehov, som skal vaere tilstraekkeligt til at
daekke @stjydsk Banks risici.

Direktionen sikrer, at der mindst en gang om aret foretages en revurdering af metode og procedurer til opggrelsen af
Solvensbehovet.

Ledelsen har valgt, at der ved opggrelsen af Solvensbehovet tages udgangspunkt i en model udarbejdet af Lokale
Pengeinstitutter (8+ modellen) tilpasset @stjydsk Banks konkrete forhold samt under hensyntagen til Finanstilsynets
vejledning: "Vejledning om tilstraekkelig kapitalgrundlag og solvensbehov for kreditinstitutter”. Det er Ledelsens
vurdering, at @stjydsk Bank ved at tage udgangspunkt i denne model far opgjort et Solvensbehov, der er passende til at
daekke Bankens risici (Sgjle I-krav samt Sgijle Il-tillaeg).

| den metode @stjydsk Bank anvender til at opggre Solvensbehovet, afszettes der kapital inden for seks risikoomrader:
Kreditrisici, markedsrisici, likviditetsrisici, operationelle risici, gearingsrisici og gvrige forhold.

8+ modellen tager udgangspunkt i minimumskravet pa 8 % af den Samlede Risikoeksponering (REA) (Sgjle I-krav] med
tilleeg for risici og forhold, som ikke fuldt ud afspejles i opggrelsen af den Samlede Risikoeksponering (REA), herudover
eventuelle tilleeg som falge af lovbestemte krav. Det antages hermed, at @stjydsk Banks normale risici er afdeekket af 8 %
kravet, og der skal derfor tages stilling til, i hvilket omfang @stjydsk Bank derudover har risici, som ngdvendigger et tilleeg
i Solvensbehovet, samt om andre forhold ngdvendigger et tillaeg i Solvensbehovet (Sgjle II-tillaeg).
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Ved vurderingen af om der skal foretages tillaeg til Solvensbehovet (Sgijle II-tillaeg), vil fglgende ni omrader typisk veere
relevante at vurdere:

e Indtjening (kapital til risikoafdeekning som fglge af svag indtjening)
e Udlansveekst (kapital til daekning af vaekst i forretningsvolumen)
e Kreditrisici
o  Store kunder med finansielle problemer
o  Qvrige kreditrisici
o Koncentrationsrisiko pa individuelle eksponeringer
o Koncentrationsrisiko pa brancher
e  Markedsrisiko
o Renterisici
o Aktierisici
o Valutarisici
e Likviditetsrisiko (kapital til afdeekning af dyrere likviditet)
e  Operationel risiko (kapital til deekning af operationelle risici ud over Sgjle I-krav)
e  Gearing (kapital til deekning af risici som fglge af hgj gearing)

e Eventuelle tilleeg som fglge af lovbestemte krav
e  (vrige forhold

Safremt Banken vurderer, at der er andre relevante risikoelementer, s medtages disse i modellen under gvrige forhold.
Derudover vurderes det lgbende, om der skal foretages tillaeg som fglge af lovbestemte krav.

De risikoomrader, der er medtaget som tilleeg i modellen, er efter Ledelsens opfattelse dakkende for alle de
risikoomrader, som lovgivningen kreever, og for alle de risikoomrader Ledelsen vurderer, @stjydsk Bank er eksponeret
mod.

@stjydsk Banks Kapitalgrundlag og overdakningen per 30. september 2015 fremgar nedenfor. Det, af Finanstilsynet,
fastsatte Solvenskrav udgjorde 13,2 %, mens Kapitalprocenten udgjorde 13,5 %. Dette giver en overdaekning pa 0,3
procentpoint.

Kapitaloverdakning per 30. september 2015

Kapitalgrundlag efter fradrag 416.689
Tilstraekkelig Kapitalgrundlag 408.114
Kapitaloverdaekning (t.kr.) 8.575
Kapitalprocent 13,5 %
Solvenskrav 13,2%
Overdaekning (%) 0,3%

Nar @stjydsk Bank alligevel var under genopretning per 30. september 2015, skyldes det, at Banken ikke opfyldte kravene
i Kapitalkravsforordningen [(CRR] til kapitalens sammensatning, naermere bestemt kravene til den Egentlige
Kernekapitals (CET1) stgrrelse.

Kravet til Egentlig Kernekapital (CET1) er sammensat af et minimumskrav i Kapitalkravsforordningen (CRR) pé 4,5 %,
hvortil skal tillaegges eventuelle Sgjle II-tillaeg eller Sgjle ll-krav og eventuelle lovbestemte krav.

@stjydsk Banks Egentlige Kernekapital (CET1) og underdakningen per 30. september 2015 fremgar nedenfor. Kravet til
Egentlig Kernekapital (CET1 %) udgjorde 9,7 % (4,5 % + 5,2 % i fastsat Sgjle llI-krav), mens Egentlig Kernekapitalprocent
(CET1 %) inklusive Tabsabsorberende Hybrid Kernekapital udgjorde 5,1 %. Dette giver en underdakning pa 4,6
procentpoint.
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Egentlig Kernekapital (CET1) underdzkning per 30. september 2015

Egentlig Kernekapital (CET1) efter fradrag 156.425
Tilstreekkelig Egentlig Kernekapital (CET1) 299.902
Egentlig Kernekapital (CET1) underdaekning (t.kr.) 143.477
Egentlig Kernekapitalprocent (CET1 %) inklusive Tabsabsorberende hybrid kapital 51%
Krav til Egentlig Kernekapitalprocent (CET1 %) 9.7 %
Egentlig Kernekapital (CET1) underdaekning (%) 4,6 %

Udbuddet, som er garanteret, forventes at give et nettoprovenu pa cirka 75 mio. kr. og vil, sammen med den planlagte
udstedelse af ny Tabsabsorberende Hybrid Kernekapital p& 75 mio. kr., alt andet lige styrke Bankens kapitalnggletal.

@stjydsk Bank havde per 30. september 2015 et ansvarligt lan pa EUR 12,5 mio. (cirka 93,3 mio. kr.), der forfaldt til betaling
den 31. oktober 2015. Lanet indgik i Bankens kapitalnggletal per 30. september med 1,6 mio. kr. Derudover planleegger
Banken indfrielse af de resterende ansvarlige lan pa i alt 145 mio. kr. i 4. kvartal 2015. Denne kapital indgik per 30.
september 2015 i Bankens kapitalnggletal med 70 mio. kr.

@stjydsk Bank gnsker, nar Banken er ude af genopretning med en vis overdakning, at sgge om tilladelse til at kunne
delindfri 40 %, cirka 69 mio. kr., af den statslige hybride kapital, som blev optaget i 2009. Den statslige hybride kapital kan
baseret pa de nuvaerende regler medregnes i Bankens kapitalstruktur frem til 1. januar 2018, hvor den resterende del,
cirka 104 mio. kr., sgges indfriet.

Samlet set vil Rekapitaliseringsplanen og indfrielse af ansvarlige lan styrke Bankens kapitalnggletal vaesentligt. Bankens
kapitalnggletal kan proforma, inklusive disse kapitaltransaktioner, per 30. september 2015 opggres til:

o Kapitalprocent: 16,2 %

e Individuelt Solvenskrav: 13,2 %

e Egentlig Kernekapitalprocent (CET1 %) inklusive Tabsabsorberende Hybrid Kernekapital: 10,0 %
e  Kravtil Egentlig Kernekapitalprocent (CET1 %) inklusive Sgjle II-krav: 9,7 %

Baseret pa proformaopggrelsen per 30. september 2015 vil Banken i forhold til kravet til Egentlig Kernekapital (CET1)
inklusive Sgjle II-krav opna en overdaekning pa 0,3 %, svarende til 9 mio. kr. i forhold til de geeldende krav til kapitalens
sammensatning.

Safremt Banken, nar den efter gennemfgrelsen af Rekapitaliseringsplanen opggr Bankens Kapitalprocent, opfylder
kravene til kapital og sammensatningen af kapital som fastlagt ud fra det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav, vil
Banken endvidere opggre Bankens Solvensbehov. Ledelsen vurderer, at Bankens Solvensbehov alt andet lige marginalt
vil overstige det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav.

Det er Ledelsens vurdering, at det pd nuveaerende tidspunkt er usikkert, om Banken kommer ud af genopretning inden
udgangen af 2015. Det er endvidere usikkert, om Banken vil have tilstraekkelige kapitalressourcer til at opfylde de
regulatoriske krav til kapitalen per 1. januar 2016, nar Kapitalbevaringsbufferen indfases med 0,625 %. Gennemfgrelsen
af Rekapitaliseringsplanen er dog et vaesentligt skridt i retning af at komme ud af genopretning, og Banken vil safremt der
efter gennemfgrelsen af Rekapitaliseringsplanen fortsat er underdaekning pa kapitalen, sgge at afhjeelpe dette via den
fremadrettede drift.

Bestyrelsen har fastlagt en malsaetning om, at den kapitalmassige overdaekning i forhold til det opgjorte Solvensbehov
skal udggre mindst 2,0 %, og at overdakningen i forhold til det til enhver tid geeldende krav til Egentlig
Kernekapitalprocent (CET1 %) skal udggre mindst 1,0 %. Selv om Banken vil blive bragt ud af genopretning, vil Banken
saledes forsat have fokus pa at styrke Kapitalgrundlaget, sa leenge mélsaetningen ikke er opfyldt.

6.15 GEARINGSRISICI

En hgj gearing kan medfgre, at Banken er udsat for risici knyttet til pludseligt eendrede markedsforhold og markante
prisfald pa aktiver med deraf fglgende tab. Med Kapitalkravsforordningen (CRR) introduceres gearingsgraden, som er et
risikoneutralt mal for, hvor stor den regnskabsmaessige gearing ma vaere. Gearingsgraden beregnes som Kernekapital
sat i forhold til Bankens samlede eksponeringsmal.
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Bestyrelsen har fastsat en maksimal gearing pd 5 %, svarende til en gearing pa 20 gange, og Bankens nuvaerende
gearingsgrad var per 30. september 2015 pa 8,78 %, svarende til en gearing pa 11,4 gange, altsd en lavere gearing.
Bestyrelsens fastsatte mal for gearing er forsigtigt fastsat i forhold til Basel-komitéens forlgbelige mal pa 3 %.

Udviklingen i gearingen har igennem det seneste ar udvist en faldende tendens, hvilket har baggrund i Bankens frasalg af
aktiviteter og nedbringelsen af eksponeringer, sammenholdt med at Kernekapitalen har vaeret fastholdt p& samme niveau.
Banken arbejder fortsat pa at nedbringe en raekke eksponeringer, og eksponeringerne forventes derfor fortsat at falde
fremover, hvilket dermed alt andet lige vil medfgrer en lavere gearing pa kreditomradet.

Det er Bankens hensigt at fastholde eller gge den nuveerende margen til den af Bestyrelsen fastsatte gearingsgrad pa 5
%.

6.16 RAPPORTERING
Som et led i risikostyringen udarbejdes fglgende rapporter:

Daglig rapportering
Daglig rapportering sker til Direktionen og den ansvarlige for likviditetsomrédet omkring stgrrelsen af
likviditetsberedskabet. Opgerelsen sker savel med og uden uudnyttede traekningsretter for at vise det samlede
likviditetsberedskab.

Ugentlig rapportering
Hver uge gennemgas udviklingen i likviditeten og de planlagte aktiviteter om likviditet med Direktionen.

Manedsrapportering

Hver maned ajourfgres et rullende likviditetsbudget, hvor den fremtidige likviditet estimeres 12 maneder frem, savel
i et normalt scenarie som i en stresstest. Likviditetsbudgettet vedlaegges likviditetskommentarer. Manedsbalancen
inklusive likviditetsrapportering gennemgas af Direktionen. Likviditetsnggletal indberettes til Finanstilsynet efter
gaeldende regler. Bestyrelsen orienteres manedligt om udviklingen i likviditeten samt den forventede fremtidige
likviditet i savel et normal- som stressscenarie. Bestyrelsen modtager endvidere en statusrapport for en reekke omrader
inden for markedsomradet. Rapporteringen fglger af direktionsinstruksen og indeholder desuden en status for en
reekke likviditetsposter, jf. § 70 i Lov om finansiel virksomhed.

Officielle rapporteringer
Likviditetsberedskabet offentliggeres i de officielle kvartalsmeddelelser samt halvars- og drsrapporter.

6.17 TILSYNSDIAMANTEN

Finanstilsynet har i form af Tilsynsdiamanten fastsat pejlemarker med graensevardier for en rakke szrlige
risikoomrader, som pengeinstitutter som udgangspunkt bgr ligge inden for. Finanstilsynet foretager en systematisk
overvagning i forhold til Tilsynsdiamantens pejlemarker i forbindelse med tilsynsvirksomheden.

Graensevaerdierne er fastsat, sa de pa den ene side skal modvirke for stor risikoeksponering og pa den anden side ggre
det muligt for sunde pengeinstitutter at drive profitabel virksomhed og yde den ngdvendige kredit til virksomheder og
husholdninger.

De fem graenseveaerdier er:

e  Summen af store eksponeringer (under 125 % af det Justerede Kapitalgrundlag)

e Udlansvaeksten (mindre end 20 % om aret)

e Bankens eksponering mod ejendomsbranchen [mindre end 25 % af Bankens samlede udlén og garantier)

e  Stabil funding (udl@n ma maksimalt udggre 1 gange arbejdende kapital fratrukket udstedte obligationer med en
restlgbetid pd mindre end 1 ar)

e  Likviditetsoverdaekningen (stgrre end 50 %)

Opgerelsen per 30. september 2015 viser, at @stjydsk Bank, pa neer pejlemaerket for store eksponeringer, ligger inden for
Tilsynsdiamantens pejlemaerker:
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Pejlemaerker per 30. september 2015

Summen af store eksponeringer < 125 % 233,2%
Udlansvaekst < 20 % -33,1%
Ejendomseksponering < 25 % 21,8%
Funding ratio < 1 0,73
Likviditetsoverdaekning > 50 % 143%

Note: Ejendomseksponering er defineret som den andel af samlet udlén og garantier, der vedrgrer brancherne “fast ejendom” samt "gennemfgrelse af
byggeprojekter”.

For en beskrivelse af overskridelsen af pejlemaerket for store engagementer se del |, afsnit 6.9.1 "Krediteksponering”,
underafsnittet "Store engagementer”. Finanstilsynet andrer fra 1. januar 2018 Tilsynsdiamantens gransevaerdi for store
eksponeringer efter anbefaling fra Rangvid-udvalget, hvorved pejlemaerket vil opfange pengeinstitutter, som har
koncentrationsrisici fra mange mellemstore udlan. Det nye pejlemarke maler pengeinstitutternes 20 stgrste udlan i
forhold til den Egentlige Kernekapital (CET1). Hvis summen af de 20 stgrste udlan er stgrre end 175 % af den Egentlige
Kernekapital, vil pengeinstituttet bryde pejlemaerket. Forskellen til det nuvaerende pejlemaerke er, at der i den nuvaerende
opgerelse kun indgar udlan, der hver isaer udggr mindst 10 % af Kapitalgrundlaget.

Banken har opgjort det nye pejlemaerke til 770,7 % per 30. september 2015, og det nye pejlemarke overholdes saledes
heller ikke. Banken har lgbende fokus pa at nedbringe store eksponeringer, og det vil ogsa fremadrettet veere et
fokusomrade for Banken.

6.18 SAMFUNDSANSVAR (CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY)

@stjydsk Bank forholder sig aktivt til sit samfundsansvar eller Corporate Social Responsibility (CSR). Banken bruger CSR
for at indikere, at begrebet deekker Bankens samfundsmaessige ansvarlighed og engagement i en bredere forstand end
blot rummelighed.

6.18.1 Lokalbank med en lang historie

Banken for Mariager og Omegn, senere @stjydsk Bank A/S, blev grundlagt i 1897. Banken er et lokalt pengeinstitut med
hovedkontor i Mariager, fire filialer og 75 medarbejdere og er fortsat et lokalt pengeinstitut med steerke rgdder i
lokalsamfundet.

Med baggrund i forankringen i lokalsamfundet, har Banken et naturligt enske om at understgtte udviklingen i omradet og
sgger derfor at udnytte Bankens indgdende kendskab til lokalomradet, dets beboere og de erhvervsdrivende ved at forene
ansvarlig kreditgivning og en redelig radgivning til gavn for sdvel lokalomradet, kunderne og Banken selv som
pengeinstitut.

Banken gnsker desuden at vaere en aktiv medspiller i forhold til det lokale kultur- og foreningsliv. Banken stgtter sdledes
det lokale sports-, kultur-, og foreningsliv, fordi Banken tror p&, at positive relationer lgnner sig, og fordi sports- og
kulturoplevelser skaber sammenhold og bidrager til et sundt og rigt lokalsamfund.

@stjydsk Bank har mange sponsorater med bade sport, kultur og godggrende formal. Sponsoraterne deekker bredt - fra
de lokale idreetsforeninger til elitesporten - og Bankens medarbejdere og ledere stgtter op om de kontante belgb ved
frivilligt arbejde i foreningerne.

Banken har i 2015 ydet en aktiv stgtte til cirka 50 foreninger, som har faet gkonomisk tilskud/statte i stgrre eller mindre
omfang.

6.18.2 Samfundsansvar

@stjydsk Bank har ikke formuleret en konkret politik for samfundsansvar men har som lokalt pengeinstitut i mange ar
vaeret med til at understgtte udviklingen i lokalomradet f.eks. ved at vaere sponsor for lokale foreninger og netvaerk.
Banken har desuden taget hand om Bankens medarbejdere og understgttet sdvel faglige som sociale aktiviteter, der skal
fremme det generelle kompetenceniveau og trivsel pa arbejdspladsen.
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@stjydsk Banks holdninger til samfundsansvar tager udgangspunkt i Bankens forankring i lokalsamfundet og Bankens
vaerdier: Neerveer, tillid og personlig rédgivning. Banken gnsker at vaere et ansvarligt og vaerdiskabende pengeinstitut og
arbejder bevidst pa at skabe de bedste resultater for Bankens kunder, lokalsamfundet og Banken selv som pengeinstitut.

6.18.3 Kunder

Bankens szerkende er den staerke lokale forankring, kombineret med medarbejdernes dygtighed og involvering samt
forstdelse for lokale forhold. Banken leegger stor vaegt pa den personlige kontakt og tager sig tid til at lytte og radgive.
Banken ser det som en fornem opgave at imgdekomme kundernes behov for bankydelser, at yde en troveerdig, forstdelig
og redelig radgivning og i evrigt at gere sig fortjent til kundernes tillid, der er afggrende for Bankens succes og
eksistensberettigelse i det hele taget.

| 2014 har Banken arbejdet med at opkvalificere medarbejdernes kompetencer, og der er i 2014 afholdt 288
uddannelsesdage fordelt pa 121 medarbejdere.

6.18.4 Medarbejdere

For at sikre den enkelte medarbejders lgbende faglige og personlige udvikling tilbydes Bankens medarbejdere med faste
intervaller en udviklingssamtale. Disse har til hensigt at sikre de ngdvendige tiltag inden for faglige kompetencelgft via
interne og eksterne kurser og traineeforlgb. De personlige kompetencer udvikles via blandt andet jobrokeringer og
muligheder for nye jobfunktioner/udnaevnelser. Nar den enkelte medarbejder oplever gunstig karriereudvikling, opnar
Banken en positiv arbejdsglaede og trivsel.

Personalepleje og medarbejdernes trivsel og tryghed er vigtige omrader i personalepolitikken, og Ledelsen er helt
opmaerksom pa, at Bankens vanskelige situation gennem 2014 og 2015 naturligt ger det ekstra kreevende for alle
medarbejdere i Banken. Ledelsen vurderer derfor ogsa lgbende, hvilke tiltag der skal sikre et forngdent fokus pa dette.

Udvikling af det psykiske arbejdsmiljg samt gode procedurer ved sygefravaer er medvirkende til, at sygemeldte
medarbejdere hurtigt vender tilbage til arbejdspladsen. | 2014 var det gennemsnitlige sygefraveer 6,5 dage per
medarbejder.

Medarbejderne blev i 2014 tilbudt en medarbejderordning, jf. geeldende regelsat for sddanne ordninger. Ordningen kan
eksempelvis omfatte telefoni, bredband og avis. Ultimo december 2014 deltog cirka 35 % af Bankens medarbejdere i
ordningen.

Til hverdag tilbydes medarbejderne blandt andet frugtordninger og motionstilbud, da Banken gerne vil stgtte op omkring
medarbejdernes sundhed.

Samtlige arbejdspladser i Banken er indrettet efter ergonomiske korrekte principper. Alle medarbejdere er tilmeldt
Bankens sundhedsforsikring, som indeholder en raekke tilbud, f.eks. kiropraktor, fysioterapeut, akupunktur osv.
Medarbejderne tilbydes sociale aktiviteter blandt andet via personaleforeningen og kulturelle aktiviteter via
kunstforeningen.

Udover at agere ansvarligt i forholdet til Bankens kunder, lokale foreninger og netvaerk i gvrigt, gnsker @stjydsk Bank ogsa
at tage del i det sociale samfundsansvar pa medarbejdersiden. Banken havde séledes i 2014 fire medarbejdere fastansat
med lgntilskud, hvor tallet i 2013 var fem medarbejdere. Banken har i 2015 kun én medarbejder ansat med lgntilskud,
hvilket skyldes frasalg af afdelinger. Trods Bankens situation har @stjydsk Bank fortsat ansat finansgkonomer, idet
Banken ansatte én finansgkonom i 2014 og yderligere én finansgkonom i 2015.

6.18.5 Menneskerettigheder
Banken er bevidst om, at Bankens aktiviteter szerligt inden for investeringsomradet kan pavirke forhold, der vedrgrer
grundleeggende menneskerettigheder, nar der investeres eller lanes til selskaber, som opererer globalt.

Omfanget af Bankens investeringer eller lan til selskaber, som opererer globalt, er meget beskedent. Ledelsen har ikke
kendskab til, at Banken har investeret i selskaber, som handler i strid med grundleeggende menneskerettigheder.
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Banken har en positiv holdning til at imgdekomme kunders, medarbejderes og udvalgte NGO'ers (Non Governmental
Organization) interesse i, hvordan s&danne problemstillinger héndteres. Uanset Bankens positive holdning p& omradet
betyder Bankens lokale forankring blandt andet, at Banken yderst sjeeldent udseettes for problemstillinger af denne art.

6.18.6 Miljo

Som pengeinstitut og arbejdsplads tager Banken medansvar for miljget. Som pengeinstitut ved blandt andet at yde
finansiering til miljgforbedringer og energibesparende investeringer. Som arbejdsplads ved at fokusere p& udvalgte
omrader som el-, varme- samt papirforbrug.

Papirforbruget er generelt reduceret, i takt med at der sker en gget anvendelse af digital underskrift og elektronisk
arkivering samt kundernes brug af Netbank. Ud over mindre papirforbrug medfgrer dette tillige et reduceret forbrug af
tonerpatroner og fald i elforbruget. | relation til Bankens elforbrug, har Banken en ambition om i stgrst muligt omfang at
anvende lyskilder med mindst muligt forbrug.

Al elektronikaffald sorteres og skrottes i overensstemmelse med dansk lovgivning.

6.18.7 Antikorruption

Som finansiel virksomhed, der forvalter betroede midler, har Banken et seerligt ansvar for at udvise ekstra omhu ved alle
gkonomiske transaktioner og udgve optimal finansiel risikostyring, derudover sgger Banken at have en hgj etisk standard
i forretningsdriften. Banken har ikke en szerlig antikorruptionspolitik, men emnet indgar i Bankens personalepolitik, der
definerer den adfaerd og etik, vi som virksomhed forventer af ansatte og ledelse. Banken har ikke kendskab til tilfeelde af
korruption.

6.18.8 Whistleblower-ordningen

| forbindelse med implementeringen af whistleblower-ordningen i 2014, har Banken opdateret personalehandbogen og
tydeliggjort Bankens retningslinjer pd dette omrade. Banken har endnu ikke modtaget henvendelser gennem
whistleblower-ordningen.

6.18.9 Fremtiden

@stjydsk Bank gnsker ogsd i fremtiden at udvikle sit samfundsansvar. @stjydsk Bank vil derfor fortsat arbejde med at
udvikle Bankens medarbejdere og bakke op om medarbejdernes sundhed og trivsel. Samtidig vil Banken videreudvikle
nye forbedringer pa miljsforhold, hvor Banken fortsat vil se pa energiforhold og endvidere fortsat labende seette nye mal
for forbedringer pa hele samfundsansvaret. Endeligt vil Banken fortsaette med at vaere en aktiv medspiller i forhold til
lokalsamfundet, hvor tid, handlekraft, lokalt engagement og personlige relationer vil vaere i hgjsaedet.

6.19 MARKEDSBESKRIVELSE 0G KONKURRENTSITUATION

6.19.1 O@stjydsk Banks markeds- og konkurrentsituation
@stjydsk Banks primeaere markedsomrade er erhvervs- og privatkunder i omradet omkring Mariagerfjord.

Af det samlede forretningsomfang (indlan, udldn og garantier) i @stjydsk Bank per 30. september 2015 udgjorde
privatkunder 47,04 %, erhvervskunder 52,73 % og offentlige kunder 0,23 %.

Finanstilsynet deler den danske banksektor op i fire grupper efter stgrrelsen pa deres arbejdende kapital. Banken tilhgrer
gruppe 3, der udggres af pengeinstitutter med en arbejdende kapital p& mellem 250 mio. kr. og 10 mia. kr.

@stjydsk Banks konkurrenter er andre lokale og regionale pengeinstitutter. De fire stgrste banker, Danske Bank A/S,
Nordea Bank Danmark A/S, Sydbank A/S og Jyske Bank A/S er ligeledes konkurrenter til @stjydsk Bank, men Ledelsen
vurderer, at det er de lokalt forankrede, ikke-landsdaekkende pengeinstitutter, Banken far flest kunder fra samt mister
flest kunder til, og som saledes udger de primaere konkurrenter. Fra perioden ultimo 2013 til ultimo 2014 er andelen af
pengeinstitutterne tilhgrende gruppe 1 og 2 steget fra 74 % af den samlede banksektor til 94 % malt pé arbejdende kapital.
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Stigningen i andelen af gruppe 1 og 2 skyldes primeert, at den samlede sektors arbejdende kapital er gdet tilbage med 20
%', mens gruppe 1 og 2 naesten har veeret status quo.

6.19.2 Dansk gkonomi

| perioden 2010-2012 var bade de danske og de internationale finansielle markeder fortsat praeget af uro som fglge af
finanskrisen. Danmark var en af de gkonomier, som blev hardt ramt af krisen. Den gkonomiske nedgang fra 2008 til 2009
var stgrre i Danmark end i mange andre lande. Fra toppen af hgjkonjunkturen i 2008 til bunden af krisen i 2009 faldt BNP
i Danmark med godt 8 %. Til sammenligning faldt BNP med omkring 5 % i Euroomradet.

| forste kvartal 2015 var BNP 483 mia. kr., hvilket er en stigning pa 3,88 % i forhold til farste kvartal 2014. Andet kvartal
2015 havde et BNP pa 496 mia. kr., hvilket er en stigning pa 3,42 % i forhold til 2. kvartal 2014. Isoleret set viser disse tal
en stigning i den danske gkonomi fra 2014 til 2015. Fra perioden 1. kvartal 2009 til 2. kvartal 2015 er BNP steget fra indeks
100 til indeks 102,67.

Real BNP vakst [procentvis &ndring)

o= w~aR
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Kilde: Eurostat.

Den gkonomiske situation i perioden frem mod 2012 har saerligt ramt sma og mellemstore virksomheder, som har fglt sig
tvunget til at saette priserne pa deres varer ned, og flere af dem har mistet deres kunder. Mange virksomheder har haft
sveert ved at skaffe kapital, hvilket har pavirket investeringerne negativt. Da krisen har ramt sma og mellemstore
virksomheder hardt, har krisen ogsd ramt @stjydsk Bank, da en del af Bankens kunder tilhgrer denne kategori.

Fra 2010 til 2014 er antallet af gennemsnitlige manedlige konkurser faldet. Siden lavpunktet i perioden 1. oktober 2009 til
30. september 2010 med 535 konkurser i gennemsnit per maned er antallet fra oktober 2014 til september 2015 nede pa
346 per maned, hvilket isoleret set er et positivt tegn pa en forbedret samfundsgkonomi.

t www.finansraadet.dk
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Kilde: Statistikbanken, www.statistikbanken.dk, Gennemsnittet er beregnet som et simpelt gennemsnit over perioden.

Arbejdslgsheden steg kraftigt i starten af 2009 i
forbindelse med finanskrisen. Fra starten af 2010 til

slutningen af 2012 har arbejdslgsheden ligget relativt 6.5
konstant pd et niveau omkring 6 %. | juni 2013 6 I~ v/\\
begynder ledigheden at falde, og helt frem til juli 2015 / \\
er der en nedadgdende trend, hvorefter ledigheden -2

har ligget konstant frem til og med september 2015 5 \

pa 4,6 %. Til sammenligning var ledighedsprocenten / X

i midten af 2008 pa 2,4 %. 45
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6.19.3 Den danske banksektor
Den danske banksektor oplevede i en leengere 3.5 A e e e e e
arrekke frem mod 2009 betydelig skonomisk
fremgang, hvilket var et resultat af den gkonomiske
vaekst i Danmark.
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Bruttofuldtidsledige i % af arbejdsstyrken (sasonkorrigeret)

@konomiske nﬁgletal for den danske banksektor Kilde: Statistikbanken, www.statistikbanken.dk
(gruppe 1-4):

Finanskrisen i 2008 og den deraf afledte globale gkonomiske krise sendrede markedssituationen for den danske
banksektor markant. Mange kunder seerligt i erhvervssegmentet fik gkonomiske udfordringer, hvilket resulterede i store
nedskrivninger pa udladn og tilgodehavender mv. De skonomiske udfordringer i kombination med den faldende
efterspgrgsel pa lan ledte til en samlet faldende balance for banksektoren.
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Siden 2010 har der vaeret en tendens til faldende nedskrivninger. Nedskrivningerne i banksektoren er faldet med 12 %
mellem 2010 og 2014. | 2014 var banksektorens samlede nedskrivninger 12,5 mia. kr., hvilket var 27 % mindre end i 2013.
Nedskrivningerne svarer til 0,6 % af de samlede udlan og garantier. Til sammenligning er det arlige gennemsnit over de
sidste 25 ar 1,0 % (www.finanstilsynet.dk]. | kraft af at nedskrivningerne er faldet markant, har dette haft en positiv effekt
pa resultaterne for skat, som er steget betragteligt siden 2011 for at stagnere mellem 2013 og 2014.

Udlan, resultat far skat og arets nedskrivninger (mio. kr.)
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Kilde: Finanstilsynet, www.finanstilsynet.dk

Siden 2008 har Solvensprocenten veeret stigende for den samlede danske banksektor (gruppe 1-4) fra lavpunktet i 2008
pa 14,1 % til hgjdepunktet i 2013 pa 22,4 %. Denne udvikling er drevet af gruppe 1-pengeinstitutterne.
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@stjydsk Banks Kapitalprocent er faldet i forhold til 2013 grundet de store nedskrivninger i 2014, mens gruppen af
pengeinstitutter, som @stjydsk Bank tilhgrer (gruppe 3), kun har oplevet en svagt faldende Kapitalprocent (fra 18,1 % til
17,4 %). Hele sektoren (gruppe 1-4) oplevede ligeledes et fald i kapitalprocenten i 2014 i forhold til 2013. Faldet kan i vid
udstraekning henfgres til skrappere Kapitalkrav ved gennemfgrelsen af den nye feelles europaeiske kapitalregulering,
Kapitalkravsforordningen (CRR], ved indgangen til 2014.
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| henhold til Finanstilsynets rapport "Markedsudvikling 2014 for pengeinstitutter” var der i 2014 positive tendenser i den
danske banksektor. Nettorenteindtaegterne var nogenlunde péd niveau med 2013, mens nedskrivninger var faldet. Dette
skyldtes primaert den forbedrede realgkonomiske situation i dansk gkonomi.

De fleste pengeinstitutter har overvejende placeret deres indlansoverskud i sikre, lavtforrentede obligationer eller
fordringer pa Nationalbanken. Derved har pengeinstitutterne et naturligt incitament til at gge udlanet for at skabe bedre
indtjening, hvilket igen sger konkurrencen om de gode udldnskunder. Den ggede konkurrence medfgrer en risiko for mere
lempelige kredit- og bevillingsstandarder. Finanstilsynets udl&nsundersggelse fra efterdret 2014 viste netop en tendens
til lempeligere kredit- og bevillingsstandarder, hvilket alt andet lige gger risikoen i banksektoren.

De danske kreditinstitutter blev fra 1. oktober 2015 underlagt det nye feelles europaeiske likviditetskrav (LCR), som gradvist
vil blive indfaset frem til 1. januar 2018. Forud for indfasningen har Finanstilsynet vurderet, at der for langt de fleste
institutter var tale om gennemgribende andringer, hvorfor det var vigtigt, at institutterne afsatte de ngdvendige
ressourcer til indfasningen af LCR-kravet, og at de i god tid inden 1. oktober 2015 blev fortrolige med at styre efter LCR-
kravet.

6.20 EKSTRAORDINARE FORHOLD

Nar der ses bort fra, at Banken er blevet pabudt at udarbejde en genopretningsplan og som et led heri har frasolgt to
filialer, vurderes det ikke, at oplysningerne, der er afgivet i del I, afsnit 6 "Forretningsoversigt”, er pavirket af
ekstraordinaere forhold.

6.21 FORSKNING OG UDVIKLING, PATENTER OG LICENSER
@stjydsk Bank har ingen forsknings- eller udviklingsaktiviteter og har ikke afholdt omkostninger hertil.

@stjydsk Bank kan alene drive pengeinstitutvirksomhed, safremt @stjydsk Bank opretholder sin banktilladelse efter Lov
om finansiel virksomhed.

6.22 INTERNE @KONOMISYSTEMER OG PROCEDURER
@stjydsk Bank anvender de gkonomistyringssystemer, der lgbende stilles til radighed af Bankdata. Disse IT-systemer
danner grundlag for sdvel den interne som eksterne regnskabsrapportering samt budgetlaegning.

Arligt udarbejdes budgetter for det kommende ar. Budgetterne godkendes af Bankens bestyrelse.

Den manedlige regnskabsrapportering forelaegges Bestyrelsen og Direktionen og sammenholdes med budgettet og med
den tilsvarende periode for sidste ar. Til Bestyrelsen udarbejdes der ligeledes rapporter over udviklingen i indlan, udlan,
likviditet, Tilsynsdiamanten, kapitaldaekning, gearingsrisici, operationelle risici og valuta-, aktie- og renterisici.
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7 ORGANISATIONSSTRUKTUR

7.1 KAPITALBESIDDELSER OG ORGANISATIONSSTRUKTUR
@stjydsk Bank er per Prospektdatoen moderselskab for tre 100 % ejede datterselskaber:

@stjydsk Bank A/S

100 % 100 %

Forvaltningsselskabet af Dstjydsk
25. oktober 1978 ApS Ejendomsadministration A/S

Anpartsselskabet af 1/1 1989

Selskab (tkr. Ativitet Selskabskapital  Egenkapital  Nettoresultat
Forvaltningsselskabet af 25. oktober 1978 ApS 873059 10  Handel med pantebreve 4.000 2.576 -365
Pstjydsk Ejendomsadministration A/S 1293 13 44 Ejendomsadministration 1.000 1.770 -40
Anpartsselskabet af 1/1 1989 12773692  Forvaltning og finansiering 500 633 -31

Alle selskaber har hjemsted i Mariagerfjord Kommune.

@stjydsk Banks datterselskab Forvaltningsselskabet af 25. oktober 1978 ApS havde derudover Anpartsselskabet af
30.09.2008 (CVR-nr. 31770963) som et 100% ejet datterselskab frem til den 1. oktober 2015, hvor selskabet blev solgt.

@stjydsk Bank har ingen associerede selskaber.

@stjydsk Bank havde per 30. september 2015 kapitalandele i blandt andet LetPension, Banklnvest Holding A/S, Sparlnvest
Holding A/S, BankData, VP Securities A/S, Landbrugets FinansieringsBank A/S, Bankernes Kontantservice A/S, PRAS A/S
samt DLR Kredit A/S til en samlet bogfart veerdi p& 20,3 mio. kr., heraf andrager veerdien af de resterende aktier i DLR-
kredit cirka 1,3 mio. kr.
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8 EJENDOMME, ANLAG OG UDSTYR
8.1  FACILITETER

8.1.1 Domicilejendomme
@stjydsk Bank ejer tre domicilejendomme beliggende i markedsomradet omkring Mariager Fjord. Disse ejendomme
anvendes primeert af @stjydsk Banks afdelinger, men en del af to af ejendommene er udlejet til tredjemand.

Den samlede bogferte veerdi af @stjydsk Banks domicilejendomme udger per 30. september 2015 35,7 mio. kr., og det
samlede etageareal udggr 4.909 m2, beregnet som samlet erhvervsareal ifslge BBR, hvoraf 1.274 m2 er udlejet.

Domicilejendomme males efter fgrste indregning til omvurderet veerdi. Omvurdering foretages sa hyppigt, at der ikke
forekommer vaesentlige forskelle i dagsvaerdien. Ejendommenes dagsveerdi revurderes arligt pa baggrund af beregnede
kapitalveerdier for de forventede fremtidige pengestremme. Stigninger i domicilejendommes vurderede veaerdi indregnes
under opskrivningshenlaeggelser under egenkapitalen. Fald i vaerdien indregnes i resultatopggrelsen, medmindre der er
tale om tilbagefgrsler af tidligere foretagne opskrivninger.

| forleengelse af Finanstilsynets inspektion i marts maned 2015 blev Banken pabudt samlede nedskrivninger pa 10,4 mio.
kr. pa Bankens domicilejendomme i Mariager og Hadsund. Mernedskrivningerne pa 10,4 mio. kr. blevindregnet i resultatet
for 1. kvartal 2015.

Afskrivninger foretages pa baggrund af den opskrevne vaerdi. Ejendommene afskrives over en periode pa 50 ar. Der har
ikke medvirket eksterne radgivere ved vurderingen af ejendommene.

Der er ikke planlagt vaesentlige investeringer pa ejendommene, og ejendommene har ingen vaesentlige servitutter.

Adresse Post nr. og by Anvendelse

@stergade 6-8 9550 Mariager Pengeinstitut drift + hovedkontor + udlejning
Stationsvej 2A 8981 Spentrup Pengeinstitut drift

Storegade 55 9560 Hadsund Pengeinstitut drift + udlejning

8.1.2  Aktiver i midlertidig besiddelse og investeringsejendomme

Som det fremgar af del |, afsnit 9.3.9 "Regnskabskontrol” har Finanstilsynet udtaget Bankens arsrapport for 2014 og
halvarsrapporten for 1. halvar 2015 til regnskabskontrol. Safremt Finanstilsynet ikke er enig i de indsigelser mv., @stjydsk
Bank har afleveret, vil den endelige afggrelse kunne medfgre ggede nedskrivninger for Banken. | henhold til de i
hgringsudkastet anfgrte pabud vil et eventuelt endret nedskrivningsbehov skulle indarbejdes i supplerende/korrigerende
information til Bankens halvérsrapport for 1. halvar 2015. Finanstilsynets endelige afggrelse treeffes pd et megde i
Finanstilsynets bestyrelse, og forventes at foreligge omkring arsskiftet.

Aktiver i midlertidig besiddelse

Aktiver i midlertidig besiddelse bestar i al veesentlighed af ejendomme som @stjydsk Bank har overtaget som fglge af
afvikling af ngdlidende eksponeringer, hvor Banken aktivt sgger en kgber til ejendommene, og hvor ejendommene
forventes solgt inden for 12 maneder. @stjydsk Bank ejede 15 midlertidigt overtagne ejendomme per 30. september 2015,
hvor den samlede ejendomsverdi udgjorde 27,6 mio. kr. Ejendommene omfattede primaert heldrsboliger men ogsa
enkelte sommerhuse og erhvervsejendomme. Safremt Banken ikke kan fa solgt ejendomme klassificeret som aktiver i
midlertidig besiddelse, bliver disse omklassificeret til investeringsejendomme.

Investeringsejendomme

@stjydsk Bank ejede 25 investeringsejendomme per 30. september 2015, hvor den samlede ejendomsveerdi udgjorde 59,3
mio. kr. Ejendommene omfattede blandt andet grunde, erhvervsejendomme samt enfamiliesejendomme, hvoraf nogle er
lejet ud til tredjemand. Ejendommene er hovedsageligt ejendomme, som Banken har overtaget som fglge af afvikling af
ngdlidende eksponeringer, og hvor ejendommene ikke forventes solgt inden for en periode pd 12 maneder.
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8.1.3 Lejede lokaler
@stjydsk Bank lejer af tredjemand et lejemal i Hobro, der anvendes af @stjydsk Banks afdeling.

De samlede arlige huslejeforpligtelser udgjorde per 31. december 2014 0,7 mio. kr. med et opsigelsesvarsel pd 6 maneder.
De forventede arlige huslejeforpligtelser for 2015, opgjort per 30. september 2015, forventes at udggre i niveauet 0,7 mio.
kr.

@stjydsk Banks lejede lokaler er ikke underlagt servitutter, der er af betydning for @stjydsk Banks virksomhed.

8.2  FORSIKRING

Der er tegnet saedvanlige forsikringer for @stjydsk Banks risici i overensstemmelse med Bankens interne politik for
forsikringsmaessig afdaekning af risici. Det er Ledelsens vurdering, at det nuvaerende forsikringsdaekningsomfang er
passende i forhold til Bankens virksomhed.

83 MILJD

@stjydsk Banks virksomhed indebaerer ikke vaesentlige miljgmaessige risici, der kan forhindre Bankens anvendelse af
faste ejendomme, anleg og udstyr, og @stjydsk Bank vurderer, at der ikke er verserende forhold vedrgrende
miljgforurening, som vil kunne pavirke anvendelse af @stjydsk Banks ejendomme.
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9 GENNEMGANG AF DRIFT OG REGNSKABER

Nedenfor er gengivet udvalgte historiske hoved- og nggletal for @stjydsk Bank for 2012, 2013 og 2014, 1.-3. kvartal 2014
samt 1.-3. kvartal 2015. De udvalgte hoved- og nggletal er uddraget af de offentliggjorte arsrapporter for @stjydsk Bank
for 2012, 2013, 2014 inklusive den supplerende/korrigerende information til arsrapporten 2012, samt kvartalsmeddelelse
for 1.-3. kvartal 2014 og kvartalsrapport for 1.-3. kvartal 2015, der er aflagt i overensstemmelse med Lov om finansiel
virksomhed. ,&rsrapporterne, kvartalsrapporten og kvartalsmeddelelsen samt den supplerende/korrigerende information
til arsrapporten 2012 er herudover udarbejdet i overensstemmelse med yderligere danske oplysningskrav for
barsnoterede finansielle selskaber.

Arsregnskaberne for @stjydsk Bank for regnskabsarene 2012, 2013 og 2014 er reviderede og er hver forsynet med en
revisionspategning, som er indarbejdet i krydsreferencetabellen i del |, afsnit 20.1 "Historiske regnskabsoplysninger for
@stjydsk Bank”. For regnskabsaret 2012 har revisor afgivet erkleering uden forbehold, men med supplerende oplysninger.
Bankens supplerende/korrigerende information til arsrapporten 2012 er forsynet med en revisionspategning uden
forbehold og uden supplerende oplysninger. For regnskabsaret 2013 har revisor afgivet erkleering uden forbehold og uden
supplerende oplysninger. For regnskabsaret 2014 har revisor afgivet erkleering uden forbehold men med supplerende
oplysninger. Kvartalsmeddelelsen for 1.-3. kvartal 2014 har hverken vaeret underlagt revision eller review. @stjydsk Bank
har udfeerdiget kvartalsrapport for 1.-3. kvartal 2015, hvor revisor har foretaget review og afgivet erklaering uden forbehold
men med supplerende oplysninger.

De supplerende oplysninger er gengivet i del |, afsnit 2.3 "Erkleeringer afgivet af @stjydsk Banks uafhaengige revisorer”.

Nggletal er opstillet i overensstemmelse med Regnskabsbekendtggrelsens krav herom samt yderligere danske
oplysningskrav for bgrsnoterede finansielle selskaber.

9.1  HOVED- OG N@GLETAL

Hovedtal 2012-3. kvartal 2015

Driftsregnskabet (t.kr.) 1-3. k":;‘fsl 1-3. k";;‘f; 2014 2013 S"ppl'“;;:rz'
Netto rente- og gebyrindtaegter 106.478 159.743 209.212 252.371 298.501
Kursreguleringer 5.762 8.590 6.676 17.935 22.245
Andre driftsindteegter 73.068 173 783 767 580
Driftsudgifter inkl. afskrivninger -71.036 -91.773 -116.319 -154.725 -152.584
Andre driftsudgifter -7.378 -6.876 -10.474 -11.366 -6.745
Nedskrivninger pa udldn mv. -114.278 -264.334 -312.337 -254.187 -490.937
Periodens resultat for skat -9.384 -194.902 -222.983 -150.595 -329.845
Periodens resultat -9.384 -194.902 -223.014 -195.581 -280.841
Udvalgte balanceposter (t.kr.) 3. kvgll;t1a51 3 kv;m 2014 2013 Suppl./l;%l;;
Udlan 2.161.287 3.232.776 3.011.641 3.648.270 4.568.358
Indl@n (inkL. puljer) 2.545.348 3.717.977 3.642.426 3.630.882 5.154.176
Egenkapital 158.372 195.845 167.757 341.428 434.916
Ansvarlig kapital (inklusive egenkapital) 596.027 706.084 605.026 924145 1.042.341
Aktiver i alt 3.399.342 4.754.986 4.566.802 5.362.997 7.505.371
Eventualforpligtelser (t.kr.)

Garantier 759.377 1.004.957 980.192 1.071.216 1.499.925
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Nggletal 2012-3. kvartal 2015

3. kvartal 3. kvartal Suppl./korr.

2015 2014 2014 2013 PP /2012

Kapitalprocent/Solvensprocent 13,5% 10,7% 11.1% 16,2% 12,8%
Kernekapitalprocent 11,2% 8,8% 9,0% 1M1% 8,9%
Egenkapitalforrentning fgr skat -7,7% -96,7% -87,6% -38,8% -57,3%
Egenkapitalforrentning efter skat -7,7% -96,7% -87,6% -50,4% -48,8%
Indtjening per omkostningskrone (kr.) 0,95 0,46 0,49 0,64 0,49
Renterisiko -2,2% -2,3% -2,7% -1,6% -1,1%
Valutaposition 0,7% 0,6% 0,7% 0,5% 1,0%
Valutarisiko 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Udlan i forhold til indl&n 109,1% 114,2% 105,4% 123,8% 103,8%
Udlan i forhold til egenkapital 13,6 16,5 18 10,7 10,5
Periodens udlansveekst (%.) -28,2% -11,6% -17,5% -20,1% -6,7%
Overdaekning i forhold til lovkrav om likviditet 143% 103% 122% 136% 215%
Summen af store eksponeringer 233,2% 334,9% 290,9% 73,9% 66,5%
Akkumuleret nedskrivningsprocent 17,5% 19,3% 17,3% 15,3% 11,5%
Periodens nedskrivningsprocent 3,2% 5,0% 6,5% 4,6% 7,2%
Periodens resultat per aktie (kr.) -15,8 -327,1 -374,2 -251,4 -292,5
Indre veerdi per aktie (kr.) 266 329 282 573 455
Udbytte per aktie 0 0 0 0 0
Borskurs/periodens resultat per aktie -4,2 -0,5 -0,3 =11 -0,8
Berskurs/indre veerdi per aktie 0,25 0,48 0,33 0,49 0,5

9.2 VASENTLIGE FAKTORER, DER HAR INDVIRKNING PA STJYDSK BANKS DRIFTSRESULTAT

@stjydsk Banks driftsresultat har vaeret pavirket og vil muligvis fremadrettet blive pavirket af forskellige forhold, hvoraf
de vaesentligste er beskrevet nedenfor. Indvirkningen af disse og andre potentielle forhold kan variere vaesentligt i
fremtiden.

Den globale finanskrise, der opstod i 2008 og efterfglgende fik karakter af en egentlig skonomisk krise, betgd at flere
pengeinstitutter kom under et betydeligt pres, efterhdnden som tilgodehavender udviklede sig til nedskrivninger og fra
nedskrivninger til faktiske tab. Specielt langivere til erhvervsejendomsprojekter med hgj gearing blev hardt ramt.

| perioden 2009 til medio 2013 var bade de danske og de internationale finansielle markeder fortsat praeget af en betydelig
uro. Dette har fort til store udsving i aktiekurserne, stigende risikopraemier pa en raekke finansielle markeder og fald i
erhvervs- og forbrugertillid. Det private forbrug i Danmark har ligeledes vaeret svagt siden starten af 2011, og de private
investeringer er fortsat pa et lavt niveau.

| 2013 samt 2014 indtraf der en bedring i de gkonomiske forhold og forretningsforholdene, om end der fortsat var tale om
forringede vilkar i forhold til arene for finanskrisen.

Uroen pa de finansielle markeder og de udfordrende makrogkonomiske forhold har pavirket @stjydsk Bank pa en rakke
omrader, herunder blandt andet ved faldende efterspgrgsel efter lan samt et gget behov for nedskrivninger pa udlan og
tilgodehavender mv. i 2012, 2013, 2014 samt i de fgrste ni maneder af 2015, hvilket har pavirket Bankens resultater
negativt. @stjydsk Bank har haft nedskrivninger, der i vaesentligt omfang overstiger nedskrivninger for sammenlignelige
pengeinstitutter. Ledelsen vurderer, at dette blandt andet skyldes, at Banken i drene fgr finanskrisen havde en raekke
svagheder i Bankens kreditpolitikker og styringssystemer, at Banken, i et vist omfang, ikke fulgte de interne politikker og
forretningsgange for kreditvurdering og kredithdndtering, samt at Banken generelt var for lempelig med kreditvurdering.
Dette medfgrte, at Banken i perioden fgr finanskrisen fik opbygget en udlansportefglje af lavere bonitet end gennemsnittet
af sammenlignelige pengeinstitutter.
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9.3  VASENTLIGE ELEMENTER | REGNSKABSPRAKSIS

9.3.1 Generelt

For en udfgrlig beskrivelse af den anvendte regnskabspraksis ved udarbejdelsen af arsregnskaberne for 2012, 2013, 2014
samt kvartalsmeddelelsen for 1.-3. kvartal 2014 og kvartalsrapporten for 1.-3. kvartal 2015 for @stjydsk Bank henvises til
noterne til de reviderede arsregnskaber, kvartalsrapporten samt kvartalsmeddelelsen, der indgér ved henvisning i form
af krydsreferencetabel i del |, afsnit 20.1 "Historiske regnskabsoplysninger for @stjydsk Bank".

9.3.2 Regnskabsmassige skgn og vurderinger
Opggrelse af den regnskabsmaessige veerdi af visse aktiver og forpligtelser er forbundet med et skgn over, hvordan
fremtidige begivenheder pavirker veerdien af de pageldende aktiver og forpligtelser pa balancedagen.

Ledelsens anvendte skgn og vurderinger er baseret pa forudsaetninger, som Ledelsen anser for forsvarlige, men som i
sagens natur er usikre og uforudsigelige. Forudsaetningerne kan veaere ufuldstaendige eller ungjagtige, og uventede
fremtidige begivenheder eller omstaendigheder kan opsta. At foretage sken og vurderinger, som involverer kundeforhold
og gvrige modparter, er derfor i sagens natur forbundet med usikkerhed. Det kan desuden veere ngdvendigt at andre
tidligere foretagne skegn som fglge af @ndringer i de forhold, der L& til grund for de tidligere skgn eller pa grund af ny viden
eller efterfglgende begivenheder.

Principperne for udgvelse af regnskabsmaessige skegn og vurderinger, der er vaesentlige for regnskabsaflaeggelsen,
omfatter blandt andet vurdering af:

e  Maling af udlan og garantier

e Maling af dagsveerdi af finansielle instrumenter

e  Maling af investeringsejendomme og domicilejendomme
e  Maling af udskudte skatteveerdier

e  Maling af aktiver i midlertidig besiddelse

Nedenstdende usikkerheder skal ses i sammenhang med beskrivelsen af Bankens kapital- og likviditetssituation i del I,
afsnit 10 "Kapitalressourcer”.

9.3.3  Maling af udlan og garantier

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender er foretaget i overensstemmelse med regnskabspraksis og er baseret pa en
reekke forudsaetninger. Safremt disse forudsaetninger andres, kan regnskabsafleeggelsen blive pavirket, og pavirkningen
kan veere vaesentlig. Z£ndringer kan forekomme ved en andring i praksis fra myndighedernes side, ligesom andrede
principper fra Ledelsen, sdsom aendrede forhold om eksempelvis tidshorisonten.

Finanstilsynet har i foraret 2015 vaeret pa inspektion i @stjydsk Bank.

Af redeggrelsen fremgar blandt andet, at Finanstilsynet gennemgik 94 stgrre udlan, 155 udvalgte stikprgver blandt
Bankens udlan samt udlan med Bestyrelse og Direktion. Baseret pa denne gennemgang vurderede Finanstilsynet, at der
var behov for yderligere nedskrivninger pa 60,5 mio. kr.

Banken har siden 2013 arbejdet malrettet pa at forbedre Bankens kreditstyring, forretningsgange og interne kontroller,
saledes at de sikrer ensartede og korrekte procedurer for kreditmaessig behandling af Bankens eksponeringer med
henblik pa at vurdere og opggre nedskrivningsbehovet i henhold til Finanstilsynets udmeldte praksis om retningslinjer
vedrgrende opggrelse af individuelle nedskrivninger pa udlan og henseettelser pa garantier.

Uagtet forbedringerne i kreditstyringen, er Bankens maling af udlan og andre tilgodehavender til Amortiseret Kostpris
samt maling af garantiforpligtelser dog fortsat beheeftet med en usikkerhed, da boniteten af Bankens udlén vurderes at
vaere darligere end sammenlignelige pengeinstitutter.

Den gkonomiske afmatning medfgrer starre usikkerhed ved maling af eksponeringerne. Det kan saledes ikke afvises, at
en fortsat negativ udvikling inden for brancher, hvor @stjydsk Bank har ikke-ubetydelige eksponeringer, eller &ndring af
praksis, af den ene eller anden arsag, kan medfgre yderligere nedskrivninger. Safremt det kan fastslas, at ikke alle
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fremtidige betalinger vil blive modtaget, er fastleeggelsen af stgrrelsen af de forventede betalinger, herunder
realisationsveerdier af sikkerheder og forventede dividende udbetalinger fra boer, ogsd undergivet veaesentlige skegn.
Stigende renter vil ligeledes udggre en usikkerhed ved maling af vaerdien af eksponeringer med svag bonitet.

Bankens ejendomseksponering er vaesentlig hgjere end gennemsnittet for gruppe 3 pengeinstitutter.

Ved maling af sikkerheder med pant i helt eller delvist udlejede erhvervsejendomme eller boligejendomme er afkastkrav
en af de vaesentlige forudsaetninger, som Banken anvender. Vaerdien af ejendomme fastsattes pa grundlag af en vurdering
af det afkastkrav, som en investor forventes at ville stille til en ejendom i den pagaeldende kategori. Afkastkravet pa disse
ejendomme ligger p.t. i al vaesentlighed i intervallet 5 % til 9 %.

Afkastkravets stgrrelse afhaenger bl.a. af geografi, beliggenhed i det pdgaeldende omrade, ejendommens
anvendelsesmuligheder (erhverv/beboelse], vedligeholdelsesstand samt eventuel genudlejning og dermed niveauet for
tomgang mv. | de foretagne nedskrivningstests forudseettes ejendomme at blive solgt efter 6 méneder.

Som fglge af de nuvaerende og seneste ars konjunkturusikkerheder, er vaerdiansattelsen af sikkerhederne i Bankens
eksponeringer fortsat forbundet med usikkerhed, og sikkerhederne i erhvervsejendomme er i hgj grad pavirket af de
aktuelle skgn over afkastkrav i ejendomsmarkedet.

Nedskrivningerne er opgjort i overensstemmelse med regnskabsbekendtggrelsens bilag 10 og vurderede
sikkerhedsveerdier. Veerdien er fastlagt i et illikvidt marked, hvor kendskab til reelle handels- og beldningsveerdier er
meget sparsom. Saledes konstaterer Banken kun begranset handel med aktiver, som den type aktiver der indgar i
beregningerne af nedskrivningsbehovet for en raekke af Bankens kunder.

En afggrende faktor for nedskrivninger pa landbrugseksponeringer er veerdien af landbrugsjorden. | de foretagne
nedskrivningsberegninger for de landbrugseksponeringer, hvor der er vurderet at veere OV, er der anvendt en hektarpris,
der fglger den praksis som Finanstilsynet har udmeldt. Endvidere kan andringer i de anvendte staldpladser m.v. medfgre
behov for yderligere nedskrivninger, og det kan ikke afvises, at sddanne andringer vil veere vaesentlige.

En anden vesentlig faktor for nedskrivninger p& landbrugseksponeringer er fortsat lave eller faldende melke- og
svinepriser.

For privatkunder er der usikkerhed forbundet med opggrelse af nedskrivninger, da der for en del af kunderne kan
konstateres, at selvom kunderne pa nuvarende tidspunkt kan betale ydelserne pa lanene, sa vil yderligere krav til afdrag
eller rente presse betalingsevnen. Hertil kommer, at en raekke boligejere ikke vil kunne afhande deres bolig uden tab.

Gruppevise nedskrivninger er fortsat behaeftet med en usikkerhed. Ved opggrelsen af gruppevise nedskrivninger anvender
Banken en model, som er udviklet af foreningen Lokale Pengeinstitutter, der forestar den lgbende vedligeholdelse og
udvikling. Da modellen ikke rammer alle relevante forhold, og da der fortsat er begraenset historisk datagrundlag som
udgangspunkt for beregningerne, har det veeret ngdvendigt at supplere modellens beregninger med ledelsesmaessige
skgn. Det vaesentligste aspekt er Ledelsens skgn i forbindelse med fastseettelsen af kreditmarginalerne og udviklingen
heri, herunder Ledelsens skgn over, hvorvidt de anvendte kreditmarginaler afspejler tidligere haendelser.

Hensaettelser til tab pa garantier, hvor der er vaesentlige skgn forbundet med kvantificeringen af risikoen for, at der skal
betales pa den afgivne garanti.

9.3.4 Maling af dagsvaerdi af finansielle instrumenter
Dagsveerdien er det belgb, som et aktiv kan omsaettes til, eller en forpligtelse indfries til ved en handel under normale
omstaendigheder mellem kvalificerede, villige og indbyrdes uafhaengige parter.

Dagsveerdien af finansielle instrumenter, hvor der findes et aktivt marked, fastsaettes til den pris, der vil blive modtaget
ved salg pa balancedagen, eller hvis en sadan ikke foreligger, en anden offentliggjort kurs der ma antages bedst at svare
hertil. For finansielle instrumenter, hvor der ikke findes et aktivt marked, fastleegges dagsvaerdien ved hjeelp af almindeligt
anerkendte veerdiansettelsesteknikker, der baserer sig pa observerbare aktuelle markedsdata.
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9.3.5 Maling af investeringsejendomme og domicilejendomme

Investeringsejendomme

Fastseettelsen af dagsveerdien for investeringsejendomme er forbundet med et vaesentligt skgn. Investeringsejendomme
udggres dels af mindre erhvervsejendomme og dels enfamilieshuse, hvoraf nogle udlejes. Skgnnet knytter sig til
fastlaeggelsen af forrentningskrav, som afspejler, at ejendommene kan afhandes inden for en 6 maneders periode.
Dagsveerdien for enfamilieshuse som tilhgrer en ensartet gruppe af ejendomme, som regelmaessigt handles til
offentliggjorte priser, fastsaettes blandt andet med udgangspunkt i disse offentliggjorte priser. Skgnnet knytter sig til
fastleeggelsen af disse priser.

Der henvises ydermere til nedenstdende del |, afsnit 9.3.9 "Regnskabskontrol”.

Domicilejendomme

Fastsaettelse af den omvurderede veerdi af domicilejendomme er forbundet med et vaesentligt skgn. Skennet knytter sig
til fastleeggelsen af en markedsleje og forrentningskrav, som afspejler, at ejendommene kan afhaendes inden for en 6-
méaneders periode. Domicilejendommene udggres af lokaler, hvor der udgves aktiv bankvirksomhed, samt tilhgrende
kaelder- og loftslokaler til bankinstallationer mv. | forbindelse med vaerdiansaettelsen er der anvendt forskellige kvadrat-
meterpriser i forhold til de alternative anvendelsesmuligheder, som de enkelte lokaler vurderes at have.

Finanstilsynet har i forbindelse med inspektion i foraret 2015 pabudt nedskrivninger pa domicilejendomme med 10,4 mio.
kr.

9.3.6 Maling af udskudte skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver indregnes for alle uudnyttede skattemaessige underskud, i den udstraekning det anses for
sandsynligt, at der inden for en overskuelig arraekke realiseres skattemassige overskud, hvori underskuddene kan
modregnes. Fastlaeggelsen af, hvor stort et belgb der kan indregnes for udskudte skatteaktiver, baseres pa et skan over
det sandsynlige tidspunkt for og stgrrelsen af fremtidige skattepligtige overskud.

Henset til de seneste ars realiserede betydelige underskud, har Banken pd nuvaerende tidspunkt valgt ikke at indregne
udskudte skatteaktiver i balancen.

9.3.7 Maling af aktiver i midlertidig besiddelse

Fastsaettelsen af forventet salgsveerdi for aktiver i midlertidige besiddelse, til brug for vurdering af eventuelt
nedskrivningsbehov til lavere dagsveerdi med fradrag af omkostninger ved salg, er forbundet med et vaesentligt skgn.
Aktiverne bestar af mindre erhvervsejendomme og enfamilieshuse. Skgnnet knytter sig fastleeggelsen af en forventet
salgspris samt til tidspunktet for salg af ejendommene.

Der henvises ydermere til nedenstdende del |, afsnit 9.3.9 "Regnskabskontrol”.

9.3.8 Usadvanlige forhold
Deldrsrapporten for 1.-3. kvartal 2015 er pavirket af fglgende vaesentlige usaedvanlige forhold:

e Salget af to af Bankens afdelinger til Jutlander Bank pr. 1. januar 2015. Som fglge af salget er der medregnet en
netto goodwillbetaling pa 73,1 mio. kr. i resultatet for perioden 1.-3. kvartal 2015.

e Nedskrivninger pa Bankens udlan og domicilejendomme som fglge af Finanstilsynets gennemfgrte inspektion af
Banken i marts maned 2015. | forbindelse med inspektionen blev Banken palagt mernedskrivninger pa 60,5 mio.
kr. pa Bankens udldnsengagementer og 10,4 mio. kr. i nedskrivninger pa Bankens domicilejendomme.

e Bankens manglende opfyldelse af kravene til den Egentlige Kernekapital (CET1), hvilket medfgrer at Banken
fortsat er under genopretning, der bl.a. medfgrer at Banken er underlagt en raekke dispositionsbegransende
pabud, herunder f.eks. pdbud om ikke at betale renter til ejerne af Ansvarlig Kapital, og pabud om ikke at patage
sig vaesentlige nye risici.
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9.3.9 Regnskabskontrol

Finanstilsynet har udtaget Bankens arsrapport for 2014, samt halvarsrapporten for 1. halvar 2015 til regnskabskontrol.
Regnskabskontrolsagen er ikke afsluttet pd nuvaerende tidspunkt. Banken har modtaget et hgringsudkast til afggrelse,
hvori Finanstilsynet anfgrer behov for nedskrivning af Bankens investeringsejendomme og aktiver i midlertidig besiddelse
i niveauet 15,6 mio. kr. pr. 30. juni 2015. | hgringsudkastet pabydes Banken at foretage genberegninger, som kan medfgre
et andet nedskrivningsbehov. | tilleeg hertil pabyder Finanstilsynet ligeledes i hgringsudkastet, at Banken skal
offentliggare en supplerende/korrigerende information herom til halvarsrapporten for 1. halvar 2015.

Banken har pr. 30. september 2015 veerdiansat den samlede ejendomsportefglje i overensstemmelse med Bankens
anvendte regnskabspraksis, og har i 3. kvartal 2015 foretaget en samlet nedskrivning af ejendomsportefaljen (inklusiv
aktiver i midlertidig besiddelse), pa netto 2 mio. kr., heri indeholdt nedskrivninger pa 5,8 mio. kr. pa de ejendomme, som
Finanstilsynet i hgringsudkastet har anfert nedskrivningsbehov pa. Det er Bankens vurdering at henholdsvis
investeringsejendommene og aktiver i midlertidig besiddelse, efter den foretagne nedskrivning, er indregnet til
dagsveerdien pr. 30. september 2015. Banken skal dog bemaerke, at i henhold til modtaget hgringsudkast til afggrelse pa
fornaevnte regnskabskontrol, er der fortsat en usikkerhed forbundet med veerdiansaettelsen. Usikkerheden vurderes at
veere i niveauet 10 mio. kr.

| tilleeg til den beskrevne usikkerhed vedrgrende maling af ejendommene jf. ovenfor, pabyder Finanstilsynet ligeledes i
heringsudkastet, at Banken skal offentliggere en supplerende/korrigerende information til Bankens arsrapport for 2014
om Bankens kreditrisiko i forhold til manglende oplysninger om den gkonomiske effekt af sikkerheder, og andre forhold
der forbedrer kreditkvaliteten, i forhold til det belgb, der bedst repraesenterer den maksimale kreditrisiko, samt at der
mangler information om kreditkvaliteten pa den del af udlanene, der hverken er i restance eller nedskrevne. Tilsvarende
pabyder Finanstilsynet Banken at give supplerende/korrigerende information til arsrapporten 2014 om, at der mangler
oplysninger om, at en del ejendomme i midlertidig besiddelse ikke salges inden for kort tid og derfor omklassificeres til
investeringsejendomme, samt at den helt overvejende del af Bankens investeringsejendomme er omklassificeret fra
aktiver i midlertidig besiddelse og dermed udggres af ejendomme, som er overtaget i forbindelse med ngdlidende
eksponeringer.

@stjydsk Bank har afleveret indsigelser til Finanstilsynets udkast til afgerelse, og herunder ogsd fremsendt yderligere
dokumentation til understgttelse af Bankens vurdering af de rejste forhold. Finanstilsynets endelige afggrelse treeffes pa
et mgde i Finanstilsynets bestyrelse, og forventes at foreligge omkring arsskiftet. Safremt Finanstilsynets bestyrelse ikke
er enig i de indsigelser mv. @stjydsk Bank har afleveret, vil den endelige afggrelse inkl. genberegning af vaerdien af en
raekke ejendomme kunne medfgre ggede nedskrivninger for Banken.

9.3.10 @vrige forhold

Endvidere er @stjydsk Bank underlagt risici og usikkerheder, som kan fgre til, at de faktiske resultater vil afvige fra disse
skon. De vaesentligste risici, @stjydsk Bank er udsat for, er oplyst i afsnittet” Risikofaktorer”. Skgn og vurderinger
revurderes lgbende og er baseret pa historiske erfaringer og andre faktorer, herunder forventninger til fremtidige
begivenheder, som vurderes at vaere rimelige baseret pa de foreliggende forhold. De vaesentlige elementer i @stjydsk
Banks anvendte regnskabspraksis fastseettes af Bestyrelsen og Direktionen. Selvom det vurderes, at @stjydsk Banks
vurderinger og skgn er hensigtsmaessige, kan de faktiske resultater afvige fra disse skgn under andre forudsaetninger
eller forhold. Hvis de faktiske resultater afviger vaesentligt fra @stjydsk Banks sken og forventninger, vil det kunne fa en
vaesentlig negativ indvirkning pa @stjydsk Banks regnskab.
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9.4  GENNEMGANG AF DRIFT OG REGNSKABER FOR 2012, 2013 0G 2014 SAMT 1.-3. KVARTAL 2014 0G 2015

9.4.1 Resultatopggrelse for regnskabsarene 2012, 2013 og 2014 samt 1.-3. kvartal 2014 og 2015

Resultatopggrelse for regnskabsarene 2012, 2013, 2014 samt 3. kvartal 2014 og 2015 (t.kr.)

1.-3. kvartal 1.-3. kvartal Suppl./korr.
2015 2014 2014 2013 2012
Renteindtaegter 112.616 191.537 244.517 307.754 386.717
Renteudgifter -34.642 -70.635 -89.070 -111.157 -162.008
Netto renteindtaegter 77.974 120.902 155.447 196.597 224.709
Udbytte af aktier mv. 625 759 759 1.236 4.882
Gebyrer og provisionsindtaegter 30.161 39.854 55.248 59.056 72.793
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter -2.282 -1.772 -2.242 -4.518 -3.883
Netto rente- og gebyrindtaegter 106.478 159.743 209.212 252.371 298.501
Kursreguleringer 5.762 8.590 6.676 17.935 22.245
Andre driftsindteegter 73.068 173 783 767 580
Udgifter til personale og administration -60.873 -88.023 -113.430 -150.943 -147.050
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver -10.163 -3.750 -2.889 -3.782 -5.534
Andre driftsudgifter -7.378 -6.876 -10.474 -11.366 -6.745
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. -114.278 -264.334 -312.337 -254.187 -490.937
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede 2,000 425 524 1390 905
virksomheder
Resultat fgr skat -9.384 -194.902 -222.983 -150.595 -329.845
Skat 0 0 -31 -44.986 49.004
Periodens resultat -9.384 -194.902 -223.014 -195.581 -280.841

Netto rente- og gebyrindtagter

Netto rente- og gebyrindtaegter faldt fra 299 mio. kr. i 2012 til 252 mio. kr. i 2013 svarende til et fald pd 15,5 %. Faldet
udggres af faldende nettorenteindtaegterne pa 12,5 %, og et fald i garantiprovisioner og gebyrer mv. pa 18,9 %. Faldet er
begrundet i reducerede renteindtaegter som fglge af, at Banken har nedbragt udlansmassen primeert i forbindelse med
salget af 3 afdelinger til Arbejdernes Landsbank, hvor Bankens udlansmasse saledes er nedbragt med 920 mio. kr. ultimo
2013 set i forhold til udldnsmassen ultimo 2012. Salget af afdelingerne har ligeledes medfgrt fald i gebyr- og
provisionsindtaegterne. Faldet i renteudgifter fra 162 mio. kr. i 2012 til 111 mio. kr. i 2013 skyldes primeert, at Bankens
indlan er reduceret ved salget af afdelingerne til Arbejdernes Landsbank.

Fra 2013 til 2014 faldt netto rente- og gebyrindtaegter fra 252 mio. kr. til 209 mio. kr., svarende til et fald pa 17,1 %. Faldet
er begrundet i faldende nettorenteindteegter pa 20,9 % og et fald i garantiprovisioner og gebyrer mv. pd 6,4 %. Faldet
skyldtes ligeledes, at Banken i 2. kvartal 2013 nedbragte udldnsmassen i forbindelse med salget af 3 afdelinger til
Arbejdernes Landsbank, hvorfor renteindteegterne blev reduceret i 2014. Derudover skyldes faldet ogsd nulstilling af
renteberegning pa nedlidende udlédn samt et generelt lavere renteniveau, som isar har haft betydning for niveauet pa
Bankens renteindtaegter. | relation til vurderingen af Bankens renteudgifter bemaerkes, at Banken, som fglge af de
dispositionsbegraensende foranstaltninger i 2. halvar af 2014, ikke beregner rente af den hybride kapital, idet denne
rentebetaling helt bortfalder, bortset fra ved ordiner indfrielse. Den saledes bortfaldne renteudgift udger 13,2 mio. kr.
For s vidt angar renten pd Bankens gvrige ansvarlige kapital beregnes denne uanset om betaling fgrst ma ske, nar
Banken ikke laengere er under genopretning.

| perioden 1. januar-30. september 2015 faldt netto rente- og gebyrindtaegter til 106 mio. kr. fra 160 mio. kr. i perioden 1.
januar-30. september 2014, svarende til 33 %. Faldet er primeert begrundet i faldende netto renteindteegter pa 36 % og et
fald i gebyrer og garantiprovisioner pa 24 %. Faldet skyldtes primaert salg af to filialer per 1. januar 2015.
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Kursreguleringer
Kursreguleringer for 2012, 2013 og 2014 var positive med henholdsvis 22,2 mio. kr.,17,9 mio. kr. og 6,7 mio. kr.

Kursreguleringerne for 2012 bestod af 3,2 mio. kr. for obligationer, 7,6 mio. kr. for aktier, 11,8 mio. kr. for valuta mv., 4,1
mio. kr. aktiver tilknyttet puljeordninger, 1,3 mio. kr. indl@n i puljeordninger og -5,6 mio. kr. gvrige aktiver.

Kursgevinsten i 2013 fremkommer som fglge af en gevinst pa obligationsbeholdningen pad 1,0 mio. kr., en gevinst pa
aktiebeholdningen pa 12,2 mio. kr., en gevinst fra valutaomradet pa 4,3 mio. kr. og gvrige positive kursreguleringer pa 0,4
mio. kr.

Kursgevinsten i 2014 fremkommer som fglge af en gevinst pa obligationsbeholdningen p& 2,7 mio. kr., en gevinst pa
aktiebeholdningen pa 5,0 mio. kr., en gevinst fra valutaomradet pa 2,8 mio. kr., et tab pa afledte finansielle instrumenter
pa 3,4 mio. kr. og et tab pa gvrige kursreguleringer pa 0,4 mio. kr.

Kursreguleringerne for henholdsvis 1.-3. kvartal 2014 og 1.-3. kvartal 2015 var positive med henholdsvis 8,6 mio. kr. og
5,8 mio. kr.

Kursreguleringerne per 1.-3. kvartal 2015 p& obligationsbeholdningerne i perioden gav en gevinst pa 2,1 mio. kr.,
kursregulering af aktiebeholdningerne gav en gevinst pa 0,9 mio. kr., kursregulering af investeringsejendomme gav en
gevinst pa 0,8 mio. kr., kursregulering pa valutaomradet gav en gevinst pa 4,4 mio. kr., kursregulering af afledte finansielle
instrumenter gav et tab pa 2,4 mio. kr., mens gvrige kursreguleringer udviser et tab pa 0,1 mio. kr.

Driftsudgifter

Bankens samlede omkostninger til personale og administration inklusive af- og nedskrivninger pa bygninger og inventar
udgjorde 154,7 mio. kr. i 2013, svarende til en stigning pa 1,4 % i forhold til 152,6 mio. kr. i 2012. Stigningen i omkostninger
skyldtes primaert saerlige forhold, idet der i 2013 dels var afsat lgn i forbindelse med fritstillingen af Bankens tidligere
direktgr og gvrige fratradte medarbejdere, og dels afsat udgifter til udtreedelsesgodtggrelse til Bankdata i forbindelse med
Bankens salg af afdelingerne i Horsens, Skanderborg og Vejle til Arbejdernes Landsbank. Herudover er
omkostningsniveauet i 2013 pavirket af blandt andet ggede revisionsudgifter og ggede omkostninger til radgivning fra
advokater mv. i forbindelse med gennemfgrelsen af Bankens genopretningsplan.

| 2014 faldt Bankens samlede omkostninger til personale og administration, inklusive af- og nedskrivninger pa bygninger
og inventar til 116,3 mio. kr., svarende til et fald pa 24,8 %. Faldet i omkostninger er primaert foranlediget af salget af
Bankens afdelinger i Horsens, Skanderborg og Vejle til Arbejdernes Landsbank i 2. kvartal 2013 - et forhold som fgrst har
haft fuld effekt i regnskabet for 2014. Tilsvarende gennemfgrte Banken i 1. kvartal 2013 filialsammenlaegninger blandt
Bankens afdelinger med tilhgrende reduktioner i medarbejderstaben, og den fulde effekt heraf s3s ligeledes forst i 2014.
Herudover har der vaeret en generel tilbageholdenhed omkring Bankens omkostningsforbrug i 2014.

| perioden 1. januar-30. september 2015 udgjorde Bankens samlede omkostninger til personale og administration,
inklusive af- og nedskrivninger pa bygninger og inventar, 71,0 mio. kr. sammenlignet med 91,8 mio. kr. aret fgr. Faldet i
omkostninger skyldtes primaert salg af to filialer per 1. januar 2015.

Andre driftsudgifter steg fra 6,7 mio. kr. i 2012 til 11,4 mio. kr. i 2013. | 2014 faldt de til 10,5 mio. kr. Driftsudgifterne
indeholder primzaert @stjydsk Banks betaling til Garantiformuen.

| 1.-3. kvartal 2015 udgjorde andre driftsudgifter 7,4 mio. kr. mod 6,9 mio. kr. 1.-.3. kvartal 2014. Stigningen skyldes
indbetalinger til Garantiformuen.

Nedskrivninger pa udlan og andre tilgodehavender
| 2012 blev der nedskrevet 491 mio. kr. pd udlén og andre tilgodehavender. De store nedskrivninger pa udlan og
tilgodehavender mv. i 2012 skyldes flere sammenfaldende negative forhold:

e De negative konjunkturer, for iseer mindre erhvervsvirksomheder, var arsagen til en betydelig del af de samlede
nedskrivninger.
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e Dernast harafdeekningen af renteusikkerhed ramt Banken, eftersom kundernes renteafdaekningskontrakter har
udviklet sig negativt. Dette har haft konsekvenser for vurderingen af, om kunden er i OIV, og en rakke
engagementer er sdledes konstateret i OIV, hvilket har medfgrt nedskrivningsbehov.

e Sidelgbende har indfasningen af de nye og skaerpede regler for identifikation af OIV samt den deraf fglgende
@ndrede verdiansattelse af sikkerheder i de pdageaeldende engagementer pavirket det samlede
nedskrivningsbehov i betragteligt omfang.

De betydelige nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. fortsatte i 2013, hvor Banken havde ordinart kontrolbesgg
af Finanstilsynet. Finanstilsynet foretog en undersggelse af i alt 178 engagementer, herunder Bankens 78 engagementer
der oversteg 20 mio. kr. Ved gennemgangen af de 78 stgrste engagementer blev der konstateret behov for yderligere
nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. pa 285 mio. kr. Mernedskrivningerne pa de store engagementer skyldtes
for godt halvdelens vedkommende, en nedjustering af den af Banken opgjorte vaerdi af ejendomme lagt til sikkerhed for
ejendomsudldn med objektiv indikation for veerdiforringelse ("0IV”), set i lyset af den svage situation og udvikling pa
ejendomsmarkedet. Endvidere skulle nedjusteringerne ses i lyset af, at Banken, i henhold til Finanstilsynets vurdering, i
en raekke tilfaelde, ikke fuldt ud havde indarbejdet Finanstilsynets vaerdiansaettelse af ejendommene i sin opggrelse af
blanco-elementerne efter Finanstilsynets besgg i 2011. Dertil kom, at Banken havde faet pafgrt tab i forbindelse med
rekonstruktioner af kunder, der allerede var konstateret OIV, at Banken i mindst et tilfeelde havde foretaget
parkeringshandler til veerdiansaettelser, som vurderedes at veere over markedsniveau, ligesom Banken i nogle tilfelde
ikke havde taget mulige sikkerheder.

| relation til en stikprgve blandt engagementer mindre end 20 mio. kr., blev det konstateret, at Banken i vaesentligt omfang
manglede rettidigt at opfange signaler om finansielle svaghedstegn hos de mindre kunder, og herunder om ngdvendigt at
konstatere OIV blandt de mindste erhvervs- og privatkunder. Banken blev derfor pabudt at nedskrive yderligere 57 mio.
kr. pa disse kunder samt blev pdbudt at foretage en gennemgang og vurdering af udldnsportefgljen med engagementer
under 3 mio. kr. for at vurdere omfanget af et eventuelt mernedskrivningsbehov pa denne del af Bankens udlansportefglje.

Banken har foretaget en analytisk risikorettet gennemgang af denne del af udlansportefgljen, hvilket har resulteret i en
mindre forggelse af nedskrivningsbehovet i forhold til de pabudte 57 mio. kr. Resultatet af gennemgangen er rapporteret
til og draftet med Finanstilsynet, der ved skrivelse af 11. juli 2013 har vurderet, at de herefter foretagne nedskrivninger pa
udlan og tilgodehavender mv. er tilstraekkelige i forhold til det afgivne pabud.

Nedskrivningerne i 2013 blev pa 254 mio. kr. svarende til et fald p& 48,2 % i forhold til 491 mio. kr. i 2012.

| 2014 steg nedskrivninger til 312,3 mio. kr. svarende til en stigning pa 22,9 % i forhold til 2013. Omregnet til procent af
udlans- og garantimassen, er nedskrivningsprocenten i 2014 pa 6,5 %, hvor nedskrivningsprocenten i 2013 var pa 4,6 %.
De meget store nedskrivninger fremkom i forbindelse med Finanstilsynets inspektion. Undersggelsen resulterede i, at
der blev konstateret behov for yderligere nedskrivninger p& udlan og tilgodehavender mv. pad 216 mio. kr. og havde
baggrund i dels nedskrivning af 69 mio. kr., relateret til de 87 stgrste eksponeringer i Banken, og dels 147 mio. kr.,
relateret til Finanstilsynets gennemgang af stikprgveengagementer i forbindelse med undersggelsen. Bankens
nedskrivninger og hensaettelser pa 312,3 mio. kr. i 2014 betyder, at de akkumulerede nedskrivninger ultimo aret andrager
827,8 mio. kr., svarende til 17,3 % af Bankens udlan og garantier, mod 15,3 % i 2013.

For perioden 1. januar-30. september 2015 udgjorde nedskrivninger 114,3 mio. kr. sammenlignet med 264,3 mio. kr. for
samme periode aret fgr. Faldet skyldtes en generel bedring i markedet, samt at Bankens forretningsomfang var reduceret
som fglge af salg af to filialer per 1. januar 2015.

Arets resultat efter skat

Arets resultat efter skat var i &rene 2014, 2013 og 2012 henholdsvis p& -223,0 mio. kr., -195,6 mio. kr. og -280,8 mio. kr.
De negative resultater skyldtes nedskrivninger pa udlan og andre tilgodehavender. Arets resultat for perioden 1. januar-
30. september 2015 udgjorde -9,4 mio. kr. i forhold til -194,9 mio. kr. for samme periode aret fgr. £ndring skyldes primaert
reduktion af nedskrivninger pad udlan og tilgodehavender samt andre driftsindteegter pa 73,1 mio. kr. som fglge af frasalg
af to filialer per 1. januar 2015.
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9.4.2 Balance for @stjydsk Bank for regnskabsarene 2012, 2013, 2014 samt 3. kvartal 2014 og 2015

Balance for regnskabsarene 2012, 2013, 2014 samt 3. kvartal 2014 og 2015 (t.kr.)

. 3. kvartal 3. kvartal Suppl./korr.
Aktiver 2015 2014 2014 2013 °UYPP /2012
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 232.997 189.476 773.464 980.417 1.448.079
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 476.981 648.383 128.877 94.296 133.814
Udl&n og andre tilgodehavender til Amortiseret Kostpris 2.161.287 3.232.776 3.011.641 3.648.270 4.568.358
Obligationer til dagsveerdi 147.484 152.278 148.284 179.694 734.706
Aktier mv. 30.091 72.321 33.260 85.782 228.458
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 2.346 4.445 4.346 4.870 6.248
Aktiver tilknyttet puljeordninger 146.461 201.057 203.354 120.639 79.975
Grunde og bygningeri alt 95.012 104.295 120.102 106.890 102.694

Investeringsejendomme 59.278 33.438 49.050 34.533 26.787

Domicilejendomme 35.734 70.857 71.052 72.357 75.908
@vrige materielle aktiver 2.115 2.155 2.741 4.004 5.377
Aktuelle skatteaktiver 1.137 478 679 0 6.523
Udskudte skatteaktiver 0 0 0 0 45.381
Aktiver i midlertidig besiddelse 27.585 28.931 20.352 37.672 33.250
Andre aktiver 75.846 118.391 119.702 100.463 111.740
Periodeafgraensningsposter 0 0 0 0 767
Aktiver 3.399.342 4.754.986 4.566.802 5.362.997 7.505.371
Passiver
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 125.076 134.685 147.728 642.295 677.327
Indldn og anden geeld 2.391.488 3.494.807 3.418.695 3.498.835 5.062.347
Indlan i puljeordninger 153.860 223.170 223.731 132.047 91.829
Udstedte obligationer 0 0 0 0 435.583
Andre passiver 118.471 176.427 153.470 147.689 186.188
Periodeafgraensningsposter 1.172 1.187 1.836 1.623 1.267
Gaeldialt 2.790.067 4.030.276 3.945.460 4.422.489 6.454.541
Hensaettelser til pensioner og lignende forpligtelser 4.656 3.456 4.656 3.456 2.563
Hensaettelser til udskudt skat og skatteforpligtelser 0 0 0 0 0
Henszattelser til tab pa garantier 4.695 4.707 4.937 4.907 5.926
Andre hensatte forpligtelser 3.897 10.463 6.723 8.000 0
Hensatte forpligtelser 13.248 18.626 16.316 16.363 8.489
Efterstillede kapitalindskud 437.655 510.239 437.269 582.717 607.425
Efterstillede kapitalindskud 437.655 510.239 437.269 582.717 607.425
Aktiekapital 59.600 59.600 59.600 59.600 96.000
Overkurs ved emission 0 84.865 0 84.865 32.865
Opskrivningshenlaeggelser 168 4.419 4.443 4.419 4.532
Andre reserver 135.731 135.731 135.731 86.400 0
Overfgrt overskud -37.127 -88.770 -32.017 106.144 301.519
Foreslet udbytte 0 0 0 0 0
Egenkapital 158.372 195.845 167.757 341.428 434.916
Passiver 3.399.342 4.754.986 4.566.802 5.362.997 7.505.371

Udlan

Udlanene for @stjydsk Bank blev samlet reduceret med 2,4 mia. kr. fra ultimo 2012 til ultimo 3. kvartal 2015. Udlan blev
reduceret med 920,0 mio. kr. i 2013 og 636,6 mio. kr. i 2014. Per 30. september 2015 var udlan reduceret med 1,1 mia. kr.
set i forhold til samme dato aret fgr, primaert som fglge af frasalg af 2. filialer per 1. januar 2015.
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Arsagen til den store reduktion i udldnene i 2013 og 2014 skyldes primeert, at Banken per 26. juni 2013 solgte filialerne i
Skanderborg, Horsens og Vejle til Arbejdernes Landsbank. Herudover har Banken i 1. halvdr 2013 foretaget en reduktion
af l&n og garantier med et mindre antal kunder, der henset til den fremadrettede strategi med fokus pa mindre og
mellemstore kunder ikke laengere passede strategisk til Banken. Faldet i Bankens udlan i 2014 har blandt andet baggrund
i de ggede nedskrivninger pa udlanene, hvortil kommer afgang af enkelte af Bankens store udlan.

Indlan

Indlan inklusive indlan i puljeordninger faldt fra 5.154,2 mio. kr. i 2012 til 3.630,9 mio. kr. i 2013, hvilket svarer til et fald pa
29,6 %. Faldet i indlansportefgljen i 2013 skyldes hovedsageligt Bankens salg af filialerne i Skanderborg, Horsens og Vejle
til Arbejdernes Landsbank samt aftaler indgdet med et mindre antal stgrre kunder om flytning af deres engagementer til
andre pengeinstitutter. | 2014 var indlan inklusive indlan i puljeordninger 3.642,4 mio. kr., hvilket svarer til en stigning pa
0,3 %. | 3. kvartal 2015 var indl@n inklusive indldn i puljeordninger 2.545,3 mio. kr. hvilket svarede til et fald p& 32 % i
forhold til 3.718,0 mio. kr. ultimo 3. kvartal 2014, primeert som fglge af frasalg af 2 filialer per 1. januar 2015.

Egenkapital

| perioden ultimo 2012 til ultimo 3. kvartal 2015 reduceredes Bankens egenkapital fra 434,9 mio. kr. til 158,4 mio. kr.,
svarende til et fald pd 276,5 mio. kr. som fglge af de negative resultater i 2013 og 2014. De negative resultater kan henfgres
til de store nedskrivninger pa udladn og andre tilgodehavender. Sammenlignet med ultimo 3. kvartal 2014 var egenkapitalen
ultimo 3. kvartal 2015 faldet med 37,5 mio. kr.

Balancesum

Balancesummen i 2013 blev reduceret med 2.142,4 mio. kr. fra 7.505,4 mio. kr. i 2012 til 5.363,0 mio. kr. Reduktionen af
balancen i 2013 er primaert en konsekvens af, at Banken per 26. juni 2013 solgte 3 filialer til Arbejdernes Landsbank,
hvilket per 26. juni 2013 medfgrte en reduktion i udladn efter nedskrivninger pd 560,6 mio. kr. og en reduktion i indlan pa
964,5 mio. kr. Banken har endvidere ordinaert indfriet en statsgaranteret 3-arig obligationsudstedelse pa 60 mio. EUR i 1.
kvartal 2013, som regnskabsteknisk har veeret bogfgrt som indlan. Herudover har Banken ordinzert indfriet
statsgaranteret obligationslan, stort 500 mio. SEK, hvilket har medfgrt et fald i Bankens udstedte obligationer til
Amortiseret Kostpris med 436 mio. kr. i forhold til ultimo 2012. Som et led i Bankens genopretningsplan blev der i 2013
solgt for 100 mio. kr. af Bankens beholdning af aktier i DLR Kredit A/S. Som fglge heraf var Bankens samlede beholdning
af aktier reduceret til 85,8 mio. kr. ultimo 2013.

| 2014 faldt Bankens balancesum yderligere med 796,2 mio. kr. til 4.566,8 mio. kr. Faldet skyldes blandt andet et fald i
udldnene som primaert har baggrund i de ggede nedskrivninger pa udlanene, hvortil kommer afgang af enkelte af Bankens
store udlan. Banken reducerede ogsd veerdipapirbeholdningen fra 265 mio. kr. til 182 mio. kr., blandt andet som fglge af
salget af 38 mio. kr. aktier i DLR Kredit A/S. Herudover indfriede Banken ultimo juni 2014 et l&n pa 400 mio. kr. med
baggrund i ophgr af Nationalbankens laneordning mod sikkerhed i udlan af god bonitet.

Ultimo 3. kvartal 2015 faldt Bankens balancesum til 3,4 mia. kr. fra 4,8 mia. kr. i 3. kvartal 2014. Reduktionen skyldtes
primeert salg af 2 filialer per 1. januar 2015.

Eventualforpligtelser

Eventualforpligtelserne faldt med 428,7 mio. kr. fra ultimo 2012 til ultimo 2013. Faldet skyldes primaert salget af 3 filialer
til Arbejdernes Landsbank, hvor garantierne udgjorde 167,3 mio. kr. per closing den 26. juni 2013. Fra og med 2013 til 3.
kvartal 2015 faldt eventualforpligtelserne med 311,8 mio. kr. primaert som fglge af salget af 2 filialer per 1. januar 2015.

Kapitalgrundlag og solvens
Solvensopgerelse for @stjydsk Bank for regnskabséarene 2012, 2013 og 2014 samt 3. kvartal 2014 og 2015:

Kapitalprocent for perioden 2012-3. kvartal 2015

3. kv;r[‘)tré 3. kv;;t:: 2014 2013 Suppl./l;«();;rz.
Kapitalgrundlag (mio. kr.) 417 440 Lbb 760 769
Samlede Risikoeksponering (REA] (mio. kr.) 3.092 4127 3.993 4.683 5.991
Kapitalprocent 13,5% 10,7 % 1M1,1% 16,2% 12,8 %
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@stjydsk Banks basiskapital var stort set uandret fra 2012 til 2013 med et belgb pa henholdsvis 769 mio. kr. og 760 mio.
kr. Fra 2013 til 2014 faldt basiskapitalen med 317 mio. kr. Faldet i basiskapitalen skyldtes blandt andet, at Bankens
Kapitalgrundlag er pavirket af indfgrelse af nye kapitalregler baseret pa Kapitalkravsforordningen (CRR) samt det negative
resultati 2014, foranlediget af de store nedskrivninger i aret, der pavirkede egenkapitalen. Ultimo 3. kvartal 2015 udgjorde
Kapitalgrundlaget 417 mio. kr., en mindre reduktion fra 440 mio. kr. sammenlignet med ultimo 3. kvartal 2014.

Den Samlede Risikoeksponering (REA] faldt fra 5.991 mio. kr. i 2012 til 4.683 mio. kr. i 2013. Reduktionen i 2013 skyldtes
primaert salget af 3 filialer til Arbejdernes Landsbank per 26. juni 2013. | 2014 faldt den Samlede Risikoeksponering (REA)
yderligere til 3.993 mio. kr. Ultimo 3. kvartal 2015 udgjorde den Samlede Risikoeksponering (REA) 3.092 mio. kr.
sammenlignet med 4.122 mio. kr. ultimo 3. kvartal 2014. Faldet skyldtes primzert salg af to filialer per 1. januar 2015.

9.4.3 Pengestromsopggrelse for @stjydsk Bank for 2012, 2013 og 2014 samt 1.-3. kvartal 2014 og 2015

Pengestromsopggrelse (t.kr.)

1.-3. kv;;tfsl 1.-3. kv.;gtf: 2014 2013 Suppl./l;([))l:ll;
Resultat for skat -9.383 -194.902 -222.983 -150.595 -329.845
Nedskrivninger pa udlan 114.278 264.334 312.337 254.187 490.937
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 13.564 3.750 2.889 3.782 5.534
/Endring i hensaettelser til tab pa garantier -242 -200 30 -1.019 1.426
Betalt skat, netto 0 0 679 432 -1.313
lalt 118.217 72.982 92.952 106.787 166.739
/Endring i udlan 734.248 151.161 324.294 665.901 -163.444
/Endring i indl@n -1.100.182 87.095 11.545 -1.523.295 819.411
/Endring i vaerdipapirer, ej likvide og belante -44.372 32.580 70.627 63.256 -100.534
Zndring i kreditinstitutter, netto -22.635 -507.609 -494.009 -38.240 430.204
Zndring i udstedte obligationer 0 0 0 -435.583 -795.273
Zndring i aktiver tilknyttet puljer 56.894 -80.418 -82.715 -40.664 -34.035
/Zndring i gvrige aktiver og passiver, netto 8.004 12.339 -14.001 -10.716 -16.654
Pengestrgmme vedrgrende drift -368.043 -304.852 -184.259 -1.319.341 139.675
Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver -16.752 -615 -9.449 -19.975 -24.045
Salg af materielle anlaegsaktiver 23.500 10.050 11.222 8.950 1.240
/Andring af kapitalandele i datterselskaber 2.000 425 524 1.378 -1.094
Pengestrgmme vedrgrende investeringer 8.748 9.860 2.297 -9.647 -23.899
Zndring i efterstillet kapital 386 -72.478 -145.448 -24.709 21.096
Zndring i aktiekapital 0 0 0 -36.400 0
/Zndring i overkurs ved emission 0 0 0 52.000 0
/Zndring i opskrivningshenlaeggelser 0 0 24 -113 -340
Zndring i andre reserver 0 49.331 49.331 86.400 0
Keb/salg af egne aktier 1 7 -13 206 -721
Pengestrégmme vedrgrende finansiering 387 -23.140 -96.106 77.384 20.035
Andring i likvider -240.691 -245.150 -185.116 -1.144.817 302.550
Likvider primo 1.018.785 1.203.901 1.203.901 2.348.718 2.046.168
Likvider ultimo 778.094 958.751 1.018.785 1.203.901 2.348.718

Pengestrgmme vedrgrende drift
Pengestrgmme vedrgrende drift i @stjydsk Bank udgjorde 139,7 mio. kr. i 2012, -1.319,3 mio. kr. i 2013, -184,3 mio. kr. i
2014, samt -304,9 mio. kr. for 1.-.3. kvartal 2014 og -368,0 mio. kr. for 1.-3. kvartal 2015.

| 2012 er pengestrgmme vedrgrende drift primaert positivt pavirket af gget indlan pa 819 mio. kr. og en andring i

indestdende hos kreditinstitutter pa 430 mio. kr. samt primeert negativt pavirket af indfrielse af udstedte obligationer med
795 mio. kr.
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De negative pengestrgremme vedrgrende drift pa -1,3 mia. kr. i 2013, skyldes hovedsageligt faldet i indlan som fglge af
salget af Bankens filialer i Vejle, Horsens og Skanderborg til Arbejdernes Landsbank, idet det samlede solgte
forretningsomfang, bestdende af udlan, indlan og garantier, udgjorde 1,8 mia. kr. Herudover har Banken ordinzert indfriet
statsgaranteret obligationslan, stort 500 mio. SEK, hvilket har medfert et fald i Bankens udstedte obligationer til
Amortiseret Kostpris med 436 mio. kr. i forhold til ultimo 2012.

| 2014 er pengestrsmme vedrgrende drift primeert negativt pavirket af sendring i kreditinstitutter, netto som fglge af
@ndringer i geeld til kreditinstitutter og centralbanker med op til et &rs lgbetid.

I 1.-3. kvartal 2015 er pengestremme vedrgrende drift primeert negativt pavirket af reduktion i indlan pa 1,1 mia. kr., samt
positivt pavirket med 734,2 mio. kr. som fglge af en reduktion af udlan.

Pengestrgmme vedrgrende investeringer

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter udgjorde -23,9 mio. kr. i 2012, -9,6 mio. kr. i 2013, 2,3 mio. kr. i 2014,
samt 9,9 mio. kr. for 1.-.3. kvartal 2014 og 8,7 mio. kr. for 1.-3. kvartal 2015. Arsagen til at de negative pengestrgmme i
2012 skyldes kgb af aktiver i midlertidig besiddelse primert ejendomme, samt ombygning/tilbygning af
domicilejendomme.

Pengestromme vedrgrende finansiering

Pengestrgmme vedrgrende finansiering udgjorde 20 mio. kr. i 2012, 77,4 mio. kr. i 2013, -96,1 mio. kr. i 2014, samt -23,1
mio. kr. for 1.-3. kvartal 2014 og 0,4 mio. kr. for 1.-3. kvartal 2015. Den positive pengestrgm vedrgrende finansiering i 2013
skyldtes primaert @ndring i overkurs ved emission samt sendring i andre reserver. Den negative pengestrgm vedrgrende
finansiering i 2014 skyldtes primaert aendring i efterstillet kapital, som blev reduceret fra 582,7 mio. kr. i 2013 til 437,3 mio.
kr.ved udgangen af 2014. 1 1. kvartal 2014 blev der, som et led i Bankens genopretningsplan fra 2013, med Finanstilsynets
forudgdende tilladelse, fortidsindfriet 30 mio. kr. Ansvarlig Lanekapital, og i 4. kvartal 2014 blev der ordinzert indfriet et
ansvarligt lan pa 75 mio. kr., optaget under ScandiNotes programmet. | 2. kvartal 2014 blev et lan pa 49,3 mio. kr. i Hybrid
Kernekapital, som falge af ldnedokumentets ordlyd og gaeldende lovgivning, omposteret til egenkapital og herefter fuldt
nedskrevet som fglge af, at Banken ikke opfylder det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav, og endelig er der i 2014
udgiftsfert den sidste del af den aftalte step-up pa det statslige hybride l@n pa oprindeligt 157 mio. kr. med i alt 8,9 mio.
kr. Den negative pengestrgm vedrgrende finansiering i 3. kvartal 2014 skyldtes negativ indvirkning fra @endring i efterstillet
kapital pa -72,5 mio. kr. og positiv indvirkning fra &endring i andre reserver pa 49,3 mio. kr.

Likvider
@stjydsk Banks samlede likvider faldt fra 2.348,7 mio. kr. i 2012 til 778,1 mio. kr. per 30. september 2015, hvilket primaert
skyldes en reduktion i indlan i 2013, nedsat geeld til kreditinstitutter i 2014 samt reduktion af indlan i 2015.

9.5 STATSLIGE, PKONOMISKE, SKATTEMASSIGE, MONETZARE 0G POLITISKE INITIATIVER

@stjydsk Banks virksomhed er underlagt dansk lovgivning og regulering af den finansielle sektor. Reguleringen af den
finansielle sektor @ndres lgbende, og efter den finansielle krises indtraeden har andringerne varet hyppige, ligesom
tilsynet med den finansielle sektor er blevet skaerpet.

Fremtidige og allerede foresldede andringer i reguleringen, skattelovgivningen og gvrig lovgivning nationalt som
internationalt (EU] samt tilsynsmaessige eendringer kan f& vaesentlig betydning for @stjydsk Banks virksomhed,
driftsresultat og finansielle stilling.

@stjydsk Bank er som pengeinstitut forpligtet til at vaere tilsluttet Garantiformuen, der blandt andet daekker nettoindskud
pé& op til EUR 100.000 (cirka 745.000 kr.) og tab i forbindelse med afvikling af ngdlidende pengeinstitutter under
Bankpakkeordningerne. Der henvises til del |, afsnit 11.8 "Garantiformuen” for en neermere beskrivelse af ovenstdende.

Generelt henvises til del |, afsnit 11 "Regulatoriske forhold”.
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10 KAPITALRESSOURCER

10.1 POLITIKKER 0G MALS/ATNINGER

@stjydsk Bank har udarbejdet politikker, der skal sikre, at Banken til enhver tid rader over tilstraekkelig likviditet og har
et Kapitalgrundlag, der er tilstraekkelig til at understgtte fremtidige aktiviteter og vaekst samt er tilstraekkelig til at
overholde lovgivningens krav og de af Bestyrelsen fastsatte graenser for minimum overdaekning.

Kapitaldaekningspolitikken fastsaetter en raekke overordnede holdninger samt regler for eliminering af kapitalmaessige
risici med det formal at sgge at sikre, at Banken til enhver tid overholder kravene i henhold til Lov om finansiel virksomhed;
at Bankens kapitaldeekningsomkostninger ikke stiger uforholdsmaessigt; at Banken til enhver tid har et kapitalmaessigt
beredskab, der sikrer en styret forretningsmaessig udvikling; og at Banken ikke bringes i en situation, hvor den afskaeres
fra at indgd nye forretninger inden for rammerne af Bankens kreditpolitik pa grund af manglende kapital.

@stjydsk Banks finansieringsstruktur er sammensat, s& den opfylder kravene i Bankens Likviditetsdaekningsgrad (LCR)
samt graenseveerdien for "stabil funding” i Tilsynsdiamanten.

Der er udarbejdet likviditets- og kapitalberedskabsplaner til sikring af sdvel kort- som langsigtede behov for likviditet.
Banken har en malsatning om, at overdaekning i forhold til lovkravet i Lov om finansiel virksomhed skal vaere p& minimum
75 %, hvilket er over pejlemaerket i Tilsynsdiamanten, som er 50 %. Likviditetsoverdaekningen udgjorde per 30. september
2015 143 %. LCR udgjorde per 30. september 2015 2.643 %. For mere information om likviditetsoverdaekning se del |, afsnit
6.17 "Tilsynsdiamanten”.

10.2 KAPITALBEREDSKAB

Kapitalprocenten var ved udgangen af 3. kvartal 2015 opgjort til 13,5 % og var dermed over lovens minimumskrav pa 8 %.
Bankens Egentlige Kernekapitalprocent (CET1) udgjorde 5,1 % per 30. september 2015 og var er dermed over lovens
minimumskrav pa 4,5 %. Med baggrund i Finanstilsynets udmeldte Sgjle Il-tilleeg pa 5,2 % til kravet til den Egentlige
Kernekapitalprocent (CET1) er kravet til den Egentlige Kernekapitalprocent (CET1) pa 9,7 %, svarende til en underdaekning
pa 4,6 %, eller 143,5 mio. kr.

Kapitalgrundlag per 30. september 2015 (mio. kr.)

Egenkapital (efter Finanstilsynets regelsaet) 158
Fradrag:

Andre fradrag -2
Forsigtig veerdiansaettelse 0
Egentlig kernekapital (CET1) 156
Hybrid kernekapital 200
Nedvaegtning -8
Andre fradrag -1
Kernekapital 347
Supplerende kapital 238
Nedvaegtning -167
Andre fradrag -1
Kapitalgrundlag 417

Risikoeksponering:

Kreditrisiko 2.749
Markedsrisiko 48
Operationel risiko 295
Risikoeksponering (REA) 3.092
Egentlig kernekapitalprocent 5,1%
Kernekapitalprocent 1,2%
Kapitalprocent 13,5 %
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@stjydsk Bank havde per 30. september 2015 et ansvarligt lan p& EUR 12,5 mio. (cirka 93,3 mio. kr.], der forfaldt til betaling
den 31. oktober 2015. Lanet indgik i Bankens kapitalnggletal per 30. september med 1,6 mio. kr. Derudover planleegger
Banken indfrielse af de resterende ansvarlige lan pa i alt 145 mio. kr. i 4. kvartal 2015. Denne kapital indgik per 30.
september 2015 i Bankens kapitalnggletal med 70 mio. kr.

Samlet set vil gennemfgrelsen af Rekapitaliseringsplanen samt indfrielse af ansvarlige lan styrke Bankens kapitalnggletal
vaesentligt. Bankens kapitalnggletal kan proforma, inklusive disse kapitaltransaktioner, per 30. september 2015 opggres
til:

o Kapitalprocent: 16,2 %

e Individuelt Solvenskrav: 13,2 %

e Egentlig Kernekapitalprocent (CET1 %) inklusive Tabsabsorberende Hybrid Kernekapital: 10,0 %
e Kravtil Egentlig Kernekapitalprocent (CET1 %) inklusive Sgjle ll-krav: 9,7 %

@stjydsk Bank gnsker, nar Banken er ude af genopretning med en vis overdakning, at sgge om tilladelse til at kunne
delindfri 40 %, cirka 69 mio. kr., af det Statslige Kapitalindskud, som blev optaget i 2009. Den statslige Hybride Kernekapital
kan, baseret pa de nuvaerende regler, medregnes i Bankens kapitalstruktur frem til 1. januar 2018, hvor den resterende
del, cirka 104 mio. kr., vil sgges indfriet.

For mere information se del |, afsnit 5.2 "Aktuel situation”.

10.3 LANEBEHOV 0G FINANSIERINGSSTRUKTUR
@stjydsk Banks aktiviteter finansieres gennem indlan, lan hos andre penge- og kreditinstitutter (interbankfunding) og
obligationsudstedelser. Hertil kommer optagelse af ansvarlige lan, Hybrid Kernekapital samt egenkapital.

Ultimo september 2015 udgjorde geeld til kreditinstitutter og centralbanker 125 mio. kr.

Likviditetsoverdeekningen var ultimo 2014 122 % og per 30. september 2015 143 %. £ndringen i likviditetsoverdaekningen
skyldes primaert, at Banken i perioden frasolgte filialer, der samlet set havde et betydeligt indlansoverskud.

Bankens indlansoverskud, dvs. forskellen mellem udlan og indlan, udgjorde 384,1 mio. kr. ved udgangen af september
2015, hvor der ultimo 2014 var et indldnsoverskud pa 630,8 mio. kr.

Nedenstaende skema viser @stjydsk Banks kapitalisering og gaeldssituation per 30. september 2015:

Kapitalisering og geeldssituation per 30. september 2015 (mio. kr.)

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 125
Indlén og anden geeld i alt 2.391
Indl&n i puljeordninger 154
Supplerende Kapital 238
Hybrid Kernekapital 200
Egenkapital * 158
Kapitalisering i alt 3.266

*) | @stjydsk Banks egenkapital indgar konverteret Tabsabsorberende Hybrid Kernekapital med 50 mio. kr.
Banken har en ambition om at sikre en balance mellem udlan og indl@n, s& udlan videst muligt er finansieret via indlan.

@stjydsk Banks samlede funding udgjorde per 30. september 2015 3,3 mia. kr. fordelt pa de finansieringskilder, der er
illustreret i tabellen ovenfor.

@stjydsk Banks samlede funding, eksklusive egenkapital, udgjorde per 30. september 2015 3,1 mia. kr. Denne funding
daekkede @stjydsk Banks ldnebehov per 30. september 2015 under hensyn til, at Banken gnsker at have en vis
likviditetsoverdaekning.

Intern funding i form af "indlédn og anden gaeld” samt "indlan i puljeordninger” udgjorde 2,5 mia. kr. Ekstern funding udger
ialt 0,6 mia. kr.
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@stjydsk Banks intern og ekstern funding samt forfald af hovedstol fremgar af nedenstdende tabeller:

Forfaldsstruktur for intern og ekstern funding per 30. september 2015

Mio. kr. Intern funding Ekstern funding
Anfordring 982 38
Til og med 3 maneder 233 168
Over 3 méneder og til og med 1 &r 647 7
Over 1 &r og tilog med 5 ar 301 26
Over 5 &r 382 324
lalt 2.545 563
Fer 30.09.2016 til  30.09.2017 til  30.09.2018 tilL  30.09.2019 til 107 Uden forfald

30.09.2016 30.09.2017 30.09.2018 30.09.2019 30.09.2020 30.09.2020
Mio. kr. Inden 12 mdr. 1':‘;“2"5": 2’1:"3‘*5"; ;:‘;‘Les": ::Zl;eé"; Efter 5 ar Total
Interbankfunding 38 38 76
KfW Bankengruppe 7 7 7 6 5 17 49
Ansvarlige lan 168 70 238
Statslig
Hybrid Kernekapital 173 173
Anden
Hybrid Kernekapital 28 28
lalt 213 7 7 6 5 125 201 564

10.3.1 Kortfristet funding

Kortfristet funding er funding med restlgbetid pd under 12 maneder. Kortfristet funding bestar af gaeld til kreditinstitutter
og centralbanker (interbankfunding), kortfristet andel af finansieringsaftale med KfW- Bankengruppe samt ansvarlige lan.
Per 30. september 2015 udgjorde den kortfristede eksterne funding for @stjydsk Bank 213 mio. kr.

10.3.2 Langfristet funding

Langfristet funding er funding med restlgbetid pa over 12 maneder og funding uden forfald. Den langfristede funding over
12 maneder omfatter geeld til kreditinstitutter og centralbanker (interbankfunding), funding fra KfW Bankengruppe samt
Ansvarlige Lan. Funding uden forfald omfatter Hybrid Kernekapital. Per 30. september 2015 udgjorde den eksterne
langfristede funding inklusive funding uden forfald 350 mio. kr.

10.3.3 Finansieringsaftaler
@stjydsk Bank har ingen vaesentlige laneaftaler eller udstedelser af seniorgeeld.

@stjydsk Bank har indgdet en raekke finansieringsaftaler med KfW Bankengruppe vedrgrende finansiering af
vindmglleparker. Aftalerne er indgaet pa saedvanlige vilkar for denne typer aftaler.

@stjydsk Bank har indgdet falgende vaesentlige finansieringsaftaler:

Ansvarlige lan

Som beskrevet ovenfor i del I, afsnit 10.3 “Lanebehov og finansieringsstruktur” havde @stjydsk Bank den 30. september
2015 optaget ansvarlige lan for i alt 238 mio. kr. Et af lanene er indfriet per Prospektdatoen, og de to resterende lan
forfalder til betaling i henholdsvis 2015 og 2022. Banken forventer at indfri det ene l&n ved forfald i 2015, mens det andet
lan indfries som et led i gennemfgrelsen af Rekapitaliseringsplanen.

Som fglge af at Banken er under genopretning, har Banken faet et pdbud om ikke at udbetale udbytte til aktiekapitalen
eller renter pa Hybrid Kernekapital og anden ansvarlig kapital. Renten pd Ansvarlig Lanekapital er i perioden oprullet, og
udbetales nar Banken er ude af genopretning. Den ansvarlige lanekapital per 30. september 2015 fordelte sig pa tre lan,
der er efterstillet al anden ikke-efterstillet gaeld men foranstillet Hybrid Kernekapital og aktiekapital. Hovedvilkarene for
Bankens ansvarlige lan er som falger:
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Ansvarligt l&n pd EUR 12,5 mio. (cirka 93,3 mio. kr.). Lanet, der forfaldt til betaling den 31. oktober 2015, var forrentet med
EURIBOR 6 (European Interbank Offered Rate, 6 méneder) + 300 basispoint. Lanet indgik med et reduceret belgb i
beregningen af @stjydsk Banks Kapitalgrundlag per 30. september 2015 i henhold til Kapitalkravsforordningen (CRR].
Effekten pa Kapitalprocenten af indfrielsen var en reduktion i Kapitalgrundlaget pa cirka. 1,6 mio. kr. i forhold til Bankens
opggrelse af Kapitalgrundlaget per 30. september 2015.

Ansvarligt ldn p& 75 mio. kr. Lanet er forrentet med CIBOR 6 (Copenhagen Interbank Offered Rate, 6 maneder] + 255
basispoint. Lanet forfalder til betaling den 3. december 2015 og forventes sdledes indfriet i Tegningsperioden. Lanet har
siden 3. december 2012 kunnet indfries til pari med 30 dages varsel til en terminsdag forudsat accept fra Finanstilsynet.
Lanet kunne per 30. september ikke medregnes i Kapitalgrundlaget jf. Kapitalkravsforordningen (CRR).

Ansvarligt lan pd 70 mio. kr. Lanet er forrentet med 8,3762 % p.a. Fra den 17. oktober 2017 forrentes lanet med CIBOR 3
(Copenhagen Interbank Offered Rate, 3 maneder] + 725 basispoint. Lanet forfalder til betaling den 17. oktober 2022. Lanet
kan fra den 17. oktober 2017 indfries til pari med 30 dages varsel til en terminsdag forudsat accept fra Finanstilsynet. Lind
har ydet 50 mio. kr. af dette lan, og Artha Kapitalforvaltning og kunder hos Artha Kapitalforvaltning har ydet 20 mio. kr. af
dette lan. @stjydsk Bank forventer i forbindelse med Udbuddet at tilbagekgbe for 70 mio. kr. kapitalbeviser vedrgrende
dette lan modsvarende den stillede tegningsgaranti i forbindelse med Udbuddet p& henholdsvis 50 mio. kr. fra Lind og 20
mio. kr. fra Artha Kapitalforvaltning. Lanet kunne per 30. september medregnes i Kapitalgrundlaget jf.
Kapitalkravsforordningen (CRR) med 70 mio. kr.

Hybrid Kernekapital

Som fglge af at Banken er under genopretning, har Banken faet et pdbud om ikke at udbetale udbytte til aktiekapitalen
eller renter p& Hybrid Kernekapital og anden ansvarlig kapital. For s& vidt angér renten pa den Hybride Kernekapital
bortfalder denne helt i perioden, hvor Banken er under genopretning. @stjydsk Bank har lan i form af Hybrid Kernekapital
paialt 201 mio. kr. bestdende af fglgende to kapitalindskud:

Statsligt Kapitalindskud i form af Hybrid Kernekapital med en hovedstol p& 157 mio. kr. Kapitalen forrentes med en
nominel rente pa 11,15 % p.a. samt under visse forudsaetninger et variabelt udbyttetillaeg, hvor der betales udbytte pa
Bankens aktier. Det Statslige Kapitalindskud indeholder restriktioner i medfgr af lov om statsligt kapitalindskud i
kreditinstitutter, herunder begraensning i adgangen til at udbetale udbytte. Der er ingen forfaldsdato. Der er mulighed for
fortidsindfrielse efter Finanstilsynets godkendelse. Kapitalindskuddet skal indfries til kurs 110. Overkurs er indregnet og
amortiseret i Bankens kapitalnggletal i henhold til en forventet indfrielseskurs pa 110, svarende til 172,7 mio. kr. Kapitalen
kan, i henhold til Kapitalkravsforordningen (CRR], medregnes ved opggrelsen af Kapitalgrundlaget frem til 1. januar 2018.
Imidlertid blev en ny vejledning: "Vejledning om tilstraekkeligt kapitalgrundlag og solvensbehov for kreditinstitutter” sendt
i hgring den 15. september 2015, hvor der i pkt. 10 stilles forggede krav til "sgjle Il tilleeg” omkring kapitalinstrumenter,
der udlgber, og hvor der senest et ar fgr udlgb skal veere et "Sgjle-l tilleeg”, medmindre szerlige forhold ggr sig geeldende.
Banken vurderer, at der er betydelig usikkerhed knyttet til konsekvensen for Banken ved en vedtagelse af vejledningen
men, at vedtagelse i den nuvaerende form kan medfgre, at Bankens Solvensbehov bliver gget fra 31. december 2016.
Finanstilsynet har derudover sendt et udkast til en ny bekendtggrelse "Bekendtggrelse om kapital til opfyldelse af det
individuelle solvenstilleeg for pengeinstitutter og realkreditinstitutter” i hgring den 30. oktober 2015. Det er Bankens
vurdering, at der er betydelig usikkerhed knyttet til konsekvensen en vedtagelse af denne bekendtggrelsen, men at en
vedtagelse i dens nuvaerende form vil pavirke Bankens kapitaloverdaekning positivt. @stjydsk Bank gnsker, nar Banken er
ude ad genopretning med en vis overdakning, at sgge om tilladelse til at delindfri 40 % (cirka 69 mio. kr.) af det statslige
kapitalindskud. Den resterende del af [dnet vil sgges indfriet per 1. januar 2018.

For en narmere beskrivelse af det statslige kapitalindskud henvises herefter til del I, afsnit 22.3 "Aftaler om statslig
kapitalindskud”.

Hybrid Kernekapital pa 27,8 mio. kr. Kapitalen forrentes med 8,75 % p.a. Der er ingen forfaldsdato. Der er mulighed for
fgrtidsindfrielse efter Finanstilsynets godkendelse den 26. maj 2016 til pari og hvert ar herefter. Kapitalen kan i henhold
til Kapitalkravsforordningen (CRR) ikke medregnes fuldt ud ved opggrelsen af kapitalprocenten. Kapitalindskuddet
medregnes per 30. september 2015 med 18,8 mio. kr. og nedvagtes kontinuerligt frem til 2022, hvorefter det ikke laengere
medregnes.
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Tabsabsorberende Hybrid Kernekapital

@stjydsk Bank nedskrev i fgrste halvar 2014, som folge af tab af kapital og i forleengelse af ldnedokumentets ordlyd og
geldende lovgivning, et kapitalindskud udstedt som Tabsabsorberende Hybrid Kernekapital p& 50 mio. kr.
Kapitalindskuddet er omposteret som egenkapital, hvorfor det ikke leengere fremgar under Bankens efterstillede kapital.

Efter nedskrivningen betales der ikke renter pa kapitalbeviserne, idet disse betalinger annulleres og bortfalder. Banken
har ret til at foretage opskrivning af kapitalindskuddets hovedstol i overensstemmelse med reglerne i
Kapitalkravsforordningen (CRR). Opskrivningen kan kun ske til den oprindelige nominelle veerdi.

| det omfang kapitalindskuddet genopskrives, kan Banken valge igen at betale rente pad den opskrevne del af
kapitalbeviserne. Renten pa kapitalbeviserne er CIBOR 3 (Copenhagen Interbank Offered Rate, 3 maneder] + 950
basispoint. Bankens adgang til at betale rente er dog underlagt de begreensninger, der til enhver tid fglger af
Kapitalkravsforordningen (CRR). Herudover kan Banken til enhver tid frit veelge at annullere betaling af renter for en
ubegraenset periode og pa et ikke-kumulativt grundlag, og Banken kan anvende saddanne annullerede udbetalinger uden
begraensning til at indfri sine forfaldne forpligtelser. Annullering af betaling af renter udggr ikke misligholdelse af
kapitalbeviserne, og Udsteder kan ikke som fglge heraf paleegges nogen restriktioner.

Kapitalbeviserne er udstedt med uendelig lgbetid, men med mulighed for at Banken den 27. juni 2018 og pa kvartarlige
rentebetalingsdage herefter, med Finanstilsynets tilladelse, kan indfri kapitalbeviserne helt eller delvist.

@stjydsk Bank har indgaet aftale med en professionel investor om at yde et kapitalindskud som Tabsabsorberende Hybrid
Kernekapital pa 75 mio. kr. i forbindelse med gennemfgrelsen af Udbuddet. Kapitalindskuddet forrentes med CIBOR 3
(Copenhagen Interbank Offered Rate, 3 maneder) + 5,60 % p.a. Bankens adgang til at betale rente er dog underlagt de
begraensninger, der til enhver tid fglger af Kapitalkravsforordningen (CRR). Herudover kan Banken til enhver tid beslutte
at annullere betaling af renter for en ubegraenset periode og pa et ikke-kumulativt grundlag.

Safremt Bankens Egentlige Kernekapitalprocent (CET1) falder til under 7 %, vil kapitalindskuddet skulle nedskrives.
Banken har efterfglgende ret til at foretage opskrivning af kapitalindskuddets hovedstol i overensstemmelse med reglerne
i Kapitalkravsforordningen (CRR] og visse bestemmelser i aftalen. Der er ingen forfaldsdato. 5 ar efter udstedelsen og pa
hver efterfglgende rentebetalingsdag er der mulighed for fertidsindfrielse efter Finanstilsynets godkendelse til pari med
et varsel pa 30 dage.

Kapitalindskuddet er endnu ikke gennemfgrt, hvorfor det ikke er medregnet i Bankens Kapitalgrundlag opgjort pr. 30.
september 2015. Udstedelsen af kapitalen er tilknyttet en raekke betingelser, herunder gennemfgrelsen af Udbuddet. For
betingelser knyttet til gennemfgrelsen af Udbuddet se del Il, afsnit 6.5 "Tegningstilsagn”.

@stjydsk Bank har ingen andre betydende finansieringsaftaler.

10.4 FREMTIDIGT LANEBEHOV 0G KAPITALKILDER

Det er forventningen, at Banken via almindelige indlan, ansvarlige l&n, Hybrid Kernekapital samt egenkapital, baseret pa
den forventede fremtidige indtjening, vil have den ngdvendige likviditet til at deekke finansieringsbehovet fremadrettet.
@stjydsk Bank har i sin likviditetsplanlaegning vurderet betydningen af udlegb af eksisterende l&n. Det er Bankens
vurdering, at finansieringsstrukturen efter Udbuddet vil veere tilstraekkelig til at understgtte Bankens fremadrettede drift,
og at likviditetsberedskabet vil udggre en tilstraekkelig stgrrelse baseret pa Ledelsens forventninger til fremtiden.

Udbuddet skal medvirke til, at den efterstillede kapital udggr en mindre andel af Kapitalgrundlaget. Nettoprovenuet fra
Udbuddet vil hovedsageligt blive benyttet til indfrielse af Ansvarlig Lanekapital pa 70 mio. kr. Bankens fremadrettede
opfyldelse af kravene i Kapitalkravsforordningen (CRR] forudsetter, at Banken fremadrettet far veesentligt feerre
nedskrivninger, end hvad der har varet tilfzeldet de seneste ar. Dette vil i szerlig grad veere udtalt, safremt der bliver
fastsat en hgjere buffersats for den Virksomhedsspecifikke Kontracykliske Kapitalbuffer.

Banken har Statsligt Kapitalindskud i form af Hybrid Kernekapital, som med de galdende regler kan medregnes frem til
1. januar 2018. @stjydsk Bank gnsker, nar Banken er ude af genopretning med en vis overdaekning, at sgge om tilladelse
til at kunne delindfri 40 %, cirka 69 mio. kr., af det Statslige Kapitalindskud. Den statslige Hybride Kernekapital kan,
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baseret p& de nuvaerende regler, medregnes i Bankens kapitalstruktur frem til 1. januar 2018, hvor den resterende del,
cirka 104 mio. kr., vil sgges indfriet.

Det er Ledelsens vurdering, at safremt Banken ikke senest pa dette tidspunkt har udstedt anden kapital, som indgar i
Bankens Kapitalgrundlag, er der betydelig usikkerhed knyttet til, om Banken fra 1. januar 2018 vil have et tilstraekkeligt
Kapitalgrundlag til at opfylde Bankens Solvensbehov. Derudover blev en ny vejledning: “Vejledning om tilstraekkeligt
kapitalgrundlag og solvensbehov for kreditinstitutter” sendt i hgring den 15. september 2015, hvor der i pkt. 10 stilles
forggede krav til "sgjle Il tilleeg” omkring kapitalinstrumenter, der udlgber, og hvor der senest et ar for udlgb skal vaere et
"sgjle Il tilleeg”, medmindre szerlige forhold ggr sig gaeldende. Banken vurderer, at der er betydelig usikkerhed knyttet til
konsekvensen for Banken ved en vedtagelse af vejledningen men, at vedtagelse i den nuvaerende form kan medfgre, at
Bankens Solvensbehov bliver gget fra 31. december 2016.

Safremt vejledningen i sin endelige form vil medfgre, at der skal veere et stgrre Sgjle Il-tillaeg relateret til det Statslige
Kapitalindskud, vil dette pavirke Bankens kapitaloverdaekning negativt og dermed stille yderligere krav til Bankens
fremadrettede indtjening, eller at Banken vil skulle have tilfgrt yderligere kapital, der kan medregnes i Bankens
Kapitalgrundlag.

Det er Ledelsens vurdering, at det pa nuveaerende tidspunkt er usikkert, om Banken kommer ud af genopretning inden
udgangen af 2015. Det er endvidere usikkert, om Banken vil have tilstraekkelige kapitalressourcer til at opfylde de
regulatoriske krav til kapitalen per 1. januar 2016, nér Kapitalbevaringsbufferen indfases med 0,625 %. Gennemfgrelsen
af Rekapitaliseringsplanen er dog et vaesentligt skridt i retning af at komme ud af genopretning. Banken vil, safremt der
efter gennemfgrelsen af Rekapitaliseringsplanen fortsat er underdaekning pa kapitalen, sgge at afhjeelpe dette via den
fremadrettede drift.

Safremt Banken kommer ud ad genopretning men, f.eks. som fglge af indfgrelsen af kapitalbevaringsbufferen ikke
opfylder det kombinerede bufferkrav, underlaegges Banken en raekke restriktioner i form af bl.a. begreensninger
vedrgrende udbytte, betaling af variabel lan og betalinger pa hybride kernekapitalinstrumenter.

Selv hvis Banken ikke kommer ud ad genopretning ultimo 2015, er det Ledelsens vurdering, at Banken efter
gennemfgrelse af Rekapitaliseringsplanen vil have en forsvarlig overdaekning til Kapitalgrundlagskravene, og at Banken
pé dette grundlag har tilstraekkeligt Kapitalgrundlag til at opretholde tilladelsen til at drive pengeinstitut.

Se i gvrigt del |, afsnit 11.7 "Kapitalkrav, placeringsregler og likviditetskrav” for en beskrivelse af reglerne for solvens og
likviditet.

10.5 PENGESTROMME
For en gennemgang af @stjydsk Banks pengestreamme henvises til del |, afsnit 9.4.3 "Pengestremsopgerelse for @stjydsk
Bank for 2012, 2013, 2014 samt 1.-3. kvartal 2014 og 2015".

10.6 BEGRANSNINGER | BRUGEN AF KAPITALRESSOURCER

@stjydsk Banks statslige kapitalindskud medfgrer visse begraensninger i Bankens brug af kapitalressourcer.
Begransningerne fremgar af Lov om statsligt kapitalindskud samt de med den danske stat af @stjydsk Bank indgdede
aftaler om statslige kapitalindskud. For en narmere beskrivelse af de forpligtelser, som @stjydsk Bank er underlagt,
henvises til del |, afsnit 22 "Vaesentlige kontrakter”.

@stjydsk Bank er per Prospektdatoen under genopretning som fglge af, at Banken ikke opfylder kravene i
Kapitalkravsforordningen (CRR] til kapitalens sammensaetning, naermer bestemt kravene til den Egentlige Kernekapitals
(CET1) stgrrelse. Som fglge af at Banken er under genopretning, har Banken faet et pabud om ikke at udbetale udbytte til
aktiekapitalen eller renter pd Hybrid Kernekapital og anden ansvarlig kapital. Herudover m& Banken ikke patage sig
vaesentlige nye risici. Disse pabud er gaeldende, indtil Banken igen overholder det pdbudte Solvenskrav.

Herudover er Ledelsen ikke bekendt med begraensninger i anvendelsen af kapitalressourcerne.
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11 REGULATORISKE FORHOLD

11.1  OVERSIGT OVER DE LOVGIVNINGSMASSIGE RAMMER
Finansielle virksomheder i Danmark, herunder @stjydsk Bank, er underlagt reglerne i Lov om finansiel virksomhed med
tithgrende bekendtggrelser, vejledninger og retningslinjer fastsat i overensstemmelse hermed.

| tilleeg til de danske regler er finansielle virksomheder i Danmark, herunder @stjydsk Bank, underlagt relevant EU-
lovgivning der har direkte og umiddelbar virkning i Danmark, eksempelvis Europa-Parlamentets og Radets forordning
(EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om tilsynsmaessige krav til kreditinstitutter og investeringsselskaber
("Kapitalkravsforordningen (CRR]").

Finanstilsynet har til opgave at fgre tilsyn med blandt andet finansielle virksomheder i Danmark og herunder pase
overholdelsen af Lov om finansiel virksomhed m.m.

Nedenfor fglger en kort beskrivelse af visse regler, der finder anvendelse for @stjydsk Bank, og som er fastlagt i Lov om
finansiel virksomhed med tilhgrende bekendtggrelser, vejledninger og retningslinjer samt den ovenfornaevnte EU-
lovgivning. Beskrivelsen indeholder ikke en udtgmmende gengivelse af den sarlovgivning, som @stjydsk Bank er
underlagt.

11.2 EJERFORHOLD

I henhold til Lov om finansiel virksomhed, skal en fysisk eller juridisk person, der direkte eller indirekte erhverver en andel
pa 10 % eller derover af selskabskapitalen eller stemmerettighederne i en finansiel virksomhed (“Kvalificeret Andel"), pa
forhand underrette Finanstilsynet herom og opnd Finanstilsynets godkendelse heraf. Tilsvarende gezelder ved
erhvervelser, hvorved den Kvalificerede Andel forgges, saledes at denne efter erhvervelsen vil udggre eller overstige en
graense pa henholdsvis 20 %, 33 % eller 50 % af selskabskapitalen eller stemmerettighederne i en finansiel virksomhed,
eller hvor virksomheden bliver til en dattervirksomhed af erhververen.

11.3 LEDELSE OG STYRING

I henhold til Lov om finansiel virksomhed er finansielle virksomheders bestyrelser, herunder @stjydsk Banks, forpligtede
til at fastleegge, hvilke hovedtyper af forretningsmaessige aktiviteter virksomhederne skal udfgre, identificere og
kvantificere virksomhedens vaesentlige risici og fastleegge virksomhedens risikoprofil, herunder fastsaette hvilke og hvor
store risici virksomheden ma patage sig. Endvidere skal bestyrelsen for en finansiel virksomhed fastlaegge politikker for,
hvorledes den finansielle virksomhed skal styre vaesentlige aktiviteter og de risici, der er knyttet hertil, under hensyntagen
til samspillet mellem disse, og fastlaegge en politik for mangfoldighed i bestyrelsen, der fremmer tilstraekkelig diversitet
i kvalifikationer og kompetencer blandt bestyrelsens medlemmer. | fald Bestyrelsen nedsaetter et nomineringsudvalg,
pahviler pligten til fastleeggelse af mangfoldighedspolitik nomineringsudvalget.

Bestyrelsen skal derfor fastlaegge skriftlige retningslinjer for direktionen, som skal angive, hvilke rammer direktionen
kan agere inden for, og i hvilket omfang der skal ske rapportering til bestyrelsen. Retningslinjerne skal blandt andet
indeholde rammer og regler for, hvilke og hvor store risici direktionen ma pafgre virksomheden, hvilke dispositioner, der
kraever bestyrelsens stillingtagen, samt hvordan og i hvilket omfang den finansielle virksomhed skal rapportere til
bestyrelsen om virksomhedens risici.

Bestyrelsen for en finansiel virksomhed skal lgbende vurdere, om virksomhedens risikoprofil, politikker og retningslinjer
for direktionen er forsvarlige, ligesom bestyrelsen lgbende skal vurdere, om direktionen varetager sine opgaver i
overensstemmelse med den fastlagte risikoprofil, de fastlagte politikker og retningslinjerne for direktionen. Bestyrelsen
skal treeffe passende foranstaltninger, hvis dette ikke er tilfaeldet. Videre skal bestyrelsen sikre, at dens medlemmer har
tilstraekkelig kollektiv viden, faglig kompetence og erfaring til at kunne forstd virksomhedens aktiviteter og de hermed
forbundne risici.

Det fglger endvidere af Lov om finansiel virksomhed, at en finansiel virksomhed, herunder @stjydsk Bank, skal have en
effektiv form for virksomhedsstyring, herunder en klar og organisatorisk struktur med en veldefineret, gennemskuelig og
konsekvent ansvarsfordeling, god administrativ og regnskabsmaessig praksis, skriftlige forretningsgange for alle
vaesentlige forretningsomrader, effektive procedurer til at identificere, forvalte, overvdge og rapportere om risici,
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ngdvendige ressourcer for den rette gennemfgrelse af dens virksomhed, procedurer til forebyggelse af
interessekonflikter, fyldestgerende interne kontrolprocedurer, betryggende foranstaltninger pd IT-omradet, en skriftlig
lgnpolitik og praksis, der er i overensstemmelse med og fremmer en sund og effektiv risikostyring samt
personalemaessige og gkonomiske ressourcer, der er ngdvendige for at sikre tilstraekkelige muligheder for introduktions
og efteruddannelseskurser til medlemmer af bestyrelsen og direktionen.

Finanstilsynet har fastsat naermere bestemmelser om de forpligtelser, der pahviler bestyrelsen og de foranstaltninger,
som en finansiel virksomhed skal traeffe for at have effektive former for virksomhedsstyring, i bekendtggrelse nr. 1289 af
9. december 2014 om ledelse og styring af pengeinstitutter m.fl.

Finanstilsynet har endvidere den 4. juli 2012 udsendt Vejledning til evaluering af bestyrelsens viden og erfaring i
kreditinstitutter (“Selvevalueringsvejledningen”). Selvevalueringsvejledningen indeholder Finanstilsynets forventninger til
den pakravede viden og erfaring i bestyrelser for danske kreditinstitutter.

Selvevalueringsvejledningen indebaerer blandt andet, at pengeinstitutter, herunder @stjydsk Bank, inden den 1. november
2012 skulle indsende en selvevaluering af bestyrelsen. @stjydsk Bank indsendte den 30. oktober 2012 en selvevaluering.

Finanstilsynet meddelte den 18. januar 2013 Bestyrelsen, at betydelig viden og erfaring inden for ejendomsbranchen samt
evne til at saette sig ind i relevant lovgivning og juridiske problemstillinger var en vaesentlig bestanddel af den samlede
Bestyrelses kompetence, og bad Bestyrelsen sikre, at disse kompetencer var til stede i Bestyrelsen. @stjydsk Bank
besluttede herefter at foresla valg af en advokat til Bestyrelsen. Finanstilsynet meddelte, at Bankens beslutning var en
passende og tilstraekkelig reaktion pd kravene om juridisk ekspertise, og at beslutningen sammen med Bankens
eksisterende ekspertise var tilstraekkelig til at deekke kravet om ekspertise inden for ejendomsbranchen.

11.4  AFL@ONNINGSPOLITIK

Lov om finansiel virksomhed og bekendtggrelse nr. 818 af 27. juni 2014, om lgnpolitik og oplysningsforpligtelser om
aflgnning i finansielle virksomheder, finansielle holdingvirksomheder samt forsikringsholdingvirksomheder indeholder
regler om aflgnningspolitik. Disse fastsaetter navnlig regler for aflgnningen af bestyrelsen og direktionen samt gvrige
ansatte, hvis aktiviteter har en vaesentlig indflydelse pa et instituts risikoprofil.

Det fglger af § 77 a, i Lov om finansiel virksomhed, at variable lgndele til et medlem af bestyrelsen eller direktionen i
finansielle virksomheder hgjst ma udggre 50 % af henholdsvis deres honorar og faste grundlgn inklusive pension. For
finansielle virksomheder, der modtager statsstgtte, herunder Statsligt Kapitalindskud, udger procentsatsen 20, jf. § 77 b,
i Lov om finansiel virksomhed. Desuden skal udbetalingen af en vis del af de variable aflgnningselementer ske over en
periode pa 4 ar for bestyrelsen og direktionen med ligelig fordeling over arene eller med voksende andel i slutningen af
perioden. Den finansielle virksomhed kan endvidere undlade at udbetale en variabel lgndel helt eller delvist, safremt
virksomheden pd tidspunktet for udbetaling af den variable lgndel ikke overholder kapitalkravet eller solvenskravet i §
124 0g § 170, i Lov om finansiel virksomhed, virksomheden ikke overholder kapitalgrundlagskravene i Artikel 92, stk. 1, i
Kapitalkravsforordningen (CRR), eller hvis Finanstilsynet vurderer, at der er nerliggende risiko herfor, jf. § 77 a, nr. 6, i
Lov om finansiel virksomhed.

Den finansielle virksomhed ma ikke udbetale variabel lgn til bestyrelsen og direktionen, safremt virksomheden i den
periode, som aftalen om den variable lgn vedrgrer, og indtil tidspunktet for beregningen heraf, far en frist fra Finanstilsynet
efter § 225, stk. 1 eller 4, i Lov om finansiel virksomhed, om opfyldelse af solvenskravet, eller safremt Finanstilsynet i
medfgr af § 248, stk. 1, Lov om finansiel virksomhed, kreever, at virksomheden udarbejder en plan for genoprettelse af
virksomhedens gkonomiske stilling.

Bestyrelsen skal i henhold til reglerne udarbejde en aflgnningspolitik, som skal godkendes af generalforsamlingen.

Bestyrelsen for @stjydsk Bank har udarbejdet en séddan aflgnningspolitik, som blev godkendt p& den ekstraordinzere
generalforsamling i @stjydsk Bank den 30. marts 2012.

Herudover gaelder visse restriktioner i relation til aflenning af Ledelsen i @stjydsk Bank, som falger af Bankpakke Il
(statslige kapitalindskud - Kreditpakken). Disse er naermere beskrevet nedenfor i del |, afsnit 11.5 "Statslige initiativer til
sikring af finansiel stabilitet”.
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11.5 STATSLIGE INITIATIVER TIL SIKRING AF FINANSIEL STABILITET

11.5.1 Bankpakke Il [statslige kapitalindskud - Kreditpakken)

Ved lov nr. 67 af 3. februar 2009 om statsligt kapitalindskud i kreditinstitutter (*"Bankpakke Il - Kreditpakken") blev der
etableret en ordning, som indebar, at den danske stat kunne tilfgre kreditinstitutter i Danmark Hybrid Kernekapital
(Statsligt Kapitalindskud) og udstede tegningsgaranti i forbindelse med sadanne institutters udstedelse af Hybrid
Kernekapital. Ansggning om Statsligt Kapitalindskud skulle vaere indgivet senest den 30. juni 2009.

Kapitalindskuddet skulle som udgangspunkt vaere tilstraekkeligt til at sikre, at det pagaeldende institut opndede en
kernekapitalprocent p& mindst 12. Kreditinstitutter, der (fgr kapitalindskuddet] havde en kernekapitalprocent pa 9 eller
derover, kunne hgjst ansgge om et kapitalindskud, der svarede til en forggelse af kernekapitalprocenten med 3, forudsat
at minimumsgraensen pa 12 % blev overholdt, og reglerne om Hybrid Kernekapital i Lov om finansiel virksomhed gav
mulighed herfor. Kreditinstitutter, der havde en Kernekapital pd under 9 %, skulle som udgangspunkt ansgge om et
kapitalindskud, der svarede til differencen mellem en kernekapitalprocent pa 12 % og kreditinstituttets aktuelle
kernekapitalprocent.

@stjydsk Bank har modtaget Statsligt Kapitalindskud i form af Hybrid Kernekapital med en oprindelig hovedstol p& 157
mio. kr. Der henvises til del |, afsnit 10.3 "Lé&nebehov og Finansieringsstruktur” for naermere oplysninger om den Statslige
Kapitalindskud.

Det statslige kapitalindskud forfalder til betaling, safremt (i} @stjydsk Bank treeder i likvidation, [ii) der afsiges
konkursdekret mod @stjydsk Bank, eller (i) Finanstilsynet inddrager @stjydsk Banks tilladelse til at drive pengeinstitut
og godkender afvikling af @stjydsk Bank, bortset fra afvikling gennem fusion i henhold til § 227, i Lov om finansiel
virksomhed.

Det statslige kapitalindskud indeholder bestemmelser om, at rentesatsen vil kunne forhgjes i forhold til fremtidige
udbyttebetalinger.

Som felge af modtagelsen af det statslige kapitalindskud er @stjydsk Bank underlagt en raekke forpligtelser, som fglger
af Bankpakke II, herunder:

e | den periode, hvor @stjydsk Bank har Statsligt Kapitalindskud, skal den hvert halve ar offentliggere en
redeggrelse om udlé@nsudviklingen i pengeinstituttet, herunder om @stjydsk Banks udlanspolitik

e Banken ma ikke foretage kapitalnedsaettelser, hvor belgbet udbetales til dens Aktionzerer, ligesom der ikke ma
iveerksaettes nye tilbagekgbsprogrammer af egne aktier

e  Eteventuelt deklareret udbytte ma udelukkende baseres pa @stjydsk Banks nettooverskud efter skat, der udggr
frie reserver, og som er oparbejdet i perioden efter 1. oktober 2010

e Dergaelder et forbud mod at overfgre kapital til moder- og sgsterselskaber

Herudover geelder folgende begraensninger i forhold til aflenning af Direktionen i @stjydsk Bank:

e Direktionen ma ikke aflgnnes med variable lgnandele i et omfang, som overstiger 20 % af den samlede grundlgn
inklusive pension

e Der geelder et forbud mod at iveerksaette nye aktieoptionsprogrammer eller andre lignende ordninger til
Direktionen i @stjydsk Bank, forleenge eller forny eksisterende programmer, udstede fondsaktier eller friaktier
til faverkurs eller ggre brug af lignende ordninger til Direktionen i @stjydsk Bank

Banken ma i skatteregnskabet ikke fradrage mere end halvdelen af den enkelte direktgrlenning, og @stjydsk Bank skal i
en note til arsrapporten oplyse, hvor stort et belgb der er foretaget skattemaessigt fradrag for.

11.5.2 Bankpakke lll ("Exitpakken")

Den 1. oktober 2010 tradte kap. 4b i Lov om finansiel stabilitet i kraft, hvorved der blev etableret en afviklingsordning via
Finansiel Stabilitet for ngdlidende danske pengeinstitutter (“Bankpakke III - Exitpakken). Finansiel Stabilitet fik i henhold
til ordningen adgang til at overtage ngdlidende pengeinstitutter med henblik pa frivillig afvikling, men uden en generel
statsgaranti som under Bankpakke | ("Bankpakke I").
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| den forbindelse bemaerkes det, at som fglge af Afviklings- og Restruktureringsloven, er lovbekendtggrelse nr. 875 af 15.
september 2009 om Finansiel Stabilitet i vidt omfang ophavet, idet denne lov som fglge af Afviklings- og
Restruktureringsloven fremadrettet kun skal gaelde for den resterende afvikling af de aktiviteter, som Finansiel Stabilitet
A/S har overtaget under Bankpakken (Bankpakke 1), Exitpakken (Bankpakke Ill) og Konsolideringspakken (Bankpakke IV],
samt for afviklingen af de udestdende individuelle garantier, som Finansiel Stabilitet har udstedt under Kreditpakken
(Bankpakke 1) med efterfglgende forleengelser. Finansiel Stabilitets (nye) aktiviteter reguleres af Afviklings- og
Restruktureringsloven som i gvrigt forudsaetter en omdannelse af Finansiel Stabilitet til en selvstaendig offentlig
virksomhed.

Safremt et pengeinstitut far en frist af Finanstilsynet til at opfylde kapitalkravene i Lov om finansiel virksomhed, skal
pengeinstituttet traeffe beslutning om, hvorvidt det vil lade sig afvikle i Bankpakke lll-ordningen (Exitpakken) eller via de
almindelige regler om ophgr i Lov om finansiel virksomhed (almindelig konkursbehandling]. Beslutningen traeder fgrst i
kraft, hvis pengeinstituttet ikke kan opfylde kapitalkravene ved fristens udlgb.

Beslutning om anvendelse af Bankpakke Ill-ordningen vil blive truffet af bestyrelsen i det ngdlidende pengeinstitut, men
generalforsamlingen i alle pengeinstitutter skal dog pa farstkommende generalforsamling efter den 30. september 2010
foreleegge spgrgsmalet, om generalforsamlingen gnsker at tilkendegive, om pengeinstituttet vil benytte
afviklingsordningen under Bankpakke Ill. P& den ordinaere generalforsamling den 5. marts 2011 i @stjydsk Bank besluttede
generalforsamlingen i @stjydsk Bank ikke at tilkendegive sin holdning til afviklingsform.

Hvis et pengeinstitut skal afvikles under Bankpakke Ill-ordningen (Exitpakken), vil Finansiel Stabilitet etablere et
datterselskab, som overtager alle instituttets aktiver, medarbejdere og i et vist omfang gensidigt bebyrdende kontrakter.
Herudover overtager det nystiftede selskab ikke-efterstillet geeld, inklusive de indldn, som ikke er daekket af
Indskydergarantifonden (nu Garantiformuen), i et omfang, der svarer til vaerdien af aktiverne. @vrige passiver forbliver i
det ngdlidende pengeinstitut, som herefter vil blive afviklet efter reglerne i Lov om finansiel virksomhed.

Et pengeinstitut, som beslutter at lade sig afvikle under Bankpakke Ill-ordningen, vil derfor kunne operere som hidtil efter
fristens udlgb. Hensigten er, at almindelige indskydere ikke vil opleve nogen umiddelbar forskel i den praktiske del af
deres daglige bankforretninger. Der skal ikke umiddelbart findes en ny bankforbindelse, og der skal ikke etableres nye
lan for den enkelte kunde, betalingskort fungerer fortsat, og betalingsservice etc. udfgres som vanligt.

De gkonomiske risici ved ordningen daekkes af de danske pengeinstitutter gennem Indskydergarantifonden (nu
Garantiformuen). Indskydergarantifonden (nu Garantiformuen) har oprettet en afviklingsafdeling, der skal foretage
udbetalinger i forbindelse med en afvikling af ngdlidende pengeinstitutter i Finansiel Stabilitets regi. Afviklings- og
restruktureringsafdelingen (nu Restruktureringsafdelingen) skal endvidere stille en kaution for eventuelle tab, som
Finansiel Stabilitet lider i forbindelse med afvikling af de aktiver og passiver, der overdrages til Finansiel Stabilitet.
@stjydsk Bank skal, som bidragspligtigt institut til Indskydergarantifonden (nu Garantiformuen), betale et arligt bidrag i
form af indestaelse til afviklingsafdelingen.

11.5.3 Medgiftsordningen

Lov nr. 619 af 14. juni 2011 (Bankpakke IV - Konsolideringspakken), ved akt nr. 181 af 29. august 2011, vedtaget af
Folketingets Finansudvalg den 7. september 2011, modificeret ved akt. nr. 51 af 14. februar 2012, tiltradt af Folketingets
Finansudvalg den 22. marts 2012, lov nr. 1061 af 22. november 2011 og lov nr. 273 af 27. marts 2012 gav
Indskydergarantifonden (nu Garantiformuen) og Finansiel Stabilitet mulighed for efter naermere regler at deltage aktivt i
afviklingen af ngdlidende pengeinstitutter, enten ved at tilfgre instituttet midler eller stille garanti til daekning af ikke-
efterstillede kreditorer over for et pengeinstitut, som matte veere interesseret i at overtage et ngdlidende institut
("Medgiftsordningen”).

Hensigten med Medgiftsordningen var séledes at give et incitament til, at et andet pengeinstitut ville overtage et
ngdlidende institut, for det undergaves Bankpakke lll-behandling for derved at undga, at udaekkede kreditorer i det
ngdlidende institut, der ikke var deekket af Indskydergarantifonden (nu Garantiformuen) eller Individuel Statsgaranti, led
tab. Det var en forudsaetning for anvendelse af Medgiftsordningen, at det var gkonomisk mere fordelagtigt for
Indskydergarantifonden (nu Garantiformuen] at give en medgift end at deltage i anvendelsen af Bankpakke Il (Exitpakken).
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Indskydergarantifondens (nu Garantiformuen) medvirken i Medgiftsordningen finansieredes af de bidragspligtige
pengeinstitutter, herunder @stjydsk Bank, og sektoren afholdte dermed selv omkostningerne til Medgiftsordningen. Efter
den geaeldende ordning kunne @stjydsk Bank saledes blive forpligtet til at foretage yderligere indbetalinger eller stille
yderligere garantier til deekning af Indskydergarantifondens (nu Garantiformuen) deltagelse i Medgiftsordningen.

Finansiel Stabilitets medvirken i Medgiftsordningen indebaerer, at den danske stat kan bidrage ved at tilfgre midler eller
stille garanti til deekning af pengeinstituttets samtlige ikke-efterstillede kreditorer (medgift) svarende til den danske stats
tab pd de til det ngdlidende pengeinstitut individuelt stillede statsgarantier, safremt afvikling skulle vaere sket efter
Bankpakke IlI. Det er saledes en forudsetning for anvendelsen af ordningen, at den danske stat har ydet en Individuel
Statsgaranti til det pageeldende ngdlidende institut. Endvidere er det en forudsaetning, at medgiften ikke udger en stgrre
andel af de individuelle statsgaranter end den andel, som Indskydergarantifondens (nu Garantiformuen) andel udger af de
daekkede indskud i det ngdlidende pengeinstitut.

Ved lov nr. 334 af 31. marts 2015 blev det besluttet at viderefsre Medgiftsordningen under Garantiformuen, som i dag
reguleres i lovbekendtggrelse nr. 917 af 8. juli 2015, om en indskyder- og investorgarantiordning. Af § 2, stk. 1, i
lovbekendtggrelse nr. 917 af 8. juli 2015, fremgar det, at nar et pengeinstitut i medfgr af § 224 a i Lov om finansiel
virksomhed er ngdlidende eller forventeligt ngdlidende, kan Finansiel Stabilitet pa vegne af Garantiformuen beslutte at
medvirke til en afvikling af pengeinstituttet ved at tilfgre midler eller stille garanti til deekning af pengeinstituttets samtlige
ikke-efterstillede kreditorer (medgift]. Finansiel Stabilitet treeffer beslutning efter 1. pkt. under hensyntagen til
Garantiformuens interesser, nar det skgnnes, at en sadan afvikling vil pafgre Garantiformuen faerre omkostninger end en
almindelig konkursbehandling af pengeinstituttet.

11.6  ANDRE TILTAG

11.6.1 Finanstilsynets Tilsynsdiamant

Af vejledning nr. 9047 af 7. februar 2013 fremgar regler om Tilsynsdiamanten. Denne er opdateret per 16. september 2014.
Tilsynsdiamanten fastlaeegger en rakke sezerlige risikoomrader med angivne pejlemarker, som institutterne som
udgangspunkt bgr ligge inden for. Der henvises til del |, afsnit 6.17 "Tilsynsdiamanten” for en naermere beskrivelse af
Tilsynsdiamanten og @stjydsk Banks opfyldelse af de fastsatte pejlemaerker.

Finanstilsynet har opstillet en sdkaldt "Tilsynsstige”, som finder anvendelse, hvis et institut overskrider en graensevaerdi i
Tilsynsdiamanten. Tilsynsstigen opstiller Finanstilsynets reaktionsmuligheder rangeret efter, hvor indgribende de er, og
Finanstilsynet kan ud fra en proportionalitetsvurdering udelukkende anvende et hgjere trin i Tilsynsstigen i mere alvorlige
situationer, eksempelvis ved gentagne overtraedelser eller manglende reaktion fra instituttets side.

Nederste trin pa Tilsynsstigen er "skeerpet overvagning”, som blandt andet betyder, at Finanstilsynet kan forlange
hyppigere indrapportering vedrgrende de overskredne graenseverdier. Et institut pd skaerpet overvégning kan ogsa
forvente lgbende dialog med Finanstilsynet om, hvordan instituttet forholder sig til overskridelsen af graensevaerdierne i
Tilsynsdiamanten. Herudover kan Finanstilsynet give instituttet pabud om, at instituttet skal offentliggere, at det har
overskredet en eller flere graensevaerdier.

Andet trin pad Tilsynsstigen indebaerer blandt andet, at Finanstilsynet kan bruge hjemlen i § 349, i Lov om finansiel
virksomhed, til at virksomhedens ledelse skal lade udarbejde en redeggrelse om virksomhedens gkonomiske stilling og
fremtidsudsigter. Redeggrelsen har til formdl at uddybe og specificere virksomhedens gkonomiske forhold og
fremtidsudsigter. Finanstilsynet kan pabyde instituttet at udarbejde en sadan redeggrelse, nar der er grund til at antage,
at instituttet kan f& problemer i fremtiden, men hvor instituttet ikke overtraeder lovgivningen, og pabuddet kan saledes
gives, eksempelvis nar instituttet gentagne gange ikke har reageret tilstraekkeligt pa Finanstilsynets risikooplysninger i
forhold til Tilsynsdiamanten og efter en konkret vurdering af instituttets skonomiske situation. Finanstilsynet kan desuden
iveerksaette en funktionsundersggelse af det konkrete risikoomrade, hvis det vurderes, at der er omrader relateret til
Tilsynsdiamanten, som ikke er tilstraekkeligt belyst. Denne skal instituttet ligeledes offentligggre.

P3 tredje trin af tilsynsstigen kan Finanstilsynet pabyde pengeinstituttet at treeffe ngdvendige foranstaltninger i henhold
til § 350, i Lov om finansiel virksomhed. Et pabud kan eksempelvis indebaere, at instituttet skal nedbringe udlansvaeksten,
frasaelge aktiviteter, szelge visse filialer mv. Pabuddet kan i henhold til bestemmelsen i Lov om finansiel virksomhed
anvendes, hvor i) pengeinstituttets gkonomiske stilling er sdledes forringet, at indskydernes eller investorernes interesser
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er udsat for fare, eller ii] der er ikke uvaesentlig risiko for, at virksomhedens gkonomiske stilling p& grund af indre eller
ydre forhold udvikler sig sdledes, at virksomheden vil miste sin tilladelse. Et sddant pabud offentligggres som hovedregel.
Uanset hvilket trin pad Tilsynsstigen, man befinder sig pa, kan tilsynsreaktionerne indebare, at det pédgaeldende institut
skal offentligggre reaktionen pa instituttets hjemmeside.

Af fremtidige andringer til Tilsynsdiamanten skal naevnes, at Finanstilsynet andrer pejlemaerket for store eksponeringer
i Tilsynsdiamanten for pengeinstitutter, sa det bedre beskytter mod for hgj risikotagning med virkning fra 1. januar 2018.
Det nye pejlemaerke maler pengeinstitutternes 20 stgrste udlan i forhold til den Egentlige Kernekapital (CET1). Hvis
summen af de disse udlan er sterre end 175 pct. af den Egentlige Kernekapital (CET1), bryder pdgeeldende institut
pejlemerket. Den vaesentligste forskel er, at der i den nuveaerende opggrelse kun indgar udlan, der hver iszer udggr mindst
10 % af Kapitalgrundlaget.

11.6.2 Krav til regnskabsaflaeggelse, herunder nedskrivninger og hensaettelser

I henhold til § 183, i Lov om finansiel virksomhed, er det obligatorisk for danske finansielle virksomheder at anvende de
danske regnskabsregler i arsregnskabet. Formalet med dette er at sikre, at de justeringer vedrgrende nedskrivninger pa
udlédn, som gennemfgres pa nationalt plan i de danske regnskabsregler, er geldende for alle danske pengeinstitutter.
Bgrsnoterede finansielle virksomheder er dog forpligtede til at anvende de internationale regnskabsstandarder (IFRS],
som godkendt af EU, i koncernregnskabet. @stjydsk Bank udarbejder ikke koncernregnskab.

De danske regnskabsregler fremgar af bekendtggrelse nr. 281 af 26. marts 2014, om finansielle rapporter for
kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl. ("Regnskabsbekendtggrelsen”). De regler i Regnskabsbekendtggrelsen,
der har sterst betydning for @stjydsk Banks regnskabsaflaeggelse, er reglerne om nedskrivning pa udlan og henseettelse
pa garantier der fremgar af Regnskabsbekendtggrelsens §§ 51- 55 og § 66. | bilag 10 til Regnskabsbekendtggrelsen er
der fastsat uddybende retningslinjer vedrgrende individuelle nedskrivninger og hensaettelser.

Der er pr. Prospektdatoen udsendt en raekke nye regnskabsstandarder (IAS og IFRS) og fortolkningsbidrag (IFRIC), der
endnu ikke er tradt i kraft, men som kan f& virkning for regnskabsar 2018 eller senere afhaengig af hvordan disse
standarder indarbejdes i den danske lovgivning for finansielle virksomheder.

IASB har udsendt IFRS 9, Finansielle instrumenter, som skal erstatte IAS 39 vedrgrende indregning og maling af finansielle
aktiver og forpligtelser. Standarden indeholder desuden bestemmelser om sikring og nedskrivning af finansielle aktiver.
IFRS 9 treeder i kraft for regnskabsar, der begynder 1. januar 2018 eller senere, men er er endnu ikke godkendt i EU.

| forhold til @stjydsk Bank forventes IFRS 9 at fa sterst betydning for principperne for nedskrivning af udldn og
tilgodehavender, der males til amortiseret kostpris.

11.7 KAPITALKRAV, PLACERINGSREGLER OG LIKVIDITETSKRAV

11.7.1 Kapitalkrav - Kapitalkravsforordningen (CRR)
Kapitalkravsforordningen (CRR] tradte i kraft 28. juni 2013, og fandt anvendelse fra 1. januar 2014.

Kapitalkravsforordningen (CRR] indeholder en raekke skaerpede krav til den kapital, der kan indga i Kapitalgrundlaget.
Kapital, der ikke opfylder kravene, og som er indskudt efter den 31. december 2011, kan ikke medregnes i
Kapitalgrundlaget. Kapital, der er optaget fgr dette tidspunkt, kan medregnes i Kapitalgrundlaget efter ikrafttraeden af
Kapitalkravsforordningen (CRR), idet der dog sker en udfasning inden for nogle intervaller over en arrakke. For sa vidt
angar disse indfasningsregler, kan der henvises til bekendtggrelse nr. 294 af 27. marts 2014, om overgangsregler ifglge
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om tilsynsmaessige krav til kreditinstitutter
og investeringsselskaber.

Kapitalkravsforordningen (CRR) indeholder ligeledes en raekke skaerpelser af kravene til Kapitalgrundlag, hvorefter
institutter til enhver tid skal opfylde fglgende specifikke Kapitalgrundlagskrav, jf. Artikel 92, stk. 1, litra a-c: a) en Egentlig
Kernekapitalprocent (CET1 %) pé 4,5 %, b) en kernekapitalprocent pd é % og c) en samlet Kapitalprocent pa 8 %. Kravet
om en samlet Kapitalprocent pa 8 % i Artikel 92, stk. 1, i Kapitalkravsforordningen (CRR], kendes ogsa som et sakaldt Sgjle
I-krav.
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| et pengeinstitut, herunder @stjydsk Bank, skal bestyrelsen og direktionen sikre, at instituttet har et tilstraekkeligt
Kapitalgrundlag, og rader over interne procedurer til risikomaling og risikostyring til labende vurdering og opretholdelse
af et Kapitalgrundlag af en starrelse, type og fordeling, som er passende til at deekke instituttets risici. Pa baggrund heraf,
skal instituttets bestyrelse og direktion opggre instituttets individuelle Solvensbehov, der opggres som det tilstraekkelige
Kapitalgrundlag i procent af den Samlede Risikoeksponering (REA]. Solvensbehovet kan ikke vaere mindre end
Kapitalgrundlagskravet efter Artikel 92, stk. 1, litra c (en samlet Kapitalprocent pa 8 %), og minimumskapitalkravet i
Artikel 93, i Kapitalkravsforordningen (CRR]. Der henvises til del I, afsnit 10.2 "Kapitalberedskab” for en nsermere
beskrivelse af @stjydsk Banks solvens, herunder @stjydsk Banks Individuelle Solvensbehov.

Finanstilsynet kan i henhold til § 124, stk. 3, i Lov om finansiel virksomhed, individuelt fastsaette et hgjere krav til
Kapitalgrundlaget i form af et tilleeg til det Kapitalgrundlag, der fremgar af Artikel 92, stk. 1, litra c, i
Kapitalkravsforordningen (CRR]. Dette kendes 0gsd som et sékaldt Sgjle II-krav. Dette individuelle Solvenskrav er udtryk
for Finanstilsynets vurdering af instituttets tilstraekkelige Kapitalgrundlag i procent af den Samlede Risikoeksponering
(REAJ. Finanstilsynet kan endvidere stille krav til, hvilken type kapital, der kan anvendes til opfyldelse af det individuelle
Solvenskrav.

Opfylder et pengeinstitut ikke Kapitalgrundlagskravene i Artikel 92, stk. 1, eller minimumskapitalkravet i Artikel 93, i
Kapitalkravsforordningen (CRR) og har det ikke tilvejebragt den forngdne kapital inden for en af Finanstilsynet fastsat frist,
skal Finanstilsynet inddrage pengeinstituttilladelsen, jf. § 225, stk. 1, i Lov om finansiel virksomhed.

Efter § 225, stk. 2, i Lov om finansiel virksomhed, skal et pengeinstitut, der opfylder 8 %-kravet, men ikke opfylder et
individuelt Solvenskrav fastsat i medfgr af § 124, stk. 3, i Lov om Finansiel, ivaerkseette de ngdvendige foranstaltninger for
at overholde dette. Finanstilsynet kan pabyde pengeinstituttet at foretage de ngdvendige foranstaltninger inden for en af
Finanstilsynet fastsat frist, som kan forleenges, og kan lgbende fastseette yderligere foranstaltninger, safremt det findes
pakraevet. Finanstilsynet kan fastsatte en frist til opfyldelse af det individuelle Solvenskrav fastsat i medfer af § 124, stk.3,
i Lov om finansiel virksomhed, hvorefter tilladelsen inddrages, hvis pengeinstituttet ikke ivaerksaetter de ngdvendige
foranstaltninger.

Kapitalkravsforordningen (CRR] indeholder ogsa regler om en gearingsgrad (leverage ratio), som for naervaerende kun er
underlagt krav om indberetning. Kapitalkravsforordningen (CRR) fastsaetter ikke noget specifikt krav til gearingsgraden,
men EU-Kommissionen skal vedtage et sddant i 2018. Ifglge Basel Ill vil udgangspunktet vaere 3 %.

11.7.2 Buffere

Lov om finansiel virksomhed, jf. §§ 125 a-h, fastsaetter krav om en raekke buffere. Disse regler er suppleret med
bekendtggrelse nr. 1349 af 12. december 2014, om opggrelse af det Kombinerede Kapitalbufferkrav, det maksimale
udlodningsbelgb og indholdet af en kapitalbevaringsplan for visse finansielle virksomheder.

Disse buffere, vil, nar de er fuldt indfasede, indebzere falgende krav:

1) Kapitalbevaringsbuffer: Denne skal mindst udggre 2,5 % af instituttets Samlede Risikoeksponering (REA]
beregnet i overensstemmelse med Artikel 92, stk. 3, i Kapitalkravsforordningen (CRR], jf. § 125 a, stk. 3, i Lov om
finansiel virksomhed.

Kapitalbevaringsbufferen er omfattet af en overgangsbestemmelse i Lov om finansiel virksomhed. Heraf
fremgar, at den indfases gradvist frem mod 2019 pa fglgende vis: | perioden fra den 1. januar 2015 til den 31.
december 2015 fastseettes den til 0 % af den Samlede Risikoeksponering (REAJ, fra den 1. januar 2016 til den 31.
december 2016 til 0,625 %, fra den 1. januar 2017 til den 31. december 2017 til 1,25 %, og fra den 1. januar 2018
til den 31. december 2018 til 1,875 %.Det bemaerkes, at et institut, som opfylder kapitalbevaringsbufferen, ikke
ma foretage udlodning, der vedrgrer Egentlig Kernekapital (CET1), i et omfang, der reducerer denne til et niveau,
hvor kapitalbevaringsbufferen ikke laengere opfyldes, jf. § 125 b, stk. 1, i Lov om finansiel virksomhed.

2) | fald et institut bryder kapitalbevaringsbufferen, skal det opgere det maksimale udlodningsbelgb (jf.
bekendtggrelse nr. 1349 af 12. december 2014, om opggrelse af det Kombinerede Kapitalbufferkrav, det
maksimale udlodningsbelgb og indholdet af en kapitalbevaringsplan], og ma indtil da ikke foretage en raekke
specifikt opregnede handlinger, jf. § 125 b, stk. 2 og 3, i Lov om finansiel virksomhed. Nar det maksimale
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3)

1)

udlodningsbelgb er beregnet, ma et institut ikke udlodde mere end dette, jf. §125 b, stk. 4, i Lov om finansiel
virksomhed. Et brud pd kapitalbevaringsbufferen medfgrer ligeledes, at det pdgaeldende institut skal udarbejde
og indsende en kapitalbevaringsplan til Finanstilsynet, som skal vise, at instituttet kan bevare eller rejse
tilstraekkelig kapital til at opfylde kapitalbufferen. Virksomhedsspecifik Kontracyklisk Kapitalbuffer: Denne skal
mindst udgere instituttets Samlede Risikoeksponering (REA) beregnet i overensstemmelse med Artikel 92, stk.
3, i Kapitalkravsforordningen (CRR], multipliceret med den Virksomhedsspecifikke Kontracykliske
Kapitalbuffersats (mellem 0 og 2,5 % - jf. den nedenfor beskrevne indfasning], jf. § 125 a, stk. 4, i Lov om finansiel
virksomhed. Efter § 125 f, stk. 1 1, i Lov om finansiel virksomhed, fastsaetter erhvervs- og vaekstministeren satsen
kvartalsvis under hensyntagen til blandt andet kreditcyklussen, risiciene som folge af overdreven udldnsvaekst
og szrlige forhold i den nationale gkonomi. Ifglge seneste offentligggrelse af 30. juni 2015 fra erhvervs- og
vaekstministeren, er satsen sat til 0.

Den Virksomhedsspecifikke Kontracykliske Kapitalbuffer er ligeledes omfattet af overgangsbestemmelsen i Lov
om finansiel virksomhed. Heraf fremgar, at den indfases gradvist frem mod 2019 pa fglgende vis: | 2015 kan den
fastsaettes op til 0,5 %, 1 2016 op til 1,0 %, i 2017 op til 1,5 %, i 2018 op til 2,0 % og i 2019 op til 2,5 %. Efter denne
periode vil satsen som udgangspunkt kunne sattes mellem 0 0og 2,5 %, men kan dog i seerlige situationer saettes
hgjere end 2,5 %.

Systemisk buffer: Denne skal mindst udggre virksomhedens Samlede Risikoeksponering (REA] pa grundlag af
de eksponeringer, som den systemiske buffer finder anvendelse pa, jf. § 125 h, stk. 1, i Lov om finansiel
virksomhed, beregnet i overensstemmelse med Artikel 92, stk. 3, i Kapitalkravsforordningen (CRR) multipliceret
med den systemiske buffersats.

Efter § 125 h, stk. 1, i Lov om finansiel virksomhed, kan erhvervs- og vaekstministeren fastsatte en systemisk
buffersats til brug for opggrelsen af en Systemisk Buffer under hensyntagen til at forebygge og begraense
langsigtede ikke-cykliske systemiske eller makroprudentielle risici (SIFl-buffer - for systemisk vigtige finansielle
institutter), der ikke er omfattet af Kapitalkravsforordningen (CRR). Endvidere kan erhvervs- og veekstministeren
fastszette pd hvilke eksponeringer buffersatsen skal finde anvendelse, for hvilke institutter buffersatsen skal
finde anvendelse og fra hvilken dato institutterne skal anvende den. Kravet vil blive gradvist indfaset i perioden
2015-2019. Erhvervs- og vaekstministeren skal offentligggre fastsaettelse af en systemisk buffersats, hvilket der
for indeveerende ikke er gjort brug af. Den systemiske buffersats kan som udgangspunkt fastsaettes til op til 3 %
af den Samlede Risikoeksponering (REA), men kan efter sarlige procedurer fastseettes til et hgjere niveau.

I henhold til §§ 125 h, stk. 1, jf. 125 a, stk. 6, i Lov om finansiel virksomhed, er det Erhvervs- og Vaekstministeren,
som kan stille et SIFI-bufferkrav inden for rammen af den systemiske buffer. Det er dog alene sakaldte SIFI-
institutter (udpeget som systemisk vigtige finansielle institutter efter § 308 i Lov om finansiel virksomhed), der
skal opfylde SIFI-bufferkravene, jf. § 309, stk. 1, i Lov om finansiel virksomhed. Det bemaerkes, at @stjydsk Bank
ikke er udpeget som SIFI-institut.

Generelt geelder det for de naevnte buffere, at de opfyldes med Egentlig Kernekapital (CET1), hvorfor de lgfter kravet hertil,
idet det fremgar af § 125 a, stk. 7, i Lov om finansiel virksomhed, at det skal ske i tilleeg til savel kravet til Egentlig
Kernekapital (CET1) i Artikel 92, stk. 1, litra a, i Kapitalkravsforordningen (CRR), som kravet om Egentlig Kernekapital
(CET1), som opretholdes for at opfylde det individuelle Solvenskrav, jf. § 124, i Lov om finansiel virksomhed.

11.7.3 Placeringsregler og likviditetskrav

Pengeinstitutter er underlagt begransninger i mulighederne for at placere de midler, pengeinstituttet har radighed over
(krav til risikospredning), ligesom pengeinstitutter skal have en forsvarlig likviditet og som minimum opfylde visse
absolutte mindstekrav til likviditetens stgrrelse, jf. kapitel 11, i Lov om finansiel virksomhed.

Efter § 152, stk. 1, i Lov om finansiel virksomhed, skal et institut have en forsvarlig likviditet, som mindst skal udggre

15 % af de geeldsforpligtelser, som det uanset mulige udbetalingsforbehold pahviler pengeinstituttet at betale
pa anfordring eller med kortere varsel end en maned, og
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2] 10 % af pengeinstituttets samlede geelds- og garantiforpligtelser fraregnet efterstillede kapitalindskud, der kan
medregnes ved opggrelsen af basiskapitalen.

Likviditetsoverdaekningen er den overskydende likviditet efter opfyldelse af lovens minimumskrav i procent af lovens
minimumskrav. Likviditetsoverdaekningen indgar i Tilsynsdiamanten med et pejlemaerke pd 50 %, dvs. i henhold til
Tilsynsdiamanten bgr pengeinstitutter, som udgangspunkt, have en likviditetsoverdaekning pd minimum 50 %.

Herudover kan Finanstilsynet efter § 152, stk. 4, i Lov om finansiel virksomhed, fastsaette et yderligere specifikt
likviditetskrav, der tager hgjde for specielle likviditetsrisici og for systemiske likviditetsrisici. Videre har Finanstilsynet i
bekendtggrelse nr. 1289 af 8. december 2014, om ledelse og styring af pengeinstitutter m.fl., fastsat visse krav om, at
pengeinstitutter skal udarbejde strategier og systemer for styring og maling af likviditetsrisici samt metoder til maling og
styring af positionerne.

I tilleeg til de danske regler fastseetter Kapitalkravsforordningen (CRR) to nye likviditetskrav, som indebaerer en skeerpelse
af likviditetskravene, men som dog ikke er endeligt fastsat endnu, jf. nedenfor om NSFR og LCR. Reglerne vil blive fastsat
med udgangspunkt i de regler, som Basel-Komiteen har fastsat i Basel Ill: “International framework for liquidity risk
measurement, standards and monitoring” og The Liquidity Coverage Ratio and liquidity risk monitoring tools. Der vil dog
ske tilpasninger til de saerlige europaeiske forhold.

De to nye likviditetskrav i Kapitalkravsforordningen (CRR) deekker over et likviditetsdaekningskrav, som omtales nedenfor,
og et krav om stabil finansiering (“Net Stable Funding Ratio" - NSFR]. NSFR er et minimumskrav til institutter om at sikre,
at langsigtede forpligtelser er tilstraekkeligt deekket med forskellige instrumenter til stabil finansiering under bade
normale omstaendigheder og i stresssituationer. Med hensyn til NSFR har EU-Kommissionen frist til, om ngdvendigt, at
fremsaette lovgivningsforslag om NSFR indtil udgangen af 2016, pa baggrund af rapporter herom fra Den Europaiske
Banktilsynsmyndighed, hvorfor det ikke omtales videre her.

Med hensyn til likviditetsdaekningskravet (“Liquidity Coverage Ratio” - LCR], sa fremgar det af Artikel 412, i
Kapitalkravsforordningen (CRR], jf. ogsa del |, afsnit 6.19.3 “"Den danske banksektor”. Efter bestemmelsen skal et institut
besidde likvide aktiver, hvis samlede stgrrelse daekker udgdende pengestremme minus indgdende pengestramme i
stresssituationer, saledes at det sikres, at instituttet opretholder likviditetsbuffere, der er tilstraekkelige til at deekke
eventuelle ubalancer mellem indgdende og udgdende pengestrgmme i alvorlige stresssituationer over en periode pa 30
dage. Kort sagt et krav til instituttets beholdning af letomsaettelige likvider i en stgrrelse svarende til dets netto in- and
outflow pa likviditet over 30 dage.

Kravet efter Artikel 412, i Kapitalkravsforordningen (CRR) var indtil 1. oktober 2015 alene et indberetningskrav, da et
specifik likviditetsdaekningskrav forst blev fastsat i den delegerede forordning (EU) /61 af 10. oktober 2014 om supplerende
regler til Kapitalkravsforordningen (CRR] for sa vidt angar likviditetsdaekningskrav for kreditinstitutter. Denne fastsaetter
et specifikt likviditetsdaekningskrav og angiver de naermere beregningsregler herfor.

Af Artikel 4 (likviditetsdeekningsgraden) i den delegerede forordning (EU) 2015/61 fremgéar det, at det detaljerede
likviditetsdaekningskrav i overensstemmelse med Artikel 412, stk. 1, i Kapitalkravsforordningen (CRR] er lig med forholdet
mellem et kreditinstituts likviditetsbuffer og dets udgdende nettopengestrgmme over en stressperiode pa 30
kalenderdage og udtrykkes i procent. Kreditinstitutter beregner deres likviditetsdaekningsgrad i overensstemmelse med
folgende formel, og den skal udggre mindst 100 %:

Likviditetsbuffer
Udgaende nettopengestrgmme over en stressperiode pa 30 kalenderdage

= Likviditetsdaekningsgrad (%)

Likviditetsdaekningskravet i Artikel 412, i Kapitalkravsforordningen (CRR] er suppleret af en indfasningsbestemmelse i
Artikel 460, i Kapitalkravsforordningen (CRR), som videre er praeciseret i Artikel 38 (overgangsbestemmelser vedrgrende
indfgrelse af likviditetsdeekningsgraden), i den delegerede forordning (EU) 2015/61. Det fremgar heraf, at
likviditetsdaekningsgraden indfgres som 60 % af likviditetsdaekningskravet fra den 1. oktober 2015, med 70 % fra 1. januar
2016, med 80 % fra 1. januar 2017 og med 100 % fra 1. januar 2018.
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Der henvises herudover til del |, afsnit 6.7 "Risikostyring"” for en neermere beskrivelse af @stjydsk Banks likviditetsstyring.

11.8 GARANTIFORMUEN

Ved lov nr. 334 af 31. marts 2015, og med virkning fra 1. juni 2015, blev Garantifonden for indskydere og investorer oplgst
og erstattet med en indskyder- og investorgarantiformue (Garantiformuen), som administreres af Finansiel Stabilitet.
Garantiformuen overtog hermed alle aktiver og passiver fra Indskydergarantifonden. Savel privatpersoner som juridiske
personer, der har indskud eller veerdipapirer i danske institutter, er dekket af Garantiformuen. De naermere regler
omkring deekningsomfanget fremgar af bekendtgerelse nr. 820 af 3. juli 2015, om Garantiformuens daekning af indskydere
og investorer. Garantiformuen reguleres i dag af lovbekendtggrelse nr. 917 af 8. juli 2015, om en indskyder- og
investorgarantiordning.

@stjydsk Bank er som pengeinstitut forpligtet til at veere tilsluttet og yde bidrag til Garantiformuen, der har til formal at
yde indskydere og investorer i blandt andet pengeinstitutter deekning for tab inden for Garantiformuens deekningsomrade
i tilfeelde af et pengeinstituts rekonstruktionsbehandling eller konkurs.

Ordningen yder fuld daekning af indldn pa visse konti, herunder blandt andet visse pensionskonti. Herudover daekkes
navnenoterede nettoindskud (indlan fratrukket geeld) i pengeinstituttet med op til et belgb svarende til 100.000 EUR per
indskyder, ligesom tab, som investorer har lidt som fglge af, at det pageeldende institut ikke kan tilbagelevere
vaerdipapirer, der tilhgrer en investor, og som opbevares, administreres eller forvaltes af instituttet, deekkes med et belgb
svarende til 20.000 EUR per investor. Visse saerlige indskud daekkes med op til et belgb svarende til 150.000 euro.

@stjydsk Bank er forpligtet til betale et arligt bidrag til Garantiformuen, indtil det i loven fastsatte malniveau er néet.
Malniveauet er pa 0,8 % af de daekkede indskud. Bidragspligten genoptages dog, safremt formuen falder under det
fastsatte niveau, og der kan opkraeves ekstraordinaere bidrag, i saerlige tilfeelde, som loven opregner.

11.9 AFVIKLING OG RESTRUKTURERINGSLOVEN

De danske regler om afvikling af pengeinstitutter er andret ved lov nr. 333 af 31. marts 2015, om restrukturering og
afvikling af visse finansielle virksomheder, der tradte i kraft 1. juni 2015 ("Afviklings- og Restruktureringsloven”). Loven
implementerer Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/59/EU af 15. maj 2014, om et regelsaet for genopretning og
afvikling af kreditinstitutter og investeringsselskaber (BRRD). BRRD er desuden suppleret af en delegeret forordning og
en raekke af retningslinjer fra Den Europaiske Banktilsynsmyndighed (EBAJ, som naermere praeciserer specifikke emner
fra direktivet. Herudover er udstedt bekendtggrelse nr. 821 af 3. juli 2015, om afviklingsplanleegning og
afviklingsberedskab.

Efter Afviklings- og Restruktureringsloven er Finansiel Stabilitet omdannet til en selvstandig offentlig virksomhed
("SOV"), og tillagt mulighed for at iveerkseette afviklingsforanstaltninger overfor ngdlidende eller forventeligt ngdlidende
institutter med henblik pa& en restrukturering eller afvikling heraf. Med afviklingsforanstaltninger menes der Finansiel
Stabilitets anvendelse af afviklingsvaerktgjer samt gvrige foranstaltninger og befgjelser, jf. kapitel 4-8, i Afviklings- og
Restruktureringsloven. Og med "afviklingsveerktgjer” henvises der til "broinstitut”, "virksomhedssalg”, “adskillelse af
aktiver” og "bail-in".

Inden Finansiel Stabilitet iveerkseetter afviklingsforanstaltninger eller udgver befgjelse til at nedskrive eller konvertere
kapitalinstrumenter, skal det sikres, at der foretages en rimelig, forsigtig, realistisk og uafhaengig veerdiansaettelse af
virksomhedens eller enhedens aktiver og passiver, jf. § 6, i Afviklings- og Restruktureringsloven. Ved valg og anvendelse
af afviklingsvaerktgjer skal Finansiel Stabilitet efter § 5, i Afviklings- og Restruktureringsloven, tage hensyn til fglgende
afviklingsmal:

1) At sikre viderefgrelse af kritiske funktioner, hvis ophgr kan forventes at fgre til forstyrrelser i ydelser, der er af
afggrende betydning for realgkonomien, eller fgre til forstyrrelse af den finansielle stabilitet.

2] At undgad betydelige negative konsekvenser for den finansielle stabilitet, navnlig ved at forebygge spredning,
herunder til markedets infrastrukturer, og ved at opretholde markedsdisciplinen.

3) At beskytte offentlige midler ved at minimere afhangigheden af ekstraordinzer offentlig finansiel stotte.
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4) At beskytte indskydere og investorer omfattet af lov om en indskyder- og investorgarantiordning.

5) At beskytte kunders midler og aktiver.

Finansiel Stabilitet kan kun ivaerksaette afviklingsforanstaltninger, safremt det vurderes, at folgende betingelser for
afvikling i § 4, i Afviklings- og Restruktureringsloven, er opfyldt:

1) Finanstilsynet har efter hgring af Finansiel Stabilitet meddelt Finansiel Stabilitet, at virksomheden er
ngdlidende eller forventeligt ngdlidende, jf. § 224 a i Lov om finansiel virksomhed.

2] Finanstilsynet har efter hgring af Finansiel Stabilitet meddelt Finansiel Stabilitet, at andre muligheder til
handtering af virksomheden er udtgmte.

3) Offentlighedens interesse ngdvendigger iveerksattelse af en eller flere afviklingsforanstaltninger.

Safremt betingelserne for afvikling er opfyldt, veelger Finansiel Stabilitet den eller de afviklingsforanstaltninger, der i den
konkrete situation er bedst egnet til at opfylde afviklingsmalene, ved restruktureringen eller afviklingen af virksomheden
eller enheden, jf. § 12, i Afviklings- og Restruktureringsloven. Her kan Finansiel Stabilitet anvende
afviklingsforanstaltninger enten hver for sig eller i kombination, medmindre andet fremgar af Afviklings- og
Restruktureringsloven. Ved anvendelsen af afviklingsforanstaltninger skal Finansiel Stabilitet til hver en tid sikre, at

1) tab baeres i overensstemmelse med konkursordenen, jf. denne lovs § 13 og konkurslovens kapitel 10,

2) ingen kreditor pafgres stgrre tab, end kreditoren ville vaere blevet pafgrt, hvis virksomheden eller enheden var
taget under konkursbehandling,

3) kreditorer i samme klasse behandles ens, medmindre andet er fastsat i denne lov,

4)  bestyrelse og direktion i virksomheden eller enheden som udgangspunkt udskiftes og

5) deekkede indskud er beskyttet fuldt ud, jf. lov om en indskyder- og investorgarantiordning.

Nar betingelserne for afvikling er opfyldt, skal Finansiel Stabilitet nedskrive eller konvertere “relevante
kapitalinstrumenter” (hvormed menes hybride kernekapitalinstrumenter og supplerende kapitalinstrumenter, jf.
Kapitalkravsforordningen (CRR)) i pagaeldende institut til egentlige kernekapitalinstrumenter (hvormed menes egentlige
kernekapitalinstrumenter, jf. Kapitalkravsforordningen (CRR]), jf. § 17, i Afviklings- og Restruktureringsloven.

Ved en nedskrivning af hovedstolen af et kapitalinstrument er nedbringelsen permanent, og der betales ingen godtggrelse
til ejerne af de relevante kapitalinstrumenter, ud over hvad disse matte veaere berettiget til efter en endelig
vaerdiansaettelse, jf. § 18, i Afviklings- og Restruktureringsloven. Der geelder dog det princip efter § 49, i Afviklings- og
Restruktureringsloven, at kapitalejere og kreditorer, hvis krav er blevet nedskrevet eller konverteret til egentlige
kernekapitalinstrumenter, ikke ma lide stgrre tab end ved konkursbehandling af virksomheden eller enheden under
afvikling. | fald sterre tab er lidt, deekkes dette af den afviklingsfinansieringsordning (afviklingsformuen), som er oprettet
som fglge af § 56, i Afviklings- og Restruktureringsloven, og som administreres af Finansiel Stabilitet.

Herudover har Finansiel Stabilitet som naevnt mulighed for at ggre brug af felgende afviklingsveerktgjer:

1) Broinstitut: Ildeen hermed er, at Finansiel Stabilitet etablerer et broinstitut, hvortil alle eller dele af
ejerskabsinstrumenter udstedt af en virksomhed eller enhed under afvikling eller aktiver, rettigheder eller
forpligtelser i en virksomhed eller enhed under afvikling, overdrages, jf. § 21, i Afviklings- og
Restruktureringsloven. Formalet er en viderefgrelse af det overdragne, indtil salg pd kommercielle vilkar kan
ske, nar de rette vilkar er til stede, jf. § 22, i Afviklings- og Restruktureringsloven.

Overdragelsen sker uden samtykke fra kapitalejere eller anden tredjemand, men er dog betinget af relevante
tilladelser fra Finanstilsynet. Et vederlag, der betales til broinstituttet ved videresalg, tilfalder ved overdragelse
af ejerskabsinstrumenter ejerne heraf, og ved overdragelse af aktiver, rettigheder eller forpligtelser,
virksomheden eller enheden under afvikling. Ejere af ejerskabsinstrumenter, kreditorer og andre tredjeparter,
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2)

3)

4)

hvis aktiver, rettigheder eller forpligtelser ikke overfgres, har ikke rettigheder til eller i tilknytning til de overfgrte
aktiver, rettigheder eller forpligtelser. | stedet geaelder for disse det princip efter § 49, i Afviklings- og
Restruktureringsloven, at de skal modtage daekning for deres krav mindst svarende til det, de ville have modtaget
ved konkursbehandling af virksomheden eller enheden under afvikling. Har de lidt stgrre tab end ved en konkurs,
daekkes dette af afviklingsformuen, jf. § 56, i Afviklings- og Restruktureringsloven.

Virksomhedssalg: Efter dette vaerktgj kan Finansiel Stabilitet til en kgber, der ikke er et broinstitut, overdrage
alle eller dele af de ejerskabsinstrumenter, der er udstedt af en virksomhed eller enhed under afvikling eller
aktiver, rettigheder eller forpligtelser i en virksomhed eller enhed under afvikling, jf. § 19, i Afviklings- og
Restruktureringsloven. Ved overdragelse af ejerskabsinstrumenter tilfalder vederlaget ejerne af
ejerskabsinstrumenterne, og ved overdragelse af alle eller dele af aktiver, rettigheder eller forpligtelser, tilfalder
vederlaget virksomheden eller enheden under afvikling. Overdragelsen kan ske uden samtykke fra kapitalejerne
eller anden tredjemand, og keber anses for at viderefgre det overdragne som hidtil. Viderefgrelse er dog
afhaengig af relevante tilladelser fra Finanstilsynet, jf. § 20, i Afviklings- og Restruktureringsloven.

Som ved Broinstitut-vaerktgjet har ejere af ejerskabsinstrumenter, kreditorer og andre tredjeparter, hvis aktiver,
rettigheder eller forpligtelser ikke overfgres, ikke rettigheder til eller i tilknytning til de overfgrte aktiver,
rettigheder eller forpligtelser, hvorfor de falder under princippet i § 49, og dermed daekkes af afviklingsformuen
efter § 56, i Afviklings- og Restruktureringsloven.

Adskillelse af aktiver: Efter dette veerkstgj kan Finansiel Stabilitet overdrage portefgljer af aktiver, rettigheder
eller forpligtelser fra en virksomhed eller enhed under afvikling eller fra et broinstitut, til et
portefgljeadministrationsselskab, jf. § 23, i Afviklings- og Restruktureringsloven, nar: 1) situationen pa det
specifikke marked for de pageeldende aktiver, rettigheder eller forpligtelser er af en sadan art, at det kunne fa
negative virkninger for et eller flere finansielle markeder, hvis de blev afviklet ved konkursbehandling, 2)
overdragelsen er ngdvendig for at sikre, at virksomheden eller enheden under afvikling eller broinstituttet
fungerer korrekt, eller 3) overdragelsen er ngdvendig for at maksimere midlerne fra afviklingen. Igen kan
overdragelsen ske uden samtykke.

Som ved Broinstitut-veerktgjet og Virksomhedssalg, har ejere af ejerskabsinstrumenter, kreditorer og andre
tredjeparter, hvis aktiver, rettigheder eller forpligtelser ikke overfgres, ikke rettigheder til eller i tilknytning til
de overfgrte aktiver, rettigheder eller forpligtelser. De falder derfor under princippet i § 49, og daekkes af
afviklingsformuen efter § 56, i Afviklings- og Restruktureringsloven.

Bail-in: Dette vaerktgj i § 24, i Afviklings- og Restruktureringsloven, kan Finansiel Stabilitet anvende til
tabsabsorbering og til at rekapitalisere en virksomhed eller enhed under afvikling eller til at konvertere til
egenkapital eller nedskrive forpligtelser, der overfgres i medfgr af §§ 19, 21 og 23, jf. ovenfor. Bail-in kan dog
alene anvendes til rekapitalisering, nar det med rimelighed kan forventes, at dette ud over at opfylde de relevante
afviklingsmal vil fere til en restrukturering af den pageeldende virksomhed eller enhed med henblik pa
levedygtighed pa leengere sigt. Herudover er rekapitalisering underlagt pligt til at udarbejde og gennemfgre en
restruktureringsplan, jf. § 28, i Afviklings- og Restruktureringsloven. Desuden bemaerkes, at bail-in ikke kan
anvendes ved restrukturering og afvikling af et realkreditinstitut.

Efter § 25, i Afviklings- og Restruktureringsloven, kan bail-in anvendes péa alle den pageseldende virksomheds
eller enheds ikke-efterstillede forpligtelser samt efterstillede gaeldsforpligtelser, der ikke er nedskrevet eller
konverteret i medfgr af §§ 17 og 18, og skal ske i overensstemmelse med konkursordenen, jf. denne lovs § 13 og
konkurslovens kapitel 10, medmindre de specifikt opregnede undtagelser i bestemmelsens stk. 3 og 4 finder
anvendelse. Det bemaerkes, at henvisningen til §§ 17 og 18 medfgrer, at i tilfaelde, hvor betingelserne for afvikling
i § 4 er opfyldt, sd& skal Finansiel Stabilitet foretage nedskrivning eller konvertering af relevante
kapitalinstrumenter efter proceduren i §§ 17 og 18, som ovenfor beskrevet.
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Nar Finansiel Stabilitet nedskriver eller konverterer relevante kapitalinstrumenter efter §§ 17 og 18, i Afviklings- og
Restruktureringsloven, eller anvender bail-in efter §§ 24-28, i Afviklings- og Restruktureringsloven, skal en eller begge
af felgende foranstaltninger iveerksaettes i forhold til ejerne af ejerskabsinstrumenter:

1) Eksisterende ejerskabsinstrumenter mortificeres eller overfgres til kreditorerne, der er omfattet af
konverteringen af relevante kapitalinstrumenter, jf. §§ 17 og 18, i Afviklings- og Restruktureringsloven, eller bail-
in, jf. §§ 24-28, i Afviklings- og Restruktureringsloven.

2] Under forudsaetning af at virksomheden eller enheden under afvikling ifglge veerdiansaettelsen foretaget i
overensstemmelse med kapitel 3, i Afviklings- og Restruktureringsloven, har en positiv nettoveerdi, udvandes
eksisterende ejere af ejerskabsinstrumenter som fglge af konverteringen til ejerskabsinstrumenter. Denne
konvertering skal ske til en konverteringssats, der vaesentligt udvander eksisterende beholdninger af
ejerskabsinstrumenter, jf. § 45, i Afviklings- og Restruktureringsloven.

Sluttelig skal kort naevnes reglerne i Lov om finansiel virksomhed om tidlig indgriben og nedskrivningsegnede passiver,
idet de supplerer Afviklings- og Restruktureringsloven. Disse blev indfgrt ved lov nr. 334 af 31. marts 2015 i Lov om
finansiel virksomhed, og gaelder blandt andet for pengeinstitutter.

11.9.1 Reglerne for tidlig indgriben

Af reglerne om for tidlig indgriben i Lov om finansiel virksomhed fremgar, at safremt et pengeinstitut har overtradt, eller
det er overvejende sandsynligt, at et pengeinstitut, som fglge af en betydelig eller hastig forveerring af virksomhedens
finansielle situation i naer fremtid vil overtraede kravene fastsat i denne lov, regler udstedt i medfgr af loven, eller den i
bestemmelsen opregnede relevante EU-lovgivning, kan Finanstilsynet pabyde virksomheden at foretage en eller flere af
tiltagene naevnt nedenfor inden for en af Finanstilsynet fastsat frist.

Herefter kan Finanstilsynet pabyde virksomheden at 1] iveerksatte eller opdatere sin genopretningsplan, som er
udarbejdet i overensstemmelse med §§ 71 a og 71 b, i Lov om finansiel virksomhed, 2] udarbejde og indsende en
handlingsplan til Finanstilsynet, 3) indkalde virksomhedens gverste myndighed, 4) et eller flere medlemmer af bestyrelse
eller direktion skal nedlaegge deres hverv, jf. § 64, i Lov om finansiel virksomhed, 5) udarbejde og indsende en plan for
forhandlinger om omstrukturering af virksomhedens geld, 6) @ndre sin forretningsstrategi, 7) andre sin retlige eller
operationelle struktur og 8) kontakte potentielle kabere med henblik pa at forberede en afvikling af virksomheden.

Safremt de nzevnte pdbud ikke vurderes tilstreekkelige, kan Finanstilsynet pabyde et eller flere medlemmer af det
pageeldende instituts bestyrelse eller direktion at nedleegge hvervet, og indsatte en eller flere uvildige midlertidige
administratorer.

Endelig kan det komme pé& tale, at Finanstilsynet uden ugrundet ophold skal nedskrive eller konvertere relevante
kapitalinstrumenter i et pengeinstitut, til egentlige kernekapitalinstrumenter, hvis Finanstilsynet konstaterer, at
pengeinstituttet, ikke vil vaere levedygtigt, medmindre befgjelsen anvendes. Denne procedure fordrer samarbejde og
hering mellem Finanstilsynet og Finansiel Stabilitet. | sidste ende vil det pdgeeldende institut overga til behandling efter
Afviklings- og Restruktureringsloven, i fald tidlig indgriben ikke kan redde det, forudsat betingelserne herfor er opfyldt.

11.9.2 Reglerne om nedskrivningsegnede passiver

Af reglerne om nedskrivningsegnede passiver i Lov om finansiel virksomhed fremgar, at Finanstilsynet efter hgring af
Finansiel Stabilitet fastsaetter krav til stgrrelsen af nedskrivningsegnede passiver for bl.a. pengeinstitutter (det sakaldte
MREL-krav - minimum requirement for eligible liabilities). Kravet fastsattes som en procentdel af de samlede passiver,
og skal sikre, at der er tilstraekkeligt med passiver i pagaeldende institut, som kan anvendes til absorbering af tab og
eventuel rekapitalisering. Kravet fastseettes individuelt for de enkelte dattervirksomheder i en koncern, og for
modervirksomheder, der er underlagt konsolideret tilsyn, skal kravet opfyldes pa konsolideret niveau.
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Nedskrivningsegnede passiver bestar af Kapitalgrundlaget og nedskrivningsegnede forpligtelser, som opfylder falgende
betingelser:

Forpligtelsen har en restlgbetid pa mindst 1 ar, og hidrgrer ikke fra et derivat.
2. Geldsinstrumentet er udstedt og fuldt indbetalt med midler, der ikke direkte eller indirekte er finansieret af
pagealdende pengeinstitut

3. Forpligtelsen er ikke en forpligtelse over for pdgzeldende pengeinstitut selv, og pageeldende pengeinstitut har
ikke stillet sikkerhed eller garanti herfor.

4. Forpligtelsen hidrgrer ikke fra indskud, som er foranstillet de simple kreditorer i konkursordenen, jf. § 13, i
Afviklings- og Restruktureringsloven og kapitel 10 i Konkursloven (Bekendtggrelse af lov nr. 11 af 1. juni 2014,
om konkursloven).

Med "Kapitalgrundlaget” menes der summen af Kernekapital og Supplerende Kapital, jf. artikel 4, nr. 118, i CRR. Kravet
har saledes ikke indvirkning pa pagaeldende instituts kapitalkrav, dets eget opgjorte Solvensbehov eller geeldende buffere,
jf. del I, afsnit 11.7.1 "Kapitalkrav - Kapitalkravsforordningen (CRR])"” og del I, afsnit 11.7.2 "Buffere”, da den kapital, som
anvendes til opfyldelse af disse krav, indregnes ved opggrelsen af kravet om nedskrivningsegnede passiver. De
nedskrivningsegnede forpligtelser, der ikke kan anses som Kernekapital eller Supplerende Kapital, skal i stedet opfylde
kravene ovenfor under 1-4, for at anses som nedskrivningsegnede.

Reglerne vil blive suppleret af en bekendtggrelse indeholdende de naermere kriterier for fastsaettelse af kravet.
Udstedelse af bekendtggrelsen afventer en bindende teknisk standard fra Den Europaeiske Banktilsynsmyndighed.

11.10 DEN FZALLES AFVIKLINGSFOND

Europa-Parlaments og Radets forordning (EU] nr. 806 af 15. juli 2014 omhandler ensartede regler og en ensartet
procedure for afvikling af kreditinstitutter og visse investeringsselskaber inden for rammerne af en feelles
afviklingsmekanisme og en feelles afviklingsfond.

Den feelles afviklingsfond (EU's Single Resolution Fund) skal opbygges over 8 &r, og dens disponible finansielle midler skal
svare til mindst 1 % af de dakkede indskud i alle de kreditinstitutter, der er meddelt tilladelse i alle de deltagende
medlemsstater. Overordnet angiver forordningen, at bankerne som udgangspunkt skal betale bidrag til den feelles
afviklingsfond arligt, men at ekstraordinare bidrag ogsa kan opkraves under nermere opregnede forudsaetninger.

Det er meningen med den fzlles afviklingsfond, at den for de deltagende lande skal traede i stedet for de nationale
krisehandteringsfonde (I Danmark, Garantiformuen), som alle EU-lande har etableret ifglge BRRD-direktivet (i Danmark
implementeret i Afviklings- og Restruktureringsloven).

De "deltagende lande”, er de EU-lande, som er medlem af Bankunionen, og som har underskrevet aftalen om den fzelles
afviklingsfond. Danmark har underskrevet denne aftale, men er ikke medlem af Bankunionen. Danmarks underskrivelse
er dog tilknyttet en erklaering, som angiver, at en efterfglgende dansk godkendelse af aftalen vil veere betinget af, at
Danmark overhovedet vaelger at g& med i Bankunionen. Hvis Danmark i fremtiden bliver medlem af Bankunionen, vil
@stjydsk Bank komme til at bidrage til den fzelles afviklingsfond (EU's Single Resolution Fund).

11.11 VEJLEDNING oM TILSTRAEKKELIGT KAPITALGRUNDLAG 0G SOLVENSBEHOV FOR
KREDITINSTITUTTER

Finanstilsynet har offentliggjort et udkast til en revision af den nuvaerende Vejledning nr. 9026 af 19. januar 2015 om

tilstraekkeligt kapitalgrundlag og solvensbehov for kreditinstitutter.

Udkastet til en revideret Vejledning om tilstraekkeligt kapitalgrundlag og solvensbehov for kreditinstitutter medfgrer en
raekke @ndringer til den nuvaerende vejledning. De vaesentligste eendringer er et nyt kapitel med preaecisering af reglerne
om solvenstilleeg for kapitalinstrumenter, der inden for det kommende &ar ikke lengere kan medregnes i
Kapitalgrundlaget. Efter udkastet skal der beregnes tilleeg til solvensbehovet, hvis der vurderes at vaere risiko for, at det
pageaeldende instituts overdaekning vil falde som falge af, at instituttet ikke har mulighed for at erstatte med anden kapital.
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Udkastet til en revideret Vejledning om tilstraekkeligt kapitalgrundlag og solvensbehov for kreditinstitutter blev sendt i
hgring den 15. september 2015, og hgringsfristen udlgb den 6. oktober 2015.

11.12 BEKENDTG@ORELSE OM KAPITAL TIL OPFYLDELSE AF DET INDIVIDUELLE SOLVENSTILLAG FOR
PENGEINSTITUTTER OG REALKREDITINSTITUTTER

Finanstilsynet har offentliggjort et udkast til bekendtggrelse om kapital til opfyldelse af det individuelle solvenstilleeg for

pengeinstitutter og realkreditinstitutter. Udkastet blev sendt i hgring den 30. oktober 2015, og hgringsfristen udlgber den

27. november 2015.

Bekendtggrelsen er ny og udmgnter bemyndigelse i § 124, stk. 8, i forslag til lov om finansiel virksomhed L37 som fremsat
i Folketinget den 30. oktober 2015. Bekendtggrelsen indeholder naermere regler om fordelingen og kvaliteten af den
kapital, som kan anvendes til opfyldelse af det individuelle solvenstilleeg. Herudover indeholder bekendtggrelsen en
overgangsordning, hvorefter institutter der inden den 31. december 2015 har udstedt anden regulatorisk kapital med hgj
trigger, i seks ar efter bekendtggrelsens ikrafttreedelse far mulighed for fortsat at anvende denne kapital til deekning af
det individuelle solvenstillaeg.
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12 TRENDOPLYSNINGER

Nedenstaende trendoplysninger skal leeses i sammenhang med afsnittet “Risikofaktorer”.

@stjydsk Bank er pavirket af makrogkonomiske samt markedsmaessige faktorer. Der har i de senere ar vaeret en aftagende
efterspgrgsel pa udlan fra bade erhvervs- og privatkunder.

Som fglge af en skaerpet konkurrencesituation pa udldnsomradet har @stjydsk Bank konstateret et pres pa
udlansrentesatserne pa sunde eksponeringer, hvilket i fremtiden kan presse Bankens indtjening. Banken vil sgge at
optimere indtjeningen via det eksisterende filialnet og distributionskanaler suppleret af de teknologiske lgsninger, som
kunderne kan tilbydes, herunder f.eks. Netbank Privat, Netbank Erhverv, MobilBank og Swipp.

Det lave renteniveau har medfgrt en gget interesse for konvertering af realkreditlén, hvilket har pavirket indtjeningen hos
danske pengeinstitutter positivt. Det er dog Ledelsens vurdering, at konverteringsaktiviteten er aftagende.

Herudover medfgrer det lave renteniveau pres pa rentemarginalen som fglge af de lave indlansrentesatser og begraensede
muligheder for reduktion heraf pd en rakke af Bankens indlan. Endvidere pavirker det lave renteniveau afkastet af
Bankens overskudslikviditet negativt.

@stjydsk Bank er desuden pavirket af en raekke regulatoriske forhold, herunder ggede krav til likviditet kapital. For en
gennemgang heraf, henvises der til del |, afsnit 11 "Regulatoriske forhold”.

For beskrivelse af markedet @stjydsk Bank opererer pd henvises til del |, afsnit 6.19 “"Markedsbeskrivelse og
konkurrencesituation”.
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13 RESULTATFORVENTNINGER

13.1 LEDELSENS ERKLARING VEDRPRENDE RESULTATFORVENTNINGER FOR @STJYDSK BANK FOR 2015

Ledelsens resultatforventninger til 2015 er praesenteret nedenfor i del I, afsnit 13.3 "Resultatforventninger for 2015".

Vi har udarbejdet og preesenteret resultatforventninger for regnskabsaret 2015 inklusive de vaesentligste forudsatninger
under del [, afsnit 13.3.2 "Metodik og forudsaetninger”. Resultatforventninger er udarbejdet efter samme
regnskabspraksis som arsregnskabet for 2014, som er indarbejdet i dette Prospekt ved henvisning.

De fremadrettet konsoliderede finansielle oplysninger for regnskabsaret 2015 er udarbejdet med henblik pad dette
Prospekt. Resultatforventninger for regnskabsaret 2015 er baseret pd en rakke faktorer, herunder visse skgn og
forudsaetninger. De vaesentlige forudsatninger, der er lagt til grund for de fremadrettede finansielle oplysninger for
regnskabsaret 2015, er beskrevet under del I, afsnit 13.3.2 "Metodik og forudsatninger”.

De faktiske resultater vil sandsynligvis afvige fra resultatforventninger for regnskabsaret 2015, idet forventede
begivenheder ofte ikke indtraeeder som forventet, og afvigelserne kan vaere vaesentlige. De fremadrettede finansielle
oplysninger for regnskabsaret 2015 i dette afsnit bgr laeses i sammenhang med afsnittet "Risikofaktorer”.

Mariager, den 18. november 2015.

@stjydsk Bank A/S.

Bestyrelsen

Poul Iver Damgaard, fhv. Bankdirektgr Jens Rasmussen, Direktgr
Bestyrelsesformand Naestformand

Bernt Steenstrup Clausen, Senior Legal Counsel Knud Timm-Andersen, Civilskonom
Anni Frederiksen Mols, Afdelingsdirektgr Henning Rose, Afdelingsdirektgr
Medarbejderrepraesentant Medarbejderreprasentant
Direktionen

Max Hovedskov
Bankdirektgr
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13.2 ERKLARING OM LEDELSENS RESULTATFORVENTNINGER FOR 2015 FOR @STJYDSK BANK A/S
AFGIVET AF UAFHZANGIG REVISOR

Til leseren af dette prospekt
Vi har undersggt resultatforventningerne for @stjydsk Bank A/S for perioden 1. januar - 31. december 2015, som er
medtaget i del |, afsnit 13.3.3 "Resultatforventningerne for 2015” i dette prospekt.

Erkleeringen er alene udarbejdet til brug for Aktionzerer og potentielle investorer med henblik pd tegning af aktier i
Banken.

Ledelsens ansvar

Bankens ledelse har ansvaret for at udarbejde resultatforventningerne pa grundlag af de vaesentlige forudsetninger, som
er oplyst i del I, afsnit 13.3.2 "Metodik og forudsaetninger”, og i overensstemmelse med den for Banken gaeldende
regnskabspraksis, som fremgar af note 1 til arsrapporten for 2014, der er indarbejdet i dette Prospekt ved henvisning, jf.
del I, afsnit 20.1. "Historiske regnskabsoplysninger for @stjydsk Bank".

Ledelsen har endvidere ansvaret for de forudsaetninger, som resultatforventningerne er baseret pa.

Det udfgrte arbejde

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om resultatforventningerne pa grundlag af vores undersggelser. Vi har udfgrt
vores arbejde i overensstemmelse med den internationale standard om andre erklaeringsopgaver med sikkerhed og
yderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning med henblik pd at opnd hgj grad af sikkerhed for, om
resultatforventningerne i al vaesentlighed er udarbejdet pé grundlag af de oplyste forudsatninger og i overensstemmelse
med den for Banken gaeldende regnskabspraksis. Som led i vores arbejde har vi efterprgvet, om resultatforventningen er
udarbejdet pd grundlag af de oplyste forudseetninger og den for Banken geldende regnskabspraksis, herunder
kontrolleret den indre talmaessige sammenhang i resultatforventningerne.

Det er vores opfattelse, at de udfgrte undersggelser giver et tilstraekkeligt grundlag for vores konklusion.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at resultatforventningerne for perioden 1. januar - 31. december 2015 i al vaesentlighed er
udarbejdet pa grundlag af de i Prospektets del |, afsnit 13.3.2 "Metodik og forudsaetninger” oplyste forudsetninger og i
overensstemmelse med den for Banken gzeldende regnskabspraksis.

De faktiske resultater vil sandsynligvis afvige fra de i resultatforventningerne angivne, idet forudsatte begivenheder ofte
ikke indtraeder som forventet. Disse afvigelser kan vaere vaesentlige. Vores arbejde har ikke omfattet en vurdering af, om
de anvendte forudsaetninger er velbegrundede, eller om resultatforventningerne kan realiseres, og vi udtrykker derfor
ingen konklusion herom.

Silkeborg, den 18. november 2015
Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Hans Traerup

statsautoriseret revisor
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13.3 RESULTATFORVENTNINGERNE FOR 2015

13.3.1 Indledning til resultatforventninger

Bankens forventninger til fremtiden er udarbejdet pd grundlag af @stjydsk Banks regnskabspraksis, Lov om finansiel
virksomhed samt yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for bgrsnoterede finansielle selskaber jf. note 1 i
arsrapporten for 2014. Bankens forventninger er i sagens natur baseret pa en raekke forudsatninger og skgn, som selvom
de er praesenteret med specifikke tal, og Ledelsen anser dem for rimelige, er forbundet med vaesentlig forretningsmaessig,
driftsmaessig og gkonomisk usikkerhed, hvoraf en vaesentlig del er uden for Bankens kontrol.

De vaesentligste af forudsaetningerne for forventninger til 2015 er beskrevet i fglgende del I, afsnit 13.3.2 "Metodik og
forudsaetninger”, og forventningerne for 2015 i dette afsnit bgr laeses i sammenhaeng med afsnittet "Risikofaktorer”.

13.3.2 Metodik og forudsaetninger

Forventningerne til 2015 er udarbejdet i overensstemmelse med Bankens budgetprocedurer. Forventninger er baseret pa
realiseret resultat for perioden 1. januar 2015 til 30. september 2015 og forventninger til resultat for perioden 1. oktober
2015 til 31. december 2015. Som fglge heraf er beskrivelsen af anvendte forudseetninger mv. i de kommende afsnit
udelukkende fokuseret mod forventninger til resultatet for 4. kvartal 2015.

Forventninger til resultat for 2016 fremsaettes i overensstemmelse med Bankens normale budgetprocedureriforbindelse
med Bankens offentligggrelse af drsrapporten for 2015.

Forudsatninger uden for Bankens indflydelse

Visse af de forudseetninger, usikkerheder og mulige haendelser, der vedrgrer resultatforventningerne, ligger uden for
Bankens indflydelse, herunder de der vedrgrer aendringer i makrogkonomiske, politiske, samfundsgkonomiske,
lovgivningsmaessige, skattemaessige eller markedsmaessige forhold, valutakursudsving samt handlinger fra kunders,
konkurrenters eller investorers side.

Forudsztninger hvor Banken i stgrre eller mindre grad har indflydelse

Banken har i stgrre eller mindre grad indflydelse pa visse andre forudsaetninger, usikkerheder og mulige haendelser. Det
er Ledelsens vurdering, at Banken alene har indflydelse pa folgende af nedenstaende forudseetninger: "Renteindtaegter
og udgifter” - bortset fra markedets generelle renteniveau samt afkastet pd obligationsbeholdningen,
"Nettogebyrindtaegter”, “"Personale og administrationsudgifter samt andre driftsudgifter” - bortset fra udgifter til
Bankpakker samt Garantiformuen, "Balance” - bortset fra afkast pa investeringer i obligationer og “Investeringer”.

Udbuddet pavirker ikke Bankens forventninger til resultatet for 2015, idet det fgrst far reel indvirkning pa Bankens forhold
i 2016.

Banken har ved udarbejdelsen af forventningerne derudover foretaget en raekke antagelser, hvoraf de vaesentligste
fremgar nedenfor.

Konjunkturer og markedsrenter
Ledelsen vurderer, at der fortsat er nogen usikkerhed omkring konjunkturudviklingen i samfundet. Ved udarbejdelsen af
forventningerne til 2015 er det forudsat at konjunkturerne vil vaere uandrede i resten af 2015.

Det er saledes antaget at det markedsmaessige renteniveau vil veere usendret i resten af 2015.

Renteindtaegter og udgifter
Der forventes svagt faldende renteindtaegter fra Bankens udlan i 4. kvartal 2015 i forhold til foregdende kvartaler i 2015
som fglge af svagt faldende udladnsportefglje og forventning om uaendret renteniveau.

Dette modsvares af, at Banken forventer reduktion i omfang af renteudgifter vedrgrende efterstillede kapitalindskud.

Banken forventer svagt faldende udgifter til Bankens indlan i 4. kvartal 2015 i forhold til de i 2015 foregdende kvartaler,
baseret pa et uendret omfang af indldn men en svagt faldende gennemsnitlig indlansrente.
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Samlet set forventes Bankens netto renteindteegter for 4. kvartal 2015, i al veesentlighed, at vaere pa niveau med
foregdende kvartalers realiserede netto renteindtagter.

Nettogebyrindtagter
Nettogebyrindtaegter forventes samlet set for 4. kvartal 2015 at vaere pa niveau med de i 2015 foregdende kvartalers
realiserede nettogebyrindtaegter.

Personale- og administrationsudgifter samt andre driftsudgifter

Personaleomkostningerne for 4. kvartal 2015 forventes at ligge pa et lidt lavere niveau end i de foregdende kvartaler i
2015. Gennem 2015 er antallet af medarbejdere reduceret, blandt andet som fglge af fratraedelser, pensioneringer mv.
igennem aret.

| lighed med tidligere ar, forventes Bankens administrationsomkostninger at ligge pa et lidt hgjere niveau i 4. kvartal 2015
sammenholdt med foregdende kvartaler i 2015.

Bidrag til sektorlgsninger i pengeinstitutsektoren indregnes under andre driftsudgifter. Forventning til udgiften er, at den
er pa niveau med foregdende kvartaler i 2015. Banken vil fremadrettet fa en lettelse i betaling som fglge af frasolgte filialer
primo 2015, men denne lettelse er ikke indtradt endnu og vil ikke indtraede i 4. kvartal 2015.

Kursreguleringer
Bankens udmeldinger omkring resultatforventninger er angivet som resultat fgr kursreguleringer og nedskrivninger, som
folge af den vaesentlige usikkerhed der er forbundet med at skanne pd kursreguleringerne.

Nedskrivninger
Nedskrivninger pa udlén er meget konjunkturfglsomme og behaftet med usikkerhed. Bankens udmeldinger omkring
resultatforventninger er angivet som resultat fgr kursreguleringer og nedskrivninger.

Balance

| 4. kvartal 2015 forventer Banken et fortsat svagt faldende udldn som en konsekvens af, at Banken er under genopretning
og derfor ikke i vaesentligt omfang optager ny-udlan kombineret med Bankens igangvaerende og fortsatte proces med
gennemgang og oprydning i den eksisterende udlansportefglje. Banken forventer uaendret niveau for garantistillelser.

Banken forventer ligeledes et usendret niveau for indlan.

Investeringer
Banken forventer ikke at foretage vaesentlige investeringer i 4. kvartal 2015.

13.3.3 Resultatforventninger for 2015
@stjydsk Bank udmelder alene resultatforventninger til indtjening for kursreguleringer og nedskrivninger.

Banken forventer for 2015, som meddelt i forbindelse med offentligggrelsen af kvartalsrapporten for 1.-3. kvartal 2015, at
opna et samlet resultat fgr kursreguleringer og nedskrivninger i niveauet 110-115 mio. kr. inklusive andre driftsindtaegter
pa 73 mio. kr., som kan henfgres til gevinst ved frasalg af 2 filialer primo 2015. | forhold til Bankens tidligere forventninger
for 2015, udmeldt i forbindelse med offentligggrelsen af Bankens halvarsrapporten for 1. halvar 2015 er der tale om en
reduktion af det udmeldte spaend med 5-10 mio. kr.

Bankens finansielle og driftsmassige resultater er pavirket af forskellige faktorer. Der henvises til afsnittet
"Risikofaktorer” for en gennemgang af visse af de faktorer, der kan f& negativ indflydelse p& Bankens driftsmaessige og
finansielle resultater og som saledes bgr laeses i sammenhang med resultatforventningerne for Bankens indtjening for
kursreguleringer og nedskrivninger.
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14 BESTYRELSE, DIREKTION OG TILSYNSORGANER SAMT NOGLEMEDARBEJDERE

14.1 BESTYRELSEN
Generalforsamlingen vaelger medlemmerne til Bankens repraesentantskab og Bankens bestyrelse.

Bestyrelsen sammensaettes i overensstemmelse med de til enhver tid geeldende regler herfor.

@stjydsk Banks bestyrelse skal ifglge Bankens nuveerende vedtaegter bestd af fire medlemmer. Herudover har
medarbejderne ret til at vaelge medarbejderrepraesentanter i henhold til Selskabslovens regler herom. | gjeblikket bestar
Bestyrelsen af seks medlemmer, hvoraf fire medlemmer er valgt af repraesentantskabet, og to medlemmer er valgt af
medarbejderne.

Ifglge vedtaegterne konstituerer Bestyrelsen sig selv med formand og naestformand.
Bestyrelsens medlemmer vaelges for tiden indtil naeste ordinzre generalforsamling. Genvalg kan finde sted.

Hvervet som medlem af Bestyrelsen kan ikke forenes med stillingen som direktgr i Banken eller dennes datterselskaber
eller med deltagelse i ledelsen eller repraesentantskaber i andre finansielle virksomheder, der efter Bestyrelsens
vurdering direkte eller indirekte driver en, med Banken, konkurrerende virksomhed.

Folgende afsnit beskriver @stjydsk Banks Bestyrelse, Direktion og Ngglemedarbejdere.

Bestyrelsen i @stjydsk Bank er sammensat saledes:

Sammenszatning af bestyrelsen i @stjydsk Bank

Navn Medlem af bestyrelsen for @stjydsk Bank siden ~ Position Valgperiode udlgber
Poul Iver Damgaard 2015 Formand 2019*
Jens Rasmussen 2013  Naestformand 2019*
Knud Timm-Andersen 2009 Medlem 2018*
Bernt Steenstrup Clausen 2013  Medlem 2016
Henning Rose 2008 Medarbejderrepraesentant 2016
Anni Frederiksen Mols 2012  Medarbejderrepraesentant 2016

*) Pa Bankens ekstraordinare generalforsamling den 12. oktober 2015 blev det vedtaget, at Bestyrelsesmedlemmer fremover vil blive valgt for tiden indtil
naeste ordinaere generalforsamling. Poul Iver Damgaard, Jens Rasmussen og Knud Timm-Andersen har tilkendegivet, at de gnsker, at deres valgperiode
tilpasses de nye vedteegter. Derfor tilkendegav de pa generalforsamlingen den 12. oktober 2015, at de fratraeder som Bestyrelsesmedlemmer, safremt de
ikke bliver genvalgt pa alle kommende ordinzere generalforsamlinger, ogsa selvom deres valgperiode pa tidspunktet for den ordinaere generalforsamling
endnu ikke er udlgbet.

Poul lver Damgaard (fodt1948), formand

Poul Iver Damgaard har i perioden 1993-2013 veeret ansat i Sparekassen Himmerland A/S og var i perioden 2011-2013
administrerende direktgr. Fra 2014 blev Poul Iver Damgaard bankdirektgr i Jutlander Bank A/S efter fusionen mellem
Sparekassen Himmerland A/S og Sparekassen Hobro men gik pa pension i efterdret 2014. Poul lver Damgaard blev i 2015
valgt til bestyrelsen i @stjydsk Bank, hvor han er formand for Bestyrelsen og formand for Bankens Nominerings- og
Aflgnningsudvalg. Poul Iver Damgaard har en finansuddannelse og har gennemfgrt merkonom i finansiering og
ejendomshandel.
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@vrige ledelsesposter inden for de seneste 5 ar:

Bestyrelsesposter

Forvaltningsselskabet af 25. oktober 1978
Anpartsselskabet af 1/1 1989

Anpartsselskabet af 30.09.2008

Pstjydsk Ejendomsadministration A/S
Jutlander Bank A/S

Finansieringsselskabet Himmerland A/S
Midtfjord Erhvervsejendomme ApS

Hirlap Finans ApS (oplgst efter frivillig likvidation)
Midtfjord Erhverv Il ApS (oplgst efter erkleering)
HN Invest Tyskland 1 A/S

HN Invest Tyskland 1 A/S

VisitVestHimmerland (CVR nr. 37064203)

Titel

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Direkter

Direktgr

Direktgr
Bestyrelsesmedlem
Direktgr
Bestyrelsesformand
Direktgr
Naestformand

Indtradt

2015
2015
2015
2015
2011
2001
2011
2008
2011
2013
2015
2015

Udtradt

2015

2014
2012
2012
2013
2014
2015

Jens Rasmussen (fadt 1975), naestformand

Jens Rasmussen har tidligere arbejdet som selvstaendig konsulent og er i dag ejer af og administrerende direktgr for
EnergyTech Industries A/S og Eurowind Energy A/S. Jens Rasmussen er per Prospektdatoen naestformand i Bankens
bestyrelse og medlem af Bankens Revisions- og Risikoudvalg samt Nominerings- og Aflgnningsudvalg. Jens Rasmussen

er uddannet elektriker og har efterfglgende suppleret med en raekke lederkurser og seminarer.

@vrige ledelsesposter inden for de seneste 5 ar:

Direktionsposter Titel Indtradt Udtradt
Eurowind Romania ApS Direktor 2012
Kongsdalparken A/S Direktgr 2012
Konfusionsselskabet ApS Direkter 2013
K/S Asendorfer Kippe Direktgr 2006
Eurowind Trade A/S Direkter 2011
K/S Mariagervej 58 Direkter 2008
Energytech Industries A/S Direktgr 2001
Eurowind Komplementar ApS Direkter 2006
Eurowind Komplementar DK ApS Direkter 2010
Eurowind Energy A/S Direkter 2009
Energytech Power ApS Direkter 2004
Jens Rasmussen Hobro Holding ApS Direkter 2004
Legnborggard ApS Direktgr 2009
Vindpark Rogozno A/S Direkter 2011
Eurowind Project A/S Direkter 2009
K/S Ganzer Direktgr 2006
K/S Eisenach | Direkter 2008
Eurowind Energy Solutions A/S (udtradt efter selskab oplgst ved fusion) Direkter 2008
Ejendomsselskabet Amerika ApS Direktgr 2012
Vindpark DK ApS Direkter 2013 2011
Ganzer Komplementar ApS (udtradt efter oplgsning v. erklaering if. SEL §216) Direktor 2006
EMR Vindpark Dgstrup A/S Direktgr 2011
Vindpark DE ApS Direkter 2012
Vindpark Keblowo ApS Direktor 2011 2015
Eurowind Deutschland GmbH Direkter 2013
Eurowind Energy GmbH Direktar 2012
K/S Deister | Direkter 2014 2013
Eurowind Asset Management ApS Direkter 2014 2012
Bestyrelsesposter Titel Indtradt Udtradt
Kongsdalparken A/S Bestyrelsesmedlem 2012
Anpartsselskabet af 30.09.2008 Bestyrelsesmedlem 2013 2015
Forvaltningsselskabet af 25. oktober 1978 ApS Bestyrelsesmedlem 2013
EMR Vindpark Hejring A/S Bestyrelsesmedlem 2013 2013
Karsko Group A/S Bestyrelsesmedlem 2007
K/S Niederdorffelden (udtradt efter selskab oplgst ved konfusion) Bestyrelsesformand 2007 2013
Pstjydsk Ejendomsadministration A/S Bestyrelsesmedlem 2013
K/S Ganzer Bestyrelsesformand 2008
K/S Vindpark Hejring Infrastruktur Bestyrelsesmedlem 2011 2013
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K/S Vindpark Aalestrup Ewe Bestyrelsesmedlem 2010 2011
Ove Rasmussen Ejendomme A/S Bestyrelsesmedlem 2000
Energytech Industries A/S Bestyrelsesmedlem 2001
K/S Achim Bestyrelsesmedlem 2009 2010
K/S Vindpark Hald Laug (udtradt efter selskab oplgst ved konfusion) Bestyrelsesmedlem 2010 2013
Frandsbjerg Energy A/S Bestyrelsesmedlem 2007
Eurowind Energy A/S Bestyrelsesmedlem 2009
K/S Schulenburg Bestyrelsesformand 2007
Eurowind Trade A/S Bestyrelsesmedlem 2008
K/S Eisenach Il Bestyrelsesformand 2007
K/S Asendorfer Kippe Bestyrelsesmedlem 2006
K/S Arneburg (udtradt efter selskab oplgst ved konfusion) Bestyrelsesformand 2007 2013
Lenborggard ApS Bestyrelsesmedlem 2009
K/S Vindpark Hejring Laug (udtradt efter selskab oplest ved betalingserkleering) ~ Bestyrelsesmedlem 2011 2011
Vindpark Rogozno A/S Bestyrelsesformand 2011
K/S Vindpark Hald Infrastruktur (udtradt efter selskab oplgst ved konfusion) Bestyrelsesmedlem 2010 2013
K/S Deister | Bestyrelsesformand 2008
Anpartsselskabet af 1/1 1989 Bestyrelsesmedlem 2013
K/S Vindpark Hald Ewe (udtradt efter selskab oplgst ved konfusion) Bestyrelsesmedlem 2010 2013
Eurowind Project A/S Bestyrelsesmedlem 2009
Eurowind Energy Solutions A/S (udtradt efter selskab oplgst ved fusion) Bestyrelsesmedlem 2008 2015
K/S Vindpark Dgstrup Ewe (udtradt efter selskab oplgst ved konfusion) Bestyrelsesmedlem 201 2013
Hotel Amerika A/S Bestyrelsesformand 2012
K/S Schwanebeck Bestyrelsesmedlem 2012
K/S Vindpark Aalestrup Laug Bestyrelsesmedlem 2010 2011
K/S Vindpark @ster Barsting Laug Bestyrelsesmedlem 2012
Frandsbjerg Invest A/S Bestyrelsesmedlem 2006
K/S Vindpark Hejring Ewe (udtrédt efter selskab oplgst ved konfusion) Bestyrelsesmedlem 2011 2013
K/S Westerberg Il Bestyrelsesmedlem 2012
EMR Vindpark Dgstrup A/S Bestyrelsesmedlem 2011 2012
K/S Vindpark Aalestrup Infrastruktur Bestyrelsesmedlem 2010 2011
K/S Vindpark Dgstrup Infrastruktur Bestyrelsesmedlem 2011 2012
K/S Wellen Bestyrelsesmedlem 2012 2012
K/S Hakenstedt IV Bestyrelsesformand 2007 2012
Eurowind Polska Ill sp. z 0.0. Bestyrelsesmedlem 2011
Eurowind Polska IV sp. z 0.0. Bestyrelsesmedlem 2011
Eurowind Polska V sp. z 0.0. Bestyrelsesmedlem 2011
Eurowind Polska VI sp. z 0.0. Bestyrelsesmedlem 2011
Eurowind Polska VIl sp. z 0.0. Bestyrelsesmedlem 2011
Eurowind Polska VIl sp. z 0.0. Bestyrelsesmedlem 2011
Eurowind Polska IX sp.z 0.0. Bestyrelsesmedlem 2011
Eurowind Polska X sp. z 0.0. Bestyrelsesmedlem 2011
Stargardwind Lubiatowo sp. z 0.0. Bestyrelsesmedlem 2012
Stargardwind sp. z 0.0. Bestyrelsesmedlem 2008
Alpha Wind Polska sp. z 0.0. Bestyrelsesmedlem 2011
Alpha Wind Polska Projekt 4 sp. z 0.0. Bestyrelsesformand 2012
Alpha Wind Polska Projekt é sp. z 0.0. Bestyrelsesformand 2012
K/S Vindpark Dgstrup Vest EWE Bestyrelsesmedlem 2015
K/S JS-Eurowind Bestyrelsesformand 2015
K/S Floor Windpower Bestyrelsesmedlem 2012 2014
Eurowind Polska | Sp. z.0.0. Bestyrelsesmedlem 2010
Eurowind Polska Il Sp. z.0.0. Bestyrelsesmedlem 2010
NW-Polska Sp. z.0.0. Bestyrelsesmedlem 2010
E&W Sp. z.0.0. Bestyrelsesmedlem 2015
AWRR SUN 115 SRL Bestyrelsesmedlem 2012
EWE Halchiu Solar SRL Bestyrelsesmedlem 2013
EWE Margurele Solar SRL Bestyrelsesmedlem 2013

Knud Timm-Andersen (fgdt 1945), medlem

Knud Timm-Andersen har mere end 35 ars erfaring som gkonomidirektgr og administrerende direktgr i
industrivirksomheder, herunder BKI Kaffe A/S og Akzo Nobel Salt A/S. Knud Timm-Andersen blev valgt ind i Bankens
bestyrelse i 2009 og er formand for Bankens Revisions- og Risikoudvalg. Knud Timm-Andersen er uddannet revisor og har
en HD i Regnskabsvaesen.
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@vrige ledelsesposter inden for de seneste 5 ar:

Bestyrelsesposter Titel Indtradt Udtradt
Pstjydsk Ejendomsadministration A/S Bestyrelsesmedlem 2009
BKI Foods A/S Bestyrelsesmedlem 1981 2015
Anpartsselskabet af 1/1 1989 Bestyrelsesmedlem 2009
Forvaltningsselskabet af 25. oktober 1978 ApS Bestyrelsesmedlem 2009
Anpartsselskabet af 30.09.2008 Bestyrelsesmedlem 2009 2015

Bernt Steenstrup Clausen (fgdt 1975), medlem

Bernt Steenstrup Clausen arbejder som Senior Legal Counsel i DSV A/S og har tidligere arbejdet som koncernjurist i
Vestas Wind Systems A/S. Han har siddet i bestyrelsen for Ole Larsen Transport A/S i Brabrand og underviser i
transportjura dels pa Arhus Kgbmandsskole og dels pa Erhvervsakademi Sydvest i Esbjerg. Bernt Steenstrup Clausen blev
valgt ind i bestyrelsen for @stjydsk Bank i 2013 og er per Prospektdatoen medlem af Bankens Revisions- og Risikoudvalg.
Bernt Steenstrup Clausen er uddannet Cand.jur. fra Arhus Universitet i 2005 og har desuden gennemfgrt Master Class i
juridisk analyse pa Handelshgjskolen i Arhus i 2004-05. Han har endvidere eksamen fra South Texas College of Law i
fagene Corporations, Admiralty, Business Planning og Mediation. Han er uddannet advokat fra Kromann Reumert i 2008.

@vrige ledelsesposter inden for de seneste 5 ar:

Bestyrelsesposter Titel Indtradt Udtradt
Ole Larsen Transport A/S Bestyrelsesmedlem 2010 2013
Forvaltningsselskabet af 25. oktober 1978 ApS Bestyrelsesmedlem 2013
Anpartsselskabet af 30.09.2008 Bestyrelsesmedlem 2013 2015
Pstjydsk Ejendomsadministration A/S Bestyrelsesmedlem 2013
Anpartsselskabet af 1/1 1989 Bestyrelsesmedlem 2013

Henning Rose (fgdt 1954), medarbejdervalgt

Henning Rose har veeret ansat i @stjydsk Bank siden 2001 og har tidligere vaeret ansat i Bikuben i 14 ar til udgangen af
1994. | perioden 1995 til 2001 har han vaeret ansat i to mindre private selskaber med ansvar for gkonomien. Til dagligt er
Henning Rose afdelingsdirektgr i Bankens afdeling i Hadsund og blev i 2008 valgt ind i Bestyrelsen og er medlem af
Bankens Nominerings- og Aflgnningsudvalg. Henning Rose er bankuddannet og har suppleret med
merkonomuddannelserne i IT, finansiering og regnskabsvaesen og den 2 arige bankskole.

@vrige ledelsesposter inden for de seneste 5 ar:

Bestyrelsesposter Titel Indtradt Udtradt
Rosita Invest A/S Bestyrelsesmedlem 2006 2011
SRl Invest IIl ApS Bestyrelsesmedlem 2006 2011

Anni Frederiksen Mols (fgdt 1953), medarbejdervalgt

Anni Frederiksen Mols har vaeret ansat i @stjydsk Bank siden 1998 og har tidligere veeret ansat hos Djurslands Bank. Anni
Frederiksen Mols har siden 2011 veeret afdelingsdirektgr i Bankens afdeling i Spentrup. Fra 2007-2011 var hun
afdelingsdirektgr i Bankens afdeling i Randers Storcenter. Anni Frederiksen Mols er bankuddannet, har gennemfgrt
Finansiel Videreuddannelse, merkonomkurser i Erhvervsjura 1 og 2, Regnskabslzre, Nationalgkonomi samt uddannelsen
som ejendomsmaegler og valuar. Anni Frederiksen Mols blev valgt ind i Bankens bestyrelse i 2012 og er per
Prospektdatoen medlem af Bankens Revisions- og Risikoudvalg.

Anni Frederiksen Mols har ikke haft gvrige ledelsesposter inden for de seneste 5 ar.

Medlemmerne af Bankens Bestyrelse har fglgende forretningsadresse:
c/o @stjydsk Bank A/S, @stergade 6-8, 9550 Mariager.

14.2 DIREKTIONEN
@stjydsk Banks bestyrelse ansetter en Direktion, der ifglge vedtaegterne skal bestd af en eller flere medlemmer, til at
varetage den daglige ledelse af @stjydsk Bank. | tilfeelde af at der anseettes flere direktgrer, ansattes én af dem som
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administrerende direktgr. Bestyrelsen fastseetter regler for direktgrernes kompetence. Direktionen deltager uden
stemmeret i Bestyrelsens mgder.

Direktionen i @stjydsk Bank bestar af administrerende direktgr Max Hovedskov.

Max Hovedskov (fodt 1963), Bankdirektgr

Max Hovedskov tiltradte stillingen som vicedirektgr i @stjydsk Bank i 2010 og blev udnaevnt til bankdirektgr i 2013. Max
Hovedskov har siden 1984 vaeret ansat i den finansielle sektor, blandt andet i Sydbank, Djurslands Bank og Jyske Bank.
Max Hovedskov har en HD i Organisation.

Max Hovedskov har ikke haft gvrige ledelsesposter inden for de seneste 5 ar.

Medlemmerne af Bankens Direktion har fglgende forretningsadresse:
c/o Pstjydsk Bank A/S, @stergade 6-8, 9550 Mariager.

14.3 N@GLEMEDARBEJDERE
@stjydsk Bank har vurderet folgende personer til at vaere Ngglemedarbejdere:

Flemming Johnsen (fgdt 1957), Underdirektgr CFO

Flemming Johnsen er underdirektgr med det overordnede ansvar for Bankens gkonomi, regnskab og IT omrade og er fra
2013 tillige Bankens risikoansvarlige. Flemming Johnsen, der har veeret ansat i Banken siden 1985, er oprindeligt
uddannet ved Toldvaesenet og har siden suppleret med merkonomuddannelserne i regnskabsvaesen og IT, den 2-arige
bankskole, samt en HD i Regnskabsvaesen.

@vrige ledelsesposter inden for de seneste 5 ar:

Direktionsposter Titel Indtradt Udtradt
Anpartsselskabet af 1/1 1989 Direktgr 2005
Forvaltningsselskabet af 25. oktober 1978 ApS Direkter 2005
Anpartsselskabet af 30.09.2008 Direktor 2008 2015
Pstjydsk Ejendomsadministration A/S Direktgr 2015
Bestyrelsesposter Titel Indtradt Udtradt
Kongsdalparken A/S Bestyrelsesformand 2012 2013

Jens Haahr (fgdt 1963), Kreditdirekteor

Jens Haahr er kreditdirektgr med ansvar for Bankens kreditomrade. Jens Haahr blev ansat i @stjydsk Bank den 1. februar
2014 som Kreditchef. Pr. 1. november 2015 er Jens Haahr udnaevnt til Kreditdirektgr og er indtradt i Bankens daglige
ledelse. Jens Haahr har tidligere veeret ansat i Morsg Sparekasse, Finanssektorens Uddannelsescenter, home a/s,
Erhvervsakademi Dania, og Danske Andelskassers Bank som Kreditchef. Jens Haahr er uddannet Cand.merc.jur. i 1991
fra Handelshgjskolen i Arhus.

Jens Haahr har ikke haft gvrige ledelsesposter inden for de seneste 5 ar.

Bankens Ngglemedarbejdere har falgende forretningsadresse:
c/o Pstjydsk Bank A/S, @stergade 6-8, 9550 Mariager.

14.4 TIDLIGERE LEVNED

Ingen medlemmer af Bestyrelsen og Direktionen samt ingen Ngglemedarbejdere har eller er inden for de seneste 5 ar 1)
blevet dgmt i forbindelse med svigagtige lovovertraedelser, 2] veeret genstand for offentlige anklager og/eller offentlige
sanktioner fra myndigheder eller tilsynsorganer (herunder udpegede faglige organer) eller 3) blevet frakendt retten af en
domstol til at fungere som medlem af en udsteders bestyrelse, direktion eller tilsynsorganer eller til at varetage en
udsteders ledelse.

Ingen medlemmer af Bestyrelsen og Direktionen samt ingen Ngglemedarbejdere har inden for de seneste 5 ar deltaget i
ledelse af selskaber, som har indledt konkursbehandling, bobehandling eller er tradt i likvidation, bortset fra som
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beskrevet i det fglgende hvor det er angivet, hvilke bestyrelsesposter de pagealdende har bestridt pa tidspunktet for
selskabets konkursbehandling, bobehandling eller likvidation:

Poul Damgaard har deltaget i bestyrelsen for Hirlap Finans ApS, der er blevet oplgst efter frivillig likvidation, og som
direktgr i Midtfjord Erhverv Il ApS, der blev oplgst ved erklaering.

Jens Rasmussen har deltaget i bestyrelsen, enten som formand eller medlem af bestyrelsen, i fglgende selskaber, som
er blevet oplgst ved erkleering, fusion eller konfusion: K/S Arneburg, K/S Niederdorfelden, K/S Vindpark Dgstrup EWE, K/S
Vindpark Hejring EWE, K/S Vindpark Hejring Laug, K/S Vindpark Hald Infrastruktur, K/S Vindpark Hald Laug, K/S Vindpark
Hald EWE og Eurowind Energy Solutions A/S samt som direktgr i Ganzer Komplementar ApS og Eurowind Energy Solutions
A/S.

14.5 INTERESSEKONFLIKTER

Der findes ingen aktuelle eller potentielle interessekonflikter mellem de pligter, der padhviler medlemmerne af Bestyrelse
og Direktion eller Ngglemedarbejdere over for @stjydsk Bank, herunder regnet private interesser og/eller gvrige
forpligtelser.

Der foreligger ingen aftale med stgrre Aktionzerer, kunder, leverandgrer eller gvrige, hvorefter medlemmerne af
Bestyrelsen, Direktionen eller Ngglemedarbejdere er blevet medlem af Bestyrelsen eller Direktionen.

Der eksisterer intet slaegtskab mellem nogen af medlemmerne af Bestyrelsen, Direktionen eller Ngglemedarbejdere.

@stjydsk Bank har ydet lan til og modtaget sikkerhedsstillelser fra medlemmer af Bestyrelsen og Direktionen. Banken har
endvidere eksponeringer med virksomheder, hvor Bestyrelsesmedlemmer og Ngglemedarbejdere i @stjydsk Bank tillige
sidder i bestyrelsen eller deltager i ledelsen. For oversigt se del |, afsnit 19 "Transaktioner med naertstdende parter”.

Bestyrelsens forretningsorden fastseetter, at et bestyrelsesmedlem eller en direkter ikke mé deltage i behandlingen af
spgrgsmal om aftaler mellem Banken og den pagaeldende selv, segsmal mod den pageeldende, aftaler mellem Banken og
tredjemand eller sggsmal mod tredjemand, hvis bestyrelsesmedlemmet, direktgren eller ngglemedarbejderen har en
vaesentlig interesse heri, der kan vaere stridende mod Bankens interesser.

14.6 BEGRZAENSNINGER | VERDIPAPIRHANDEL
Medlemmer af Bestyrelsen og Direktionen samt Noglemedarbejdere er ikke palagt begraensninger i handel med @stjydsk
Banks aktier, bortset fra hvad der er bestemt ved lov samt i retningslinjerne i Bankens interne regler.

14.7 INCITAMENTSPROGRAM
Der eksisterer ingen bonusordninger eller incitamentsprogrammer for Bestyrelsen, Direktionen eller
Ngglemedarbejderne i @stjydsk Bank.

14.8 L,&N, GARANTIER OG ANDRE FORPLIGTELSER
Sterrelsen af @stjydsk Banks lan, kautioner og garantier til Ledelsen fordeler sig saledes opgjort per 30. september 2015,
inklusive uudnyttede kreditrammer:

Stgrrelse af lan, pant, kaution eller garantier stillet for medlemmer af Direktion og Bestyrelse

Bestyrelsen t.kr. 35.505

Starrelse af sikkerhedsstillelser stillet for eksponeringer ydet til medlemmer af Direktion og Bestyrelse

Direktionen t.kr. 0
Bestyrelsen t.kr. 30.723
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15 AFL@NNING OG GODER

Vederlag og goder for henholdsvis Bestyrelse, Direktion og Ngglemedarbejdere er som fglger:

15.1 VEDERLAG TIL BESTYRELSEN
Det samlede vederlag til Bestyrelsen i @stjydsk Bank, bestdende af seks medlemmer, udgjorde i 2014 1,0 mio. kr. Nedenfor
viser fordelingen af bestyrelseshonoraret i 2014 samt de fastsatte honorarer for regnskabsaret 2015.

Bestyrelseshonorar 2014 (t. kr.) Bestyrelseshonorar 2015 (t. kr.)
Bestyrelsesformanden 255 Bestyrelsesformanden 255
Naestformanden 128 Naestformanden 128
Menige bestyrelsesmedlemmer 128 Menige bestyrelsesmedlemmer 128
Formand for revisions- og risikoudvalget 60 Formand for revisions- og risikoudvalget 60
Menige medlemmer af revisions- og risikoudvalget 30 Menige medlemmer af revisions- og risikoudvalget 30

Jan Nordstrgm besluttede i 2015 at forlade Bankens bestyrelse. Efterfglgende blev Poul Iver Damgaard nyvalgt til
Bestyrelsen, og pa Bestyrelsens konstituerende mgde blev Poul Ilver Damgaard valgt som ny formand for Bestyrelsen.

Ingen bestyrelsesmedlemmer i Banken er berettiget til nogen form for vederlag ved afslutning af deres hverv som
bestyrelsesmedlem.

Der er ikke henlagt eller opsparet belgb til pension i forhold til Bestyrelsen.

15.2 VEDERLAG TIL DIREKTIONEN
Direktionen i @stjydsk Bank bestod i 2014 af Max Hovedskov.

Vederlag til Direktionen 2014 (t.kr.)

Vederlag 1.650
Pension 184
Fri bil 190
Andre goder 13
lalt 2.037

| @stjydsk Bank er der ikke indgdet aftaler om bonusordninger, incitamentsprogrammer eller lignende
aflgnningsordninger. Banken er fritaget for enhver pensionsforpligtelse med hensyn til Direktionens fratreedelse, det vaere
sig pa grund af alder, sygdom, invaliditet eller nogen som helst anden &rsag.

Ved opsigelse af Max Hovedskovs ansettelsesforhold er varslet fra Bankens side 36 m&neder og fra Max Hovedskovs side
12 maneder.

@stjydsk Banks datterselskaber haringen ansatte og der er ikke henlagt eller opsparet pension, fratraedelse eller lignende
goder i relation til disse datterselskaber.

15.3 VEDERLAG TIL NOGLEMEDARBEJDERE

Som beskrevet under del |, afsnit 14.3 "Ngglemedarbejdere” har @stjydsk Bank vurderet at have to Ngglemedarbejdere:
Flemming Johnsen og Jens Haahr. Det samlede vederlag til Ngglemedarbejderne androg for 2014 i alt 2,06 mio. kr.
inklusive pension og andre goder.

Der er, ud over det ovenfor naevnte, ikke hensat eller opsparet til pensioner, fratraedelse eller lignende goder eller indgaet
aftaler om vederlag ved ophgr af arbejdsforholdet.
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16 BESTYRELSENS ARBEJDSPRAKSIS

Bestyrelsen varetager den overordnede strategiske ledelse af Banken og sikrer en forsvarlig organisation af Bankens
virksomhed i overensstemmelse med lovgivningen. Bestyrelsen ansetter Direktionen og paser, at Banken ledes
forsvarligt under overholdelse af lovgivning, Bankens vedtaegter og de af Bestyrelsen udstukne retningslinjer mv.

Bestyrelsen har i en forretningsorden truffet naermere bestemmelse om udfgrelsen af sit hverv. Forretningsordenen
gennemgds og vurderes arligt af Bestyrelsen og indeholder retningslinjer for Bestyrelsens arbejde, ligesom
forretningsordenen regulerer samspillet mellem Bestyrelse og Direktion samt preeciserer formandens og
nastformandens opgaver.

Bestyrelsesformandens opgaver er blandt andet at udfgre de opgaver, som naturligt tilkommer formandskabet. Han skal
veere forbindelsesled mellem Bestyrelsen og Direktionen og repraesentere Bestyrelsen udadtil.

Bestyrelsen kan nedsaette udvalg i relation til seerlige opgaver, og per Prospektdatoen har Bestyrelsen nedsat to udvalg -
et udvalg for revision og risiko samt et udvalg for nominering og aflgnning.

Bestyrelsen skal pase, at bogfering og regnskabsafleeggelse sker forsvarligt og under iagttagelse af lovgivningens regler
herom, samt at formueforvaltningen foregar pa betryggende made. Endvidere skal Bestyrelsen pdase, at Bankens
kapitalberedskab til enhver tid er forsvarligt, herunder at der er tilstraekkelig likviditet til at opfylde Bankens nuvaerende
og kommende forpligtelser, efterhdnden som de forfalder. Bestyrelsen er forpligtet til at vurdere den gkonomiske
situation og sikre, at det tilstedevaerende kapitalberedskab er forsvarligt.

Bestyrelsen godkender, efter opleeg fra Direktionen, rammerne for Bankens risikostyringsfunktion og
compliancefunktion, herunder disse funktioners organisatoriske placering og principper for rapportering. Bestyrelsen
forelegges endvidere Direktionens forslag til udpegning af complianceansvarlig medarbejder samt Bankens
risikoansvarlige.

Bestyrelsen skal fastleegge, hvilke hovedtyper af forretningsmaessige aktiviteter Banken skal udfgre, identificere og
kvantificere Bankens vaesentligste risici og fastlaegge Bankens risikoprofil ud fra, herunder fastsaette hvilke og hvor store
risici Banken m& patage sig samt fastleegge politikker for, hvorledes Banken skal styre hver af Bankens vaesentlige
aktiviteter, og de risici der er knyttet hertil under hensyntagen til samspillet mellem disse.

Procedurer for Direktionens rapportering til Bestyrelsen, og Bestyrelsens og Direktionens kommunikation i @vrigt,
fremgar af Bestyrelsens forretningsorden og Bestyrelsens instruks, jf. Lov om finansiel virksomhed § 70.

Nar Bankens forhold, markedsforhold eller andre relevante forhold tilsiger det - dog mindst én gang om aret - skal
Bestyrelsen foretage en vurdering af Bankens risici. Vurderingen foretages pa grundlag af en udarbejdet rapport fra
Bankens risikoansvarlige vedrgrende Bankens risici. Pa grundlag heraf skal Bestyrelsen vedtage relevante politikker og
beredskabsplaner mv., som efter behov og mindst én gang arligt skal vurderes og eventuelt ajourfgres. Rapporten skal
endvidere indeholde et grundlag for Bestyrelsens vurdering af, om Banken har passende medarbejderressourcer, hvad
kompetence og antal angar, passende IT-systemer og —support, herunder i forbindelse med risikostyring og procedurer
for hurtig og effektiv kommunikation pa tvaers af Banken.

Bestyrelsen skal folge op pa planer, budgetter og lignende samt tage stilling til forretningsomfang, veesentlige
dispositioner og overordnede forsikringsforhold.

Bestyrelsen er beslutningsdygtig, nar over halvdelen af medlemmerne er til stede, og indkaldelse har fundet sted i
overensstemmelse med forretningsordenens bestemmelser. Medmindre andet er bestemt i lovgivning, Bankens
vedtaegter eller Bestyrelsens forretningsorden, afggres de af Bestyrelsen behandlede anliggender ved simpelt
stemmeflertal. Star stemmerne lige betragtes et forslag som bortfaldet. Bestyrelsen ma ikke traeffe beslutninger, uden
sa vidt muligt samtlige bestyrelsesmedlemmer har haft adgang til at deltage i sagens behandling.

Et medlem af Bestyrelsen ma ikke deltage i behandling af spgrgsmal om aftaler mellem Banken og vedkommende selv
eller om aftaler mellem Banken og tredjemand eller sggsméal mod tredjemand, hvis vedkommende deri har en vaesentlig
interesse, der kan vaere stridende mod Bankens.
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Evaluering af Bestyrelsens sammensatning samt Bestyrelsens og Direktionens arbejde og resultater foregar lgbende -
og mindst én gang arligt - som led i Bestyrelsens arbejde.

Nye medlemmer af Bestyrelsen bliver i forbindelse med deres indtraeden introduceret til bestyrelsesarbejdet og tilbydes
relevant undervisning og/eller kursusdeltagelse med henblik pa varetagelse af hvervet.

Bestyrelsen mgdes efter en fastlagt mgdeplan, mindst 12 gange arligt. Der holdes normalt et arligt strategiseminar, hvor
Bankens vision, mal og strategier fastlaegges.

Der indkaldes til ekstraordinzere mgder, safremt forholdene tilsiger det. Ekstraordinare mgder afholdes, hvis det
vurderes hensigtsmaessigt, eventuelt som telefoniske bestyrelsesmgder.

| 2014 har Bestyrelsen, blandt andet med baggrund i gennemfgrelsen af Bankens genopretningsplan, afholdt
ekstraordinaert mange mgder, idet der er afholdt 28 bestyrelsesmgder, hvoraf 10 mgder blev afholdt som telefonmgder.

| de fgrste tre kvartaler af 2015 har Bestyrelsen afholdt 17 bestyrelsesmgder, hvoraf 5 mgder blev afholdt som
telefonmgder.

16.1 BESTYRELSESUDVALG

Bestyrelsen har nedsat et Revisions- og risikoudvalg og et Nominerings- og aflénningsudvalg. Nedsaettelse af disse udvalg
indebzerer ikke nogen andring i Bestyrelsens eller Direktionens befgjelser eller ansvar. Udvalgene refererer til
Bestyrelsen. Bestyrelsen har vedtaget og vurderer lgbende kommissorier for udvalgenes arbejde. Medlemmer af
udvalgene udpeges alene fra Bestyrelsens midte.

16.2 REVISIONS- 0G RISIKOUDVALG

Bestyrelsen har nedsat et Revisions- og risikoudvalg i henhold til bekendtggrelse nr. 1393 af 19. december 2011 om
revisionsudvalg i virksomheder samt koncerner, der er underlagt tilsyn af Finanstilsynet. P& sit fgrste ordinaere mgde
efter generalforsamlingen traeffer Bestyrelsen beslutning om sammensatning af dette udvalg. Per Prospektdatoen
udggres revisionsudvalget af fire medlemmer fra Bankens Bestyrelse.

I henhold til den ovenfor nzevnte bekendtggrelse skal der i revisionsudvalget vaere mindst ét uafhzengigt
bestyrelsesmedlem med kvalifikationer inden for regnskabsvaesen eller revision. Bestyrelsen har vurderet, at Knud
Timm-Andersen opfylder disse betingelser. Knud Timm-Andersen er endvidere valgt til udvalgsformand.

Udvalgets opgaver omfatter overvagning af:

e Regnskabsaflaeggelsesprocessen

e Om Bankens interne kontrolsystem fungerer effektivt, herunder den interne revision og risikostyringssystemer
e Den lovpligtige revision af arsrapporter

e  Kontrol med revisors uafhaengighed

Herudover skal udvalget blandt andet foresta fglgende:

e RAadgive Bestyrelsen vedrgrende risikoprofil og strategi

e  Bistd Bestyrelsen med at pase at Bestyrelsens risikostrategi implementeres korrekt i organisationen.

e Vurdere om de finansielle produkter og tjenesteydelser, som Banken handler med, er i overensstemmelse med
Bankens forretningsmodel og risikoprofil.

16.3 NOMINERINGS- 0G AFLONNINGSUDVALG

Bestyrelsen har nedsat et Nominerings- og aflénningsudvalg i henhold til Lov om finansiel virksomhed og anbefalingerne
fra Komitéen for God Selskabsledelse. Bestyrelsens formand og naestformand udger sammen med et medarbejdervalgt
bestyrelsesmedlem udvalgets sammensaetning. Bestyrelsens formand er samtidig formand for udvalget.
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Udvalgets opgaver i relation til aflgnning skal i det mindste bestd af:

e Atindstille lgnpolitikken for Bestyrelse og Direktion til Bestyrelsens beslutning forud for generalforsamlingens
godkendelse samt forestd det forberedende arbejde i forhold til Bestyrelsens beslutninger, som kan have
indflydelse pa Bankens risikostyring

e At fremkomme med forslag til Bestyrelsen om aflgnning til medlemmer af Bestyrelse og Direktion, samt sikre
at aflgnningen er i overensstemmelse med Bankens lgnpolitik

e At overvage, at oplysningerne i arsrapporten om aflgnning til Bestyrelse og Direktion er korrekte, retvisende og
fyldestggrende

Opgaverne, der relaterer sig til nomineringsudvalget, omfatter blandt andet at foresla kandidater til valg til Bestyrelsen,
opstille maltal for det underrepraesenterede kgn, foretage vurderinger omkring Bestyrelsens stgrrelse, sammensaetning,
resultater og faglige kompetence mv.

16.4 EMBEDSPERIODE FOR NUVARENDE BESTYRELSESMEDLEMMER 0G DIREKTION

For information herom se del |, afsnit 14 "Bestyrelse, Direktion og tilsynsorganer samt Ngglemedarbejdere”.

16.5 FRATRADELSESVILKAR FOR BESTYRELSEN 0G DIREKTIONEN

For information herom se del |, afsnit 14.1 "Bestyrelsen” og del |, afsnit 14.2 "Direktionen”.

16.6 CORPORATE GOVERNANCE

@stjydsk Bank har som udgangspunkt, at corporate governance er en vaesentlig faktor for et godt forhold til selskabets
interessenter, herunder kunder, Aktionaerer, lokalsamfund og medarbejdere. Banken har derfor i vidt omfang fulgt
anbefalingerne fra Komiteen for god Selskabsledelse og gjort rede for de anbefalinger, der af forskellige grunde ikke er
blevet fulgt.

@stjydsk Bank er noteret pd& NASDAQ Copenhagen og har derfor gjort rede for, hvorvidt de fglger anbefalingerne.

| det falgende gennemgas pa hvilke punkter @stjydsk Bank afviger fra de gaeldende anbefalinger for corporate governance,
Anbefalinger for god Selskabsledelse af 6. maj 2013, herunder den seneste opdatering i november 2014.

@stjydsk Bank afviger fra de gaeldende anbefalinger pa fglgende punkter:

1.1.7 DET ANBEFALES, at bestyrelsen sikrer en lobende dialog mellem selskabet og aktionzererne, saledes at
aktionaererne far relevant indsigt i selskabets potentiale og politikker, og bestyrelsen kender aktionaerernes holdninger,
Interesser og synspunkter i relation til selskabet.

Banken tilstraeber stgrst mulig abenhed om Bankens aktiviteter og fremtidsudsigter og gnsker en lgbende dialog med
vores Aktionaerer. Banken har blandt andet truffet falgende foranstaltninger med henblik pa formidling af oplysninger og
lgbende dialog:

e Relevant investor relations materiale publiceres pd Bankens hjemmeside www.oeb.dk
e Banken udgiver to gange arligt bladet Banknyt, som sendes til alle kunder og er tilgaengeligt i Bankens afdelinger

1.1.2. DET ANBEFALES, at bestyrelsen vedtager politikker for selskabets forhold til dets interessenter, herunder
aktioneerer og andre investorer, samt sikrer, at interessenternes interesser respekteres i overensstemmelse med
selskabets politikker herom.

| Bestyrelsen er der enighed om, at interessenterne lever i et gensidigt afhangighedsforhold. Derfor skal det til stadighed
sikres, at interessenterne herunder kunders, Aktionaerers og medarbejdernes roller og interesser respekteres i
overensstemmelse med pengeinstituttets vedtagne politikker og geeldende lovgivning, herunder regler om god skik mv.

Bestyrelsen har ikke vedtaget en politik herom, da det er vurderingen at interessenternes interesser varetages og
respekteres pa tilfredsstillende vis med afsaet i Bankens vaerdigrundlag og allerede vedtagne politikker.
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1.1.3 DET ANBEFALES, at selskabet offentliggor kvartalsrapporter.

Banken har indtil videre valgt uaendret at fortsaette med alene at offentligggre savel arsrapport, halvarsrapport og en
kvartalsmeddelelse for hvert regnskabshalvar i henhold til geeldende regler herfor. Undtagelsesvis udarbejdes
kvartalsrapport for 1.-3. kvartal 2015 i stedet for kvartalsmeddelelse i forbindelse med Udbuddet. Henset til det generelle
forhold at aktionzerer i lokale pengeinstitutter, og dermed ogsd @stjydsk Bank, har et langsigtet formal med deres
investering i Bankens aktier, vurderes det ikke, at der er et aktuelt behov for offentligggrelse af kvartalsrapporter.

3.1.3 DET ANBEFALES, at der sammen med indkaldelsen til generalforsamling, hvor valg til bestyrelsen er pa
dagsordenen, ud over det i lovgivningen fastlagte, udsendes en beskrivelse af de opstillede kandidaters kompetencer med
oplysning om kandidaternes

o pvrige ledelseshverv, herunder poster i direktioner, bestyrelser og tilsynsrad, inklusive ledelsesudvalg, i
udenlandske virksomheder

e kraevende organisationsopgaver, og at det oplyses,

e om kandidater til bestyrelsen anses for uafthaengige.

Bestyrelsen veaelges af Bankens repraesentantskab, mens Bankens repraesentantskab vaelges af generalforsamlingen. Ved
valg og genvalg til repraesentantskabet oplyses generalforsamlingen om kandidaternes baggrund og kompetencer. @vrige
kandidater til repraesentantskabet kan opstilles af Aktionzererne pa generalforsamlingen.

Banken har ved en ekstraordinaer generalforsamling i oktober 2015 andret vedtaegterne, hvorefter Bestyrelsen valges
arligt pad den ordinsere generalforsamling. Ved valg og genvalg til Bestyrelsen oplyses generalforsamlingen om
kandidaternes baggrund og kompetencer. Med baggrund i de foretagne vedtaegtsaendringer vil anbefalingen blive fulgt
fremover.

3.1.4 DET ANBEFALES, at selskabet i vedtaegterne fastsaetter en aldersgraense for medlemmerne af bestyrelsen.

Banken finder ikke en aldersgraense relevant for bestyrelsesarbejdet. Bestyrelsen evaluerer arligt kompetencer og
sammensatning, og Bestyrelsens medlemmer vil fremover veere pa valg arligt pa den ordinzere generalforsamling.

3.1.5. DET ANBEFALES, at de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer er pa valg hvert ar pa den ordinaere
generalforsamling.

Valgperioden for de repraesentantskabsvalgte bestyrelsesmedlemmer er i vedtaegterne fastsat til 4 &r med mulighed for
genvalg. Valgperioden er forskudt, sdledes at der hvert &r er et medlem pa valg. Bestyrelsen vurderer, at valgordningen
sikrer kontinuitet og stabilitet i bestyrelsesarbejdet.

Banken har ved en ekstraordinaer generalforsamling i oktober 2015 andret vedtaegterne, hvorefter Bestyrelsen valges
arligt pa den ordinzere generalforsamling. Med baggrund i de foretagne vedtaegtsandringer vil anbefalingen blive fulgt
fremover.

3.3.2. DET ANBEFALES, at ledelsesberetningen ud over det i lovgivningen fastlagte indeholder folgende oplysninger om
medlemmerne af bestyrelsen:

e den pagaeldendes stilling,

e den pagaeldendes alder og kon,

e om medlemmet anses for uathaengigt,

e tidspunktet for medlemmets indtraeden i bestyrelsen,

e udlobet af den aktuelle valgperiode,

e den pdgaeldendes pvrige ledelseshverv, herunder poster i direktioner, bestyrelser og tilsynsrad, inklusive
ledelsesudvalg, 1 udenlandske virksomheder samt

e kraevende organisationsopgaver, og

133



e det antal aktier, optioner, warrants og lignende i selskabet og de med selskabet koncernforbundne selskaber,
som medlemmet ejer, samt de aendringer i medlemmets beholdning af de naevnte vaerdipapirer, som er indtradt
/ lobet af regnskabsaret.

| drsrapporten findes en oversigt over Bestyrelsens medlemmer indeholdende oplysninger om de enkelte medlemmers
gvrige direktions- og bestyrelsesposter.

Banken forventer fremover at uddybe ledelsesberetningen til at omfatte de pageldende anbefalinger.

3.5.3. DET ANBEFALES, at bestyrelsen mindst en gang arligt evaluerer direktionens arbejde og resultater efter forud
fastsatte klare kriterier.

Bestyrelsen finder pt. ikke behov for skematiske evalueringer af Direktionen og samarbejdet imellem dem.

3.5.4. DET ANBEFALES, at direktionen og bestyrelsen fastleegger en procedure, hvorefter deres samarbejde arligt
evalueres ved en formaliseret dialog mellem bestyrelsesformanden og den administrerende direktor, samt at resultatet
afevalueringen forelaegges for bestyrelsen.

Bestyrelsen har pa baggrund af hyppige mgder og et teet samarbejde med Direktionen vurderet, at der er den ngdvendige
dialog om samarbejdet mellem Bestyrelsen som helhed og Direktionen, og at der derfor ikke er behov for, at formanden
gennemfgrer en formaliseret evaluering.

Banken falger i gvrigt alle anbefalinger i Finansradets ledelseskodeks af 22. november 2013.
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17 PERSONALE

17.1 MEDARBEJDERSTABEN
Per 30. september 2015 beskeftigede @stjydsk Bank 75 medarbejdere, svarende til 68 fuldtidsmedarbejdere. Antallet af
medarbejdere er opgjort som det gennemsnitlige antal medarbejdere omregnet til fuldtidsmedarbejdere.

Antal fuldtidsmedarbejdere beskaeftiget i @stjydsk Bank per 31. december 2012, 2013 og 2014 udgjorde henholdsvis 146,
135 0g 111.

17.2 AKTIEBEHOLDNINGER
Per Prospektdatoen besidder Bestyrelsen, Direktionen samt Ngglemedarbejderne og deres nertstdende fglgende antal
aktier i @stjydsk Bank:

Titel Navn Beholdning i stk.
Bestyrelsesformand Poul Iver Damgaard 1.000
- Neertstdendes aktier 0
Bestyrelsesmedlem, naestformand Jens Rasmussen 4.140
- Neertstdendes aktier 291.660
Bestyrelsesmedlem Knud Timm-Andersen 17.136
- Neertstdendes aktier 43
Bestyrelsesmedlem Bernt Steenstrup Clausen 261
- Neertstdendes aktier 0
Medarbejdervalgt best.-medlem Henning Rose 5.814
- Neertstdendes aktier 1.102
Medarbejdervalgt best.-medlem Anni Frederiksen Mols 2.511
- Neertstdendes aktier 675
Direktion Max Hovedskov 15.467
- Neertstdendes aktier 255

Ngglemedarbejdere i @stjydsk Bank Beholdning i stk.

Flemming Johnsen inklusive neertstdende 10.845

Jens Haahr inklusive naertstdende 0

17.3 MEDARBEJDERORDNINGER

17.3.1 Medarbejderaktier

Banken har senest i 2011 tilbudt medarbejderne aktier i en bruttolgnsordning. De udbudte aktier er bandlagt i @stjydsk
Bank i en periode fra tildelingen til 7 ar efter udgangen af 2011. @stjydsk Bank har ikke efterfglgende tildelt Aktier til
medarbejderne eller oprettet andre ordninger for medarbejderaktier.

17.3.2 Medarbejderobligationer
Som fglge af endring af skattelovgivningen udsteder @stjydsk Bank ikke leengere medarbejderobligationer. Der har
tidligere veeret udstedt medarbejderobligationer. | 2008 udstedte Banken en medarbejderobligation pa 1,5 mio. kr. og i
2009 en medarbejderobligation pa 1,2 mio. kr. Medarbejderobligationerne er blevet indfriet lebende over de seneste tre
ar, sidste gang den 1. januar 2015.
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18 STORRE AKTIONARER

@stjydsk Bank har per Prospektdatoen cirka 9.600 navnenoterede Aktionaerer, der sammenlagt ejer 96,4 % af
aktiekapitalen. Aktieselskabet Arbejdernes Landsbank ejer 12,0 % af aktiekapitalen i Banken. Kgbsteedernes Forsikring
A/S ejer 5,1 % af aktiekapitalen i Banken. Ingen andre Aktionzerer har meddelt Banken, at de ejer over 5 % af aktiekapitalen
i Banken.

Som beskrevet under del Il, afsnit 6.5 "Tegningstilsagn” er der afgivet tegningstilsagn om tegning af Udbudte Aktier,
saledes at Udbuddet, safremt det gennemfgres, tegnes fuldt ud. Safremt Eksisterende Aktionaerer ikke tegner aktier i
Udbuddet, vil Lind efter gennemfgrelsen af Udbuddet eje cirka 56 % af aktiekapitalen i Banken, mens Aktieselskabet
Arbejdernes Landsbank vil eje cirka 16 % af aktiekapitalen i Banken. Artha Kapitalforvaltning har afgivet tegningstilsagn
svarende til en ejerandel pé cirka 22 % af aktiekapitalen i Banken, sadfremt Eksisterende Aktionaerer ikke tegner aktier i
Udbuddet. Artha Kapitalforvaltning har meddelt, at safremt Artha Kapitalforvaltning tegner aktier i henhold til
Tegningstilsagnet, allokeres aktierne til de af Artha Kapitalforvaltnings kunder, der har ydet en del af det ansvarlige lan,
der indfries i forbindelse med Udbuddet. Ingen af Artha Kapitalforvaltnings kunder forventes at fa en ejerandel, der
overstiger 5 %.

@stjydsk Banks ledelse har ikke kendskab til, at den direkte eller indirekte kontrolleres af andre, ligesom Banken ikke
har kendskab til aftaler, bortset fra Tegningstilsagnet, der direkte eller indirekte giver en eller flere Aktionaerer mulighed
for at opna kontrol med Banken.
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19 TRANSAKTIONER MED N/ARTSTAENDE PARTER

Der er ingen neertstdende parter, der har bestemmende indflydelse over @stjydsk Bank.

Bankens nartstdende parter omfatter Direktionen og Bestyrelsen samt disses neaertstdende (familiemedlemmer).
Neaertstdende parter omfatter endvidere selskaber, hvori ovennaevnte personkreds har vaesentlige interesser.

Herudover omfatter neertstdende parter de tilknyttede datterselskaber @stjydsk Ejendomsadministration A/S og
Forvaltningsselskabet af 25. oktober 1978 ApS samt disses datterselskaber. For overblik over ejerforholdene henvises der
til del |, afsnit 7.1. "Kapitalbesiddelser og organisationsstruktur”.

| tabellen nedenforillustreres transaktioner med neertstdende parter de seneste tre regnskabsar samti 1.-3. kvartal 2015.

Transaktioner med naertstaende parter (t.kr.)

Suppl./korr.
3. kvartal 2015 2014 2013 2012
Mellemvarende med Bestyrelse og Direktion (ultimo)
Udlan (inklusive uudnyttede kreditter) 35.555 117.538 175.752 22.750
Indldn 1.229 3.259 8.096 37.614
Sikkerhedsstillelser 30.723 104.193 156.062 1.164
Mellemvaerende med tilknyttede og associerede virksomheder (ultimo)
Udlén 7.761 7.438 7.078 6.548
Indl&n 3.603 3.305 3.286 2.616
Suppl./korr.
Transaktioner med nzertstidende parter (perioden) 1.-3. kvartal 2015 2014 2013 2012
Rente- og gebyrindtaegter 1.183 3.289 4.282 100
Renteudgifter 31 90 267 602
Provisioner 19 18 27 20
Management fee 0 547 438 0

| perioden 2010 til 2013 har Banken udlejet en privatbolig til Bankens tidligere adm. direktgr Jens Vendelbo. | forbindelse
med at Jens Vendelbo fratradte Direktionen, blev der indgaet en aftale om, at boligen blev solgt til Jens Vendelbo i 2013.
Stigningen i transaktioner med naertstdende parteri 2013 skyldes primeert valget til Bestyrelsen af Bankens naestformand
Jens Rasmussen, idet Banken har betydelige eksponeringer med selskaber hvor Jens Rasmussen har vaesentlige
interesser. Per 3. kvartal 2015 er eksponeringer mod Jens Rasmussen reduceret vaesentligt i forhold til ultimo 2014.

Ud over hvad der fglger af medlemskabet af Bestyrelsen eller ansaettelsesforholdet og eventuelle aktiebesiddelser, har
der herudover ikke veeret yderligere transaktioner med naertstdende parter. For oplysning om vederlag til Bestyrelse og
Direktion henvises til del |, afsnit 15 "Aflgnning og goder”.

Alle transaktioner med nzertstdende parter har, bortset fra udlejningen af en bolig til Jens Vendelbo, karakter af
saedvanlige bankeksponeringer og er gennemfgrt pa markedsmaessige vilkar.
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20 OPLYSNINGER OM UDSTEDERENS AKTIVER OG PASSIVER, FINANSIELLE STILLING OG
RESULTATER

20.1 HISTORISKE REGNSKABSOPLYSNINGER FOR @STJYDSK BANK

De historiske regnskabsoplysninger omfatter arsrapporterne for @stjydsk Bank for regnskabsarene 2012, 2013 og 2014
og supplerende/korrigerende information til &rsrapporten for 2012 samt kvartalsmeddelelsen for 3. kvartal 2014 og
kvartalsrapporten for 3. kvartal 2015.

@stjydsk Banks arsrapporter for 2012, 2013 og 2014 og den supplerende/korrigerende information til arsrapporten for
2012 samt kvartalsmeddelelsen for 3. kvartal 2014 og kvartalsrapporten for 3. kvartal 2015 er aflagt i overensstemmelse
med Lov om finansiel virksomhed, herunder bekendtggrelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og
fondsmaeglerselskaber m.fl. ,&rsrapporterne og kvartalsrapporterne er herudover udarbejdet i overensstemmelse med
yderligere danske oplysningskrav for bgrsnoterede finansielle selskaber.

De historiske regnskabsoplysninger, der udtrykkeligt er anfgrt i nedenstdende tabel, er indarbejdet ved henvisning i
Prospektet, jsevnfer artikel 28 i Prospektforordningen og § 19, stk. 2 i Prospektbekendtggrelsen.

Direkte og indirekte henvisninger i rapporterne til andre dokumenter eller hjemmesider er ikke indarbejdet i Prospektet
ved henvisning og udggr ikke en del af Prospektet. Rapporterne galder kun per datoen for deres respektive
offentligggrelse og er ikke siden blevet opdateret og er i nogle tilfaelde blevet overflgdiggjort af oplysninger i Prospektet.
Potentielle investorer bgr antage at oplysningerne i Prospektet, samt de oplysninger som Banken indarbejder ved
henvisning, alene er korrekte per datoen for dokumentets egen datering. Der henvises herudover til nedenstaende del |,
afsnit 20.4 "Vaesentlige @ndringer i @stjydsk Banks finansielle eller handelsmaessige stilling”.

Bankens virksomhed, finansielle stilling, pengestremme og resultater kan have andret sig siden disse datoer.

Nedenstaende oplysninger integreres i Prospektet ved henvisning, idet materialet ligger til gennemsyn pa Bankens kontor,
@stergade 6-8, 9550 Mariager og pa Bankens hjemmeside www.oeb.dk.

@stjydsk Bank
Kvartalsrapport Periodemed. Arsrapport Rrsrapport Arsrapport 2012 Krsrapport
1-3. kvartal 2015 1-3. kvartal 2014 2014 2013 suppl./korr. 2012
Sidel(r) SLE ) Sidel(r) SLE ) Sidel(r) Sidel(r)

Hoved- og nggletal 30-31 2-3 42 43 15 35
Ledelsens 8-16 - 9-23 11-25 - 11-23
beretning
Ledelsespategning 5 - 6 7 4 6
Revisionspategning 6-7 - 7-8 9-10 5-6 7-10
Anvendt 4 2 - 30-31, 60-65 32-33, 61-66 - 31-32, 55-60
regnskabspraksis
Resultatopggrelse 17 6 24 26 9 24
Balance 18-19 7-8 25-26 27-28 10-11 25-26
Egenkapital- 20 - 27 29 12 27
bevaegelser
Noter 22-38 - 29-65 31-66 14-20 30-60
Pengestrgms- 38 B 28 30 B 29
opggrelse

Som det fremgar af del I, afsnit 9.3.9 "Regnskabskontrol” har Finanstilsynet udtaget Bankens arsrapport for 2014 og
halvarsrapporten for 1. halvar 2015 til regnskabskontrol. S&fremt Finanstilsynet ikke er enig i de indsigelser mv., @stjydsk
Bank har afleveret, vil den endelige afggrelse kunne medfgre ggede nedskrivninger for Banken. | henhold til de i
hgringsudkastet anfgrte pabud vil et eventuelt endret nedskrivningsbehov skulle indarbejdes i supplerende/korrigerende
information til Bankens halvarsrapport for 1. halvar 2015. Finanstilsynets endelige afggrelse treeffes pa et mgde i
Finanstilsynets bestyrelse, og forventes at foreligge omkring arsskiftet.
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| tilleeg til den beskrevne usikkerhed vedrgrende maling af ejendommene jf. ovenfor, pabyder Finanstilsynet ligeledes i
hgringsudkastet, at Banken skal offentliggere en supplerende/korrigerende information til Bankens arsrapport for 2014
om Bankens kreditrisiko, i forhold til manglende oplysninger om den gkonomiske effekt af sikkerheder, og andre forhold
der forbedrer kreditkvaliteten, i forhold til det belgb, der bedst repreesenterer den maksimale kreditrisiko, samt at der
mangler information om kreditkvaliteten pa den del af udldnene, der hverken er i restance eller nedskrevne. Tilsvarende
pabyder Finanstilsynet Banken at give supplerende/korrigerende information til arsrapporten 2014 om, at der mangler
oplysninger om, at en del ejendomme i midlertidig besiddelse ikke salges inden for kort tid og derfor omklassificeres til
investeringsejendomme, samt at den helt overvejende del af Bankens investeringsejendomme er omklassificeret fra
aktiver i midlertidig besiddelse og dermed udggres af ejendomme, som er overtaget i forbindelse med ngdlidende
eksponeringer.

20.2 UDBYTTEPOLITIK

| henhold til Selskabsloven kan den ordinzere generalforsamling vedtage udlodning af udbytte pa basis af det godkendte
regnskab for det seneste regnskabsar. Det af generalforsamlingen vedtagne udbytte kan ikke overstige det af Bestyrelsen
foresldede eller godkendte belgb.

| forbindelse med Finanstilsynets inspektion i 2014 modtog Banken en raekke dispositionsbegraensende pabud, herunder
pabud om ikke at udbetale udbytte til Bankens ejere. Pabuddene skal efterleves, sa laenge Banken er under genopretning.

@stjydsk Bank har modtaget Statsligt Kapitalindskud og vil derfor vaere omfattet af begreensninger i adgangen til at
udbetale udbytte indtil det tidspunkt, hvor @stjydsk Bank ikke har udestdende Statsligt Kapitalindskud. Dette betyder, at
@stjydsk Bank kun kan udbetale udbytte i det omfang, udbyttet kan finansieres af Bankens nettooverskud efter skat, der
udger frie reserver, og som er oparbejdet i perioden efter den 1. oktober 2010.

@stjydsk Bank er i henhold til vilkarene for de statslige kapitalindskud forpligtet til at betale et variabelt udbyttetillaeg til
den danske stat, safremt der udbetales udbytte i den periode, hvor de statslige kapitalindskud indestar.

Ved beslutning truffet pa ekstraordinzer generalforsamling den 12. oktober 2015 blev Bankens aktiekapital nedsat med
nominelt kr. 56.620.000 fra kr. 59.600.000 til kr. 2.980.000 til kurs pari til henleeggelse til en seerlig reserve, jf.
selskabslovens § 188, stk. 1, nr. 3. Den samlede reserve er vedtaegtsmaessigt bundet og kan alene anvendes til daekning
af underskud eller konvertering til aktiekapital. Reserven skal forblive en del af Bankens egenkapital (med de
nedsattelser af reserven, der matte ske til deekning af underskud mm.).

Uanset ovenstdende begraensning i anvendelsen af reserven kan Bankens aktionaerer pa en generalforsamling med den
majoritet, der kraeves til vedtaegtsaendringer, beslutte at udbetale nedseettelsesbelgbet til Bankens aktionaerer eller at
overfgre belgbet til overfgrt resultat (frie reserver). En sddan beslutning kan dog farst traeffes, nér Banken ikke laengere
har udestdende lan i form af statsligt kapitaltilskud.

Sa leenge Banken har udestdende lan i form af statsligt kapitalindskud, kan vedtaegtsbestemmelsen dog alene @ndres
med forudgaende skriftligt samtykke fra Den Danske Stat ved Erhvervs- og Vaekstministeriet.

Der har ikke veeret udbetalt udbytte i 2012, 2013 og 2014, og der forventes ikke udbetalt udbytte for 2015. P& leengere sigt
vil udbyttepolitikken blive revurderet. Udbetaling af udbytte vil ske under hensyntagen til forngden konsolidering af
egenkapitalen som grundlag for Bankens fortsatte udvikling.

20.3 RETS- OG VOLDGIFTSSAGER

Banken er involveret i en voldgiftssag med Jutlander Bank vedrgrende en af de i forbindelse med salget af filialerne i
Randers og Gjerlev overdragne eksponeringer. For en beskrivelse af filialsalget henvises til del |, afsnit 22.4 "Frasalg af 2
filialer”. Det er Bankens vurdering, at voldgiftssagen ikke har eller kan fa en vaesentlig indflydelse p& Bankens og/eller
koncernens finansielle stilling eller resultater.

Banken er i gvrigt ikke bekendt med stats-, rets- eller voldgiftssager (herunder sager, som er anlagt eller muligvis bliver
anlagt) inden for minimum de seneste tolv maneder, som kan 3, eller som i den naere fortid har haft, veesentlig indflydelse
pa Bankens finansielle stilling eller resultater.

20.4 V/ASENTLIGE £NDRINGER | @STJYDSK BANKS FINANSIELLE ELLER HANDELSM/SSIGE STILLING
Der er ikke indtruffet haendelser efter kvartalsrapporten per 30. september 2015, der kan f& vaesentlig indvirkning pa
Bankens virksomhed, resultat, pengestremme og finansielle stilling.
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21 YDERLIGERE OPLYSNINGER
21.1  AKTIEKAPITAL

21.1.1 Udstedt aktiekapital

@stjydsk Banks registrerede aktiekapital udggr per Prospektdatoen nominelt 2.980.000 kr. fordelt pa 5.960.000 stk. aktier
a nominelt 0,50 kr., som alle er fuldt indbetalte. Alle Aktier har samme rettigheder, og der er ikke udstedt andele, som
ikke repraesenterer @stjydsk Banks aktiekapital.

21.1.2 Egne Aktier

Som folge af @stjydsk Banks aftale om Statsligt Kapitalindskud er @stjydsk Bank underlagt krav om ikke at ivaerksaette
nye tilbagekgbsprogrammer vedrgrende egne Aktier, sa laenge det Statslige Kapitalindskud bestar, sdfremt sddanne kab
eristrid med Lov om statsligt kapitalindskud. For en naermere beskrivelse henvises til del |, afsnit 11.5 "Statslige initiativer
til sikring af finansiel stabilitet” og del |, afsnit 22. "Vaesentlige kontrakter”.

@stjydsk Banks beholdning af egne Aktier udger per Prospektdatoen 1.369 stk. Aktier & nominelt 0,50 kr., svarende til 0,02
% af aktiekapitalen og stemmerne i @stjydsk Bank for Udbuddet. Beholdningen af egne Aktier havde per 30. september
2015 en bogfert veerdi pa 0 mio. kr. Veerdien af @stjydsk Banks egne Aktier fradrages direkte i egenkapitalen i forbindelse
med opggrelse af solvensen.

@stjydsk Banks datterselskaber ejer ikke Aktier i @stjydsk Bank.

21.1.3 Konvertible obligationer eller andre ombyttelige veerdipapirer m.m.

@stjydsk Bank har ikke udstedt optioner, warrants eller veerdipapirer, der kan konverteres eller ombyttes til Aktier i
@stjydsk Bank. Der foreligger ingen overtagelsesrettigheder og/eller forpligtelser vedrgrende tilladt ikke-udstedt kapital
eller forpligtelser til at gge kapitalen. Der er ikke tilknyttet kebsoptioner eller andre rettigheder til at erhverve kapital i
Bankens datterselskaber.

21.1.4 Aktiekapitalens udvikling
Nedenstdende tabel indeholder et resumé af oplysninger vedrgrende @stjydsk Banks aktiekapital fra 1. januar 2005 og
frem til Prospektdatoen:

Dato Transaktion Aktiekapital (t.kr.) Antal aktier Udbudskurs
Nominel Anom. Anom. Anom.
&ndring | alt 100 kr. 10 kr. 0,50 kr.
apr-05 Aktieudvidelse 8.000 56.000 559.916 840 0 500
maj-06 Aktieudvidelse 8.000 64.000 639.916 840 0 650
aug-06 Aktieudvidelse 2.000 66.000 659.916 840 0 1.117
maj-07 Aktieudvidelse 6.000 72.000 719.916 840 0 1.000
maj-11_ Aktieudvidelse 24.000 96.000 959.916 840 0 250
sep-11 Ophevelse af teknisk fondskode (840 stk.) 0 96.000 960.000 0 0 -
aug-13  Kapitalnedsaettelse -86.400 9.600 0 960.000 0 -
sep-13 Aktieudvidelse 50.000 59.600 0 5.960.000 0 23
nov-15 Kapitalnedsaettelse 56.620 2.980 0 0 5.960.000 -

Der er ikke sket @ndringer i @stjydsk Banks aktiekapital i perioden fra 12. november 2015 til Prospektdatoen.

21.2 (@STJYDSK BANKS VEDTAGTER

Nedenstdende er en kort beskrivelse af Banken og visse bestemmelser indeholdt i vedteegterne samt en kort beskrivelse
af visse bestemmelser i Selskabsloven. Beskrivelsen er ikke fuldstndig, og der tages i enhver henseende forbehold for
indholdet i @stjydsk Banks vedtaegter og dansk lovgivning. @stjydsk Banks vedtaegter, som de eri kraft per Prospektdatoen,
er inkluderet som bilag
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21.2.1 Vedtaegtsmaessigt formal
Bankens formal er i ifglge vedtaegternes § 1 at drive bankvirksomhed samt anden, ifglge banklovgivningen, tilladt
virksomhed.

21.2.2 Bestemmelser vedrgrende medlemmer af Bestyrelsen og Direktionen

| henhold til vedtaegternes § 12 ledes @stjydsk Bank af en Bestyrelse, der bestar af 4 medlemmer, der valges af
generalforsamlingen for tiden indtil naeste ordinaere generalforsamling. Bestyrelsen bestar herudover af de yderligere
medlemmer, som lovgivningens regler om repraesentation af medarbejdere i Bestyrelsen foreskriver, for nuvaerende to
medlemmer.

Bestyrelsen fastsaetter ved en forretningsorden naermere bestemmelser om udfgrelsen af sit hverv. Bestyrelsen er i
henhold til vedtaegternes § 13 beslutningsdygtig, nar over halvdelen af dens medlemmer er til stede, jf. dog Selskabslovens
§ 124.

Til varetagelse af den daglige ledelse af Bankens virksomhed anszetter Bestyrelsen i henhold til vedtagternes § 14 en
Direktion bestdende af en eller flere direktgrer. | tilfeelde af at der ansaettes flere direktgrer, ansaettes én af dem som
administrerende direktgr.

Vedtaegternes tegningsregel i § 18 medfgrer, at Banken tegnes ved underskrift af: i) den samlede bestyrelse i forening, ii)
et bestyrelsesmedlem i forening med en direktgr eller iii] to direktgrer i forening.

21.2.3 Beskrivelse af @stjydsk Banks aktier
Nedenstdende er en kort beskrivelse af visse bestemmelser i @stjydsk Banks vedtaegter og visse bestemmelser i
Selskabsloven.

Stemmeret
| henhold til vedtaegternes § 10 giver hvert aktiebelgb pa 0,50 kr. én stemme.

Aktionaerer har ret til at mgde pa generalforsamlingen ved fuldmaegtig. Fuldmeegtigen skal fremlaegge skriftlig, dateret
fuldmagt. En fuldmeegtig, der mader pa vegne af flere Aktionzerer, kan stemme forskelligt pa vegne af de forskellige
Aktionzerer.

Enhver Aktionzer kan endvidere afgive stemmer ved brevstemme.

Banken stiller elektronisk fuldmagtsblanket og brevstemmeblanket til radighed for Aktionarerne. Den elektroniske
fuldmagtsblanket og brevstemmeblanket ggres tilgeengelig pd Bankens hjemmeside (www.oeb.dk].

Aktiernes negotiabilitet og omsattelighed
Aktierne er omsaetningspapirer, og der geelder ingen indskraenkninger i Aktiernes omsaettelighed, jf. vedtaegternes § 3.

Ret til udbytte
Hvert aktiebelgb pa nominelt 0,50 kr. giver ret til udbytte.

Gazldende regler vedrgrende udbytte

| henhold til Selskabsloven vedtager et selskabs ordinzre generalforsamling udlodning af udbytte pa grundlag af den
godkendte arsrapport for det seneste regnskabsar. Endvidere kan generalforsamlingen vedtage udlodning af
ekstraordinaert udbytte, der ud over frie reserver i det senest godkendte regnskab ogsd kan baseres pa overskud i
indevaerende regnskabsar.

Det af generalforsamlingen vedtagne udbytte kan ikke overstige det af Bestyrelsen foresldede eller godkendte belgb.
Generalforsamlingen kan desuden bemyndige Bestyrelsen til at udlodde ekstraordinzert udbytte. En sddan bemyndigelse
er ikke givet per Prospektdatoen. Som omtalt i del I, afsnit 11 "Regulatoriske forhold” er @stjydsk Bank, som falge af
modtagelsen af det statslige kapitalindskud med en hovedstol p&d 157 mio. kr., underlagt restriktioner pd udlodning af
udbytte.
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Fortegningsret

| henhold til Selskabsloven har alle @stjydsk Banks Aktionaerer forholdsmaessig fortegningsret i tilfeelde af kontant
forhgjelse af aktiekapitalen. Afvigelse fra Aktionaerernes fortegningsret kan i henhold til Selskabsloven alene besluttes af
generalforsamlingen og skal tiltreedes af mindst 2/3 af sével de stemmer, som er afgivet, som af den del af aktiekapitalen,
som er reprasenteret pd generalforsamlingen. Det er i sadanne tilfeelde endvidere en forudsaetning, at kapitalforhgjelsen
tegnes til markedskurs. @stjydsk Banks vedtaegter indeholder herudover et skaerpet vedtagelseskrav for s vidt angar
andringer af Bankens vedtaegter, herunder i forbindelse med en forhgjelse af Bankens aktiekapital, hvilket er naermere
beskrevet i del |, afsnit 21.2.8 "Beslutninger pa @stjydsk Banks generalforsamling”.

Rettigheder ved likvidation

I henhold til Selskabsloven er alle @stjydsk Banks Aktionaerer i tilfzelde af likvidation eller oplgsning berettiget til at deltage
i udlodningen af eventuelle overskydende aktiver i forhold til deres respektive aktieposter efter betaling af @stjydsk Banks
kreditorer.

Aktiernes rettigheder

Alle Aktier skal i henhold til vedtaegternes § 3 lyde pa navn og noteres i Bankens ejerbog. Aktierne kan ikke transporteres
til iheendehaver. Med forbehold for Selskabslovens bestemmelser om indlgsning, er ingen Aktionzer forpligtet til at lade
sine Aktier indlgse, helt eller delvist.

Ingen Aktier har seerlige rettigheder, jf. vedtaegternes § 3.

21.2.4 Bemyndigelser
Bestyrelsen erindtil den 15. marts 2019 bemyndiget til at forhgje Bankens aktiekapital som kontant kapitalforhgjelse, med
indtil nominelt 142.000.000 kr. svarende til 284.000.000 nye aktier opdelt pa falgende made, jf. vedtaegternes § 2:

46.000.000 kr. (svarende til 92.000.000 nye aktier] kan udbydes i én eller flere emissioner. De Eksisterende Aktionearer
har fortegningsret til tegning af de nye aktier, for hvilke Bestyrelsen bestemmer Tegningskursen - dog ikke under pari -
0g i gvrigt fastseetter tidspunktet og de gvrige vilkar.

Indtil 96.000.000 kr. (svarende til 192.000.000 nye aktier) kan udbydes i én eller flere emissioner, idet Bankens Aktionaerer
har forholdsmaessig fortegningsret til tegning af nye aktier. Bestyrelsen kan beslutte, at kapitalforhgjelsen udbydes i fri
tegning til aktiernes markedskurs, idet Bankens Aktionaerer har fortrinsret.

Indtil 96.000.000 kr. (svarende til 192.000.000 nye aktier) kan udbydes i én eller flere emissioner, idet Bankens Aktionaerer
ikke har forholdsmeessig fortegningsret til tegning af de nye aktier. Bestyrelsen kan beslutte, at kapitalforhgjelsen
udbydes i fri tegning til aktiernes markedskurs, uden fortrinsret for Bankens Aktionaerer.

Summen af emissioner efter 2) og 3] ovenfor kan ikke overstige 96.000.000 kr. (svarende til 192.000.000 aktier) i
bemyndigelsens lgbetid.

| gvrigt fastseetter Bestyrelsen de naermere vilkar for kapitalforhgjelsen.
Ved enhver forhgjelse af Bankens aktiekapital i henhold til bemyndigelsen gaelder fglgende:

De nye aktier giver ret til udbytte fra forste regnskabsar efter tegningsaret. Bestyrelsen beslutter, under hensyn til
tegningstidspunktet, hvorvidt de nye aktier giver ret til udbytte for nogen del af tegningsaret.

Der skal ikke geelde indskraenkninger i de nye Aktionaerers fortegningsret ved fremtidige forhgjelser.

For de nye aktier, der udstedes i henhold til bemyndigelsen, skal der med hensyn til rettigheder, indlgselighed og
omsaettelighed gaelde de samme regler, som for de Eksisterende Aktier.

De nye aktier er omsaetningspapirer og skal navnenoteres i lighed med de Eksisterende Aktier.

Bestyrelsen er bemyndiget til at foretage de for kapitalforhgjelsen ngdvendige vedtaegtsaendringer.
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De Udbudte Aktier udstedes i overensstemmelse med vedtaegternes § 2, i henhold til hvilken Bestyrelsen indtil 15. marts
2019 er bemyndiget til ad en eller flere omgange at forhgje @stjydsk Banks aktiekapital med indtil i alt nominelt
142.000.000 kr. (svarende til 284.000.000 nye aktier). Bestyrelsen har i henhold til denne bemyndigelse den 17. november
2015 vedtaget at forhgje aktiekapitalen i @stjydsk Bank. Kapitalforhgjelsen udggr nominelt 41.720.000 kr. (83.440.000
aktier 4 nominelt 0,50 kr.) Kapitalforhgjelsen gennemfgres med fortegningsret for de Eksisterende Aktionerer i forholdet
1:14, saledes at 1 Eksisterende Aktie giver ret til at tegne 14 Udbudte Aktier a nominelt 0,50 kr. til Tegningskursen pa 1,00
kr. per aktie a nominelt 0,50 kr.

21.2.5 Ejerbegransninger
Der er i henhold til Bankens vedtaegter eller dansk lovgivning ingen begransninger i retten til at eje aktier.

21.2.6 Ejeraftaler
Der er Ledelsen bekendt ikke indgdet ejeraftaler vedrgrende @stjydsk Bank.

21.2.7 Bestemmelser vedrgrende ordinzre og ekstraordinaere generalforsamlinger

Bankens generalforsamlinger afholdes i henhold til vedtaegternes § 6 inden for det omrade, der daekkes af Region
Midtjylland og Region Nordjylland. Den ordinzere generalforsamling afholdes hvert ari tidsrummet mellem den 15. februar
og 31. marts. Ekstraordinzer generalforsamling afholdes efter beslutning af generalforsamlingen, Bestyrelsen, revisionen
eller pa& begeering af Aktionerer, der ejer mindst 1/20 af aktiekapitalen, og indkaldes af Bestyrelsen. Begaringen skal
fremsaettes over for Bestyrelsen og skal indeholde det konkrete forslag til behandling.

Generalforsamlinger indkaldes i henhold til vedtaegternes § 7 af Bestyrelsen pa Bankens hjemmeside og ved meddelelse
til alle Aktionaerer, der har fremsat begeering herom. Indkaldelsen skal indeholde dagsordenen for generalforsamlingen,
og indkaldelse skal ske med mindst 3 ugers og hgjst 5 ugers varsel.

Enhver Aktionzer, der gnsker at deltage i generalforsamlingen, skal senest 3 dage fgr generalforsamlingen have anmeldt
sin deltagelse til Banken, jf. vedtaegternes § 10. Pressen skal have adgang til generalforsamlingen, jf. vedtaegternes § 7.

21.2.8 Beslutninger pa @stjydsk Banks generalforsamling

Pa generalforsamlingen afggres alle anliggender ved simpelt stemmeflertal, hvis ikke lovgivningen eller Bankens
vedteegter bestemmer andet. Beslutning om andring af Bankens vedtagter eller Bankens oplgsning er i henhold til
vedtaegternes § 11 kun gyldig, safremt 2/3 af aktiekapitalen er repraesenteret pa generalforsamlingen, og forslaget
vedtages med mindst 3/4 savel af de afgivne stemmer, som af den pé generalforsamlingen repraesenterede aktiekapital,
jf. dog Selskabslovens § 107, stk. 2.

Er 2/3 af aktiekapitalen ikke repraesenteret pa generalforsamlingen, men er forslaget i gvrigt vedtaget med 3/4 savel af
de afgivne stemmer som af den pd generalforsamlingen repraesenterede aktiekapital, indkalder Bestyrelsen inden 14
dage til en ny generalforsamling, pd hvilken forslaget vedtages med 3/4 af de afgivne stemmer uden hensyn til den
repraesenterede aktiekapitals stgrrelse.

21.2.9 Bestemmelser ivedtaegterne som kan fgre til, at en ®ndring af kontrollen med Banken forsinkes

En Aktionaers ret til at afgive stemme pd en generalforsamling fastsaettes i forhold til de aktier, Aktionzeren besidder pa
registreringsdatoen. Registreringsdatoen ligger en uge fgr generalforsamlingens afholdelse. De aktier, den enkelte
Aktionaer besidder, opggres pa registreringsdatoen pa baggrund af notering af Aktionaerens kapitalejerforhold i ejerbogen
samt meddelelser om ejerforhold, som Banken har modtaget med henblik pa indfgrsel i ejerbogen, men som endnu ikke
er indfgrt i ejerbogen. Endvidere skal enhver Aktionaer, der gnsker at deltage i generalforsamlingen, senest 3 dage for
generalforsamlingen have anmeldt sin deltagelse til Banken, jf. vedtaegternes § 10.

Herudover indeholder Bankens vedtaegter ingen bestemmelser, der vil kunne forsinke, udskyde eller forhindre en @ndring
i kontrollen med Banken.

21.2.10 Bestemmelser vedrgrende niveauet af kapitalandele

| henhold til Veerdipapirhandelslovens § 29 skal en Aktionaer i @stjydsk Bank hurtigst muligt give meddelelse til @stjydsk
Bank og foretage indberetning til Finanstilsynet, hvis dennes aktiepost i] udger mindst 5 % af stemmerettighederne i
@stjydsk Bank, eller den palydende veerdi udger mindst 5 % af aktiekapitalen i @stjydsk Bank, og ii] nar en andring i en
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allerede meddelt aktiepost bevirker, at graenserne pa 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 50 %, eller 90 % og graenserne 1/3 og
2/3 af aktiekapitalens stemmerettigheder eller palydende vaerdi er ndet eller ikke laengere er naet, eller nar andringen
bevirker, at graenserne under i) ikke laengere er naet. Meddelelsen skal angive identiteten pa Aktioneren, antallet af
aktier, deres palydende verdi, herunder den andel Aktionzren besidder, aktieklasser samt oplysning om
beregningsgrundlaget for besiddelserne og datoen, hvor graenserne nas eller ikke leengere er ndet. Meddelelsen til
Finanstilsynet skal ske elektronisk og ved brug af den af Finanstilsynet udarbejdede formular. Manglende overholdelse af
oplysningsforpligtelserne straffes med bgde. Nar @stjydsk Bank har modtaget en sddan storaktionsermeddelelse,
offentligggres meddelelsens indhold hurtigst muligt. Derudover gaelder de almindelige indberetningsforpligtelser efter
Selskabsloven.

Herudover gaelder den generelle underretningsforpligtelse for aktionzerer vedrgrende deres aktiebesiddelse, jf.
Selskabslovens §§ 55-57.

I henhold til § 61 i Lov om finansiel virksomhed og § 10 i Vaerdipapirhandelsloven, skal en fysisk eller juridisk person, der
direkte eller indirekte erhverver en andel pa 10 % eller derover af selskabskapitalen eller stemmerettighederne i en
finansiel virksomhed (“Kvalificeret Andel”), p& forhand underrette Finanstilsynet herom og opn& Finanstilsynets
godkendelse heraf. Tilsvarende gaelder ved erhvervelser, hvorved den Kvalificerede Andel forgges, saledes at denne efter
erhvervelsen vil udggre eller overstige en graense pa henholdsvis 20 %, 33 % eller 50 % af selskabskapitalen eller
stemmerettighederne i en finansiel virksomhed, eller hvor virksomheden bliver til en dattervirksomhed af erhververen.
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22 VASENTLIGE KONTRAKTER

@stjydsk Bank er part i en reekke aftaler, som anses for vaesentlige for den fortsatte drift.

22.1 TEGNINGSTILSAGN
| forbindelse med Udbuddet er der indgaet aftale om bindende tilsagn om tegning af Udbudte Aktier. De naermere detaljer
om Tegningstilsagnet kan findes i del Il, afsnit 6.5 "Tegningstilsagn”.

22.2 AFTALE OM TABSABSORBERENDE HYBRID KERNEKAPITAL

Som en del af Rekapitaliseringsplanen har Banken indgaet aftale med en professionel investor om, efter gennemfgrelsen
af Udbuddet og betinget af en raekke sadvanlige betingelser, at optage en ny Tabsabsorberende Hybrid Kernekapital pa
75 mio. kr. For yderligere information, se del |, afsnit 10.3.3. "Finansieringsaftaler”.

22.3 AFTALER OM STATSLIGT KAPITALINDSKUD

@stjydsk Bank har indgéet en aftale med Staten om modtagelse af Statsligt Kapitalindskud i form af Hybrid Kernekapital
mod udstedelse af kapitalbeviser i henhold til Lov om statsligt kapitalindskud. Der henvises til del I, afsnit 10.3 “Lanebehov
og finansieringsstruktur” for en naermere beskrivelse af den statslige Hybride Kernekapital.

@stjydsk Bank har saledes optaget lan i form af statslig Hybrid Kernekapital med en hovedstol p& 157 mio. kr. mod samtidig
udstedelse af 15.700 mio. kapitalbeviser af 0,01 kr. til Staten.

Optagelse af det statslige kapitalindskud i henhold til Lov om statsligt kapitalindskud indebaerer blandt andet, at udbytte
kun kan udbetales i det omfang, udbytte kan finansieres af Bankens nettooverskud efter skat, der udggr frie reserver, og
som er oparbejdet i perioden efter 1. oktober 2010. For en beskrivelse af @stjydsk Banks udbyttepolitik henvises til del |,
afsnit 20.2, "Udbyttepolitik”.

@stjydsk Bank skal give Staten meddelelse, hvis @stjydsk Bank bliver opmaerksom pa, at der vil indtraede misligholdelse
eller anticiperet misligholdelse af aftalerne om Statsligt Kapitalindskud, eller at en betaling i henhold til aftalerne ikke
kan eller vil blive foretaget. @stjysk Bank skal to gange arligt aflaegge en udlansredegerelse til Staten. Udlansredeggrelsen
skal offentligggres. Det statslige kapitalindskud forfalder alene til betaling, safremt (i) @stjydsk Bank traeder i likvidation,
(i) der afsiges konkursdekret mod @stjydsk Bank, eller (i) Finanstilsynet inddrager @stjydsk Banks tilladelse til at drive
pengeinstitut og godkender afvikling af Banken, bortset fra afvikling gennem fusion, i henhold til § 227 i Lov om finansiel
virksomhed.

Kapitalindskuddet kan indfries til kurs 110 og kan, i henhold til Kapitalkravsforordningen (CRR), medregnes ved
opggrelsen af Kapitalgrundlaget frem til 1. januar 2018.

22.4 FRASALG AF 2 FILIALER

Efter at have evalueret Bankens alternativer, og vurderet at den mest attraktive lgsning for Bankens Aktionarer var en
lgsning, der kombinerede en reduktion af de risikoveegtede aktiver samt en senere kapitalforhgjelse, besluttede
Bestyrelsen at seelge Bankens afdelinger i Randers og Gjerlev til Jutlander Bank med virkning per den 1. januar 2015.

Salget af de to afdelinger blev gennemfart med en goodwillbetaling pa 95,5 mio. kr., og Banken opnaede et nettoprovenu
ved salget pa cirka 73,1 mio. kr. efter afholdelse af omkostninger relateret til overdragelsen, herunder betaling til
Foreningen Bankdata for de to afdelingers udtreeden. Jutlander Bank betalte endvidere 24,5 mio. kr. for
domicilejendommene tilknyttet afdelingerne, svarende til ejendommenes bogfgrte vaerdi. Herudover betaltes 2 mio. kr.
for inventar og installationer i afdelingerne. Jutlander Bank overtog alle kunderne i filialerne med undtagelse af svage
eksponeringer samt enkelte andre eksponeringer, som af andre arsager ikke indgik i overdragelsen. Den samlede
transaktion omfattede cirka 7.000 kunder med et forretningsomfang pa cirka 1,4 mia. kr., fordelt pa udlan i niveauet 520
mio. kr., indladn i niveauet 770 mio. kr. og garantier i niveauet 135 mio. kr. Overdragelsen omfattede desuden 20
medarbejdere.

Som led i salget gav Banken en raekke saedvanlige garantier til Jutlander Bank. Eventuelle krav under de afgivne garantier
skal gores gzeldende over for Banken senest den 1. marts 2016. For en beskrivelse af en verserende voldgiftssag, der
udspringer af salget, henvises til del |, afsnit 20.3 "Rets- og voldgiftssager”. Ligeledes forpligtede Banken sig over for
Jutlander Bank til ikke inden den 1. januar 2018 at abne nye filialer i Randers og Gjerlev.

145



22.5 |IT-AFTALER

@stjydsk Bank deltager i IT-samarbejde med andre pengeinstitutter via IT-centralen Bankdata, som foretager
databehandling og dermed forbundne opgaver, herunder udvikling, erhvervelse og drift af IT-systemer. @stjydsk Bank er
forpligtet til ikke at benytte systemlgsninger fra andre leverandgrer, for sa vidt at Bankdata tilbyder samme ydelse.

Udmeldelse af Bankdata kan ske med 6 maneders varsel til udlgbet af et regnskabsar. Ved enhver form for udmeldelse
betales en udtraedelsesgodtggrelse til Bankdata. Udtraeedelsesgodtgerelsen udger Bankdatas omsaetning med Banken i
Bankdatas sidste afsluttede regnskabsar fgr udmeldelsen, multipliceret med 5. Udtraedelsesgodtggrelsen reguleres med
en forholdsmaessig andel af Bankdatas ordinare regnskabsresultat fra og med regnskabsaret 1990/1991 til og med det
sidste, far udmeldelsen, afsluttede regnskabsar. Bankens andel beregnes for hvert regnskabsar pa grundlag af Bankens,
ved udmeldelsen, udmeldte del af Bankdatas samlede omsazetning med Bankdatas medlemmer i det pagaeldende
regnskabsar. Godtggrelsen ved udtraeden af aftalen udger 75 mio. kr. i 2015.

Bankdata har ejendoms- og ophavsret til de programmer, som Bankdata har udviklet til anvendelse ved udfgrelse af edb-
arbejde for medlemmer og andre. Programmerne kan fglgelig ikke ved Bankens udtraeden af Bankdata, eller ved ophgr
af samarbejdet med Bankdata i gvrigt, forlanges udleveret af @stjydsk Bank.

Bankdatas ansvar er begraenset til den samlede betaling for den enkelte leverance. Ansvaret omfatter ikke eventuelle
folgeskader i forbindelse med leverancen.

@stjydsk Bank haefter ikke for Bankdatas forpligtelser, bortset fra i tilfeelde af Bankdatas oplgsning, hvor @stjydsk Bank
heaefter for Bankdatas eventuelle forpligtelser i forhold til @stjydsk Banks del af Bankdatas samlede omsatning med
medlemmerne i de neermest forudgaende 5 ar.

@stjydsk Bank har desuden indgaet saedvanlige aftaler med NETS A/S, E-nettet A/S og DanID A/S vedrgrende forskellige
internetbaserede ydelser.

22.6 SAMARBEJDSAFTALE MED TOTALKREDIT A/S

@stjydsk Bank har, i lighed med en raekke andre lokale og regionale pengeinstitutter, indgdet en samarbejdsaftale med
Totalkredit A/S om formidling af realkreditlén fra Totalkredit A/S til ejerboliger og fritidshuse. Aftalen er ikke til hinder
for, at Banken formidler realkreditlan fra andre realkreditinstitutter end Totalkredit eller Nykredit Realkredit A/S, men
formidling af realkreditldn pa privatmarkedet mod vederlag vil medfgre, at Totalkredit A/S har ret til at kraeve udtraeden
af samarbejdet.

@stjydsk Bank modtager lanesagsgebyr samt kurtage ved gennemfgrslen af en lanesag, ligesom @stjydsk Bank modtager
en fast procentdel af l@nets til enhver tid veerende bidragssats p.a. i provision. Totalkredit A/S kan modregne i alle lgbende
provisioner i tilfeelde af tabskonstatering pa de, af Banken, formidlede an.

@stjydsk Bank skal i henhold til Totalkredits garantimodel stille en garanti pa 6 % af belaningsgrundlaget i alle udbetalte
normalsager for derved at kunne imgdegd risiko for ejendomsprisfald pd op mod 20 %, samtidig med at
kapitalbelastningen begraenses i rimeligt omfang.

@stjydsk Bank er forpligtet til at stille selvskyldnergaranti for dele af l&nene i sager, hvor Totalkredit A/S' normale
forretningsgange fraviges, eller hvor @stjydsk Bank veelger ikke at kreditvurdere (credit-score) lanesagen efter den aftalte
credit score-model. @stjydsk Bank oppebaerer garantiprovision herfor. | tiden fra et lans udbetaling til og med Totalkredit
A/S' endelige godkendelse af lanet stiller @stjydsk Bank garanti for hele lanet.

@stjydsk Bank kan til enhver tid udtreede af samarbejdet med Totalkredit A/S. Ophgr af samarbejdet far virkning fra det
tidspunkt, hvor alle igangvaerende l&nesager, som er formidlet af @stjydsk Bank, er afsluttede. Aftalen er uopsigelig fra
Totalkredit A/S' side, medmindre der foreligger en situation, hvor samarbejdet ifglge aftalen anses for ophgrt fra Bankens
side, herunder hvis Banken indgar formidlingsaftale med et andet realkreditinstitut vedrgrende privatmarkedet, eller hvis
Banken opkgbes eller indgar i en fusion eller sammenlaegning, hvorved der sker change of control.
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22.7 SAMARBEJDSAFTALE MED DLR KREDIT A/S

@stjydsk Bank har, som aktionzer i DLR Kredit A/S og i kraft af Bankens medlemskab af Lokale Pengeinstitutter, indgaet
en samarbejdsaftale med DLR Kredit A/S om formidling af realkreditlan fra DLR Kredit A/S til kgb af landbrugs- og
udlejningsejendomme mv. @stjydsk Bank er forpligtet til lgbende at tiltraekke, vedligeholde og udbygge kunderelationer,
hvilket Banken modtager provision for. Banken deltager endvidere som garant for en del af de af DLR Kredit A/S ydede
lan og oppebaerer garantiprovision herfor.

@stjydsk Bank skal, efter en ny formidlings- og garantiaftale med DLR Kredit A/S, stille en garanti pa p.t. 6 % af lanets
hovedstol. DLR Kredit A/S’ bestyrelse kan, med virkning for fremtidige l&netilbud, treeffe beslutning om, at
lanegarantiprocenten fastseettes til en anden standardsats, der kan vaere stgrre eller mindre end 6 %. Garantien stilles
ved optagelse af lan i DLR Kredit A/S for alle ejendomskategorier.

DLR Kredit A/S kan i provisionen for kundepleje samt i garantiprovisionen modregne konstaterede tab pa lan formidlet af
@stjydsk Bank.

Samarbejdsaftalen kan opsiges af DLR Kredit A/S med 3 maneders varsel til udgangen af et kalenderar. Aftalen er
uopsigelig fra @stjydsk Banks side, sa leenge Banken er aktionaer i DLR Kredit A/S.

22.8 SAMARBEJDSAFTALE MED JYSKE FINANS A/S
@stjydsk Bank har indgaet en aftale med Jyske Finans A/S, som indebeerer, at @stjydsk Bank kan stille valutalan til
rédighed for Bankens erhvervskunder, som optager ldnene direkte hos Jyske Finans A/S. Rammen genforhandles arligt.

@stjydsk Bank er forpligtet til i hvert enkelt tilfaelde at stille en uigenkaldelig anfordringsbankgaranti over for Jyske Finans
A/S, inden valutalanet optages. @stjydsk Bank har det fulde radgiveransvar.

Samarbejdsaftalen kan til enhver tid opsiges af begge parter uden varsel. Opsigelse fritager ikke @stjydsk Bank for de
garantiforpligtelser, Banken har pataget sig i forbindelse med allerede optagne valutalan.

22.9 @VRIGE KONTRAKTER 0G SAMARBEJDSAFTALER

Som led i @stjydsk Banks ordinaere drift er der indgdet seedvanlige kontrakter og samarbejdsaftaler med blandt andre (i),
Forsikringsselskabet Privatsikring A/S og Letpension Forsikring A/S vedrgrende pension og forsikringer, og (ii) Bl Holding
A/S, Investeringsforeningen Sparinvest, Eksport Kredit Fonden, Landbrugets Finansieringsbank A/S, Vaekstfonden,
Forvaltningsinstituttet for Lokale Pengeinstitutter m.fl. om forskellige serviceydelser, herunder i relation til investering.

Banken har derudover indgaet aftale med DATEA A/S om ejendomsadministration, vedrgrende en raekke ejendomme
Banken har under administration, samt kontrakt med Delacour Finansservice A/S om inkassohandtering.

Banken er blandt andet medlem af foreningen “Lokale Pengeinstitutter” og Finansradet.
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23 OPLYSNINGER FRA TREDJEMAND, EKSPERTUDTALELSER OG INTERESSE-
ERKLARINGER

Dette Prospekt indeholder oplysninger om markederne, deres struktur og stgrrelse.

Disse oplysninger er blevet opgjort pa baggrund af en reekke forskellige kilder, herunder professionelle dataleverandgrer
sdsom Danmarks Statistik og Eurostat. Derudover er benyttet en raekke selskabers websider og andre offentligt
tilgeengelige oplysninger samt @stjydsk Banks viden om markederne. De historiske oplysninger er blevet indhentet fra
kilder og ved metoder, der anses for at veere palidelige, men der kan ikke garanteres for oplysningernes ngjagtighed og
fuldstaendighed. Idet de benyttede kilder anses for at veere palidelige, er brancheforventninger og markedsanalyser
tilsvarende ikke blevet uafhaengigt efterprovet af @stjydsk Bank.

@stjydsk Bank erkleerer, at Banken ikke indestar for disse historiske oplysningers korrekthed. Brancheforventninger er i
deres natur behaeftet med betydelig usikkerhed. Der kan ikke gives sikkerhed for, at nogen af forventningerne vil blive
opfyldt.

23.1 ERKLARING OM KORREKT GENGIVELSE

@stjydsk Bank bekreefter, at oplysninger fra tredjemand er gengivet korrekt, og at der efter @stjydsk Banks overbevisning
ud fra de oplysninger, der er offentliggjort af tredjemand, ikke er udeladt fakta, som kan medfgre, at de gengivne
oplysninger er ungjagtige eller vildledende.

Markedsstatistikker er forbundet med en indbygget usikkerhed og afspejler ikke ngdvendigvis de faktiske markedsforhold.
Sadanne statistikker er baseret p& markedsundersggelser, der igen er baseret pa stikprgver og subjektive vurderinger.
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24 DOKUMENTATIONSMATERIALE

Folgende dokumentationsmateriale ligger til eftersyn pa @stjydsk Banks adresse, @stergade 6-8, 9550 Mariager:

e  (stjydsk Banks vedtaegter

e  (stjydsk Banks reviderede arsrapporter for 2014, 2013 og 2012

e  (stjydsk Banks supplerende/korrigerende information til arsrapport 2012

e  (stjydsk Banks kvartalsmeddelelse for 3. kvartal 2014

e  (stjydsk Banks kvartalsrapport for 3. kvartal 2015

e  (stjydsk Banks datterselskabers reviderede arsrapporter for 2014, 2013 og 2012

e Bestyrelsens beretning i henhold til Selskabslovens § 156, stk. 2, nr. 2 med tilhgrende erklaering fra revisor i
henhold til Selskabslovens § 156, stk. 2, nr. 3

e Dette Prospekt

Ovenstaende dokumenter, pa nzer arsrapporter for datterselskaberne, foreleegger desuden i elektronisk form pa
@stjydsk Banks hjemmeside, www.oeb.dk. Desuden forefindes @stjydsk Banks vedtaegter i del IV, bilag "@stjydsk Banks
vedtaegter”.
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25 OPLYSNINGER OM KAPITALBESIDDELSER

For oplysninger om @stjydsk Banks vaesentlige kapitalandele i andre selskaber henvises til del |, afsnit 7
"Organisationsstruktur”.
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DEL Il VAERDIPAPIRNOTE
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17 ANSVARLIGE FOR UDBUDDET (HENVISNING)

Der henvises til afsnittet "Ansvar og erklaeringer”.
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2 RISIKOFAKTORER | FORBINDELSE MED UDBUDDET (HENVISNING)

Der henvises til afsnittet "Risikofaktorer”.
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3  NOGLEOPLYSNINGER OM KAPITALISERING OG ANVENDELSE AF PROVENU

3.1 ERKLZARING OM ARBEJDSKAPITALEN
@stjydsk Bank vurderer, at Bankens arbejdskapital per Prospektdatoen er tilstraekkelig til at deekke likviditetsbehovet for
en periode pa minimum 12 maneder.

@stjydsk Bank er et pengeinstitut, der er reguleret af Lov om finansiel virksomhed, samt en raekke forskrifter der er
udstedt i medfer heraf, herunder Kapitalkravsforordningen (CRR). Dette regelseet regulerer @stjydsk Bank bl.a. med
hensyn til likviditet men 0gsd med hensyn til kapitaldeekning. @stjydsk Bank er saledes afhaengig af en vis kapitaldaekning
for at opretholde tilladelsen til at drive pengeinstitutvirksomhed.

Banken har siden Finanstilsynets inspektion i 2014 vaeret under genopretning. Bankens solvens ultimo september 2015
udgjorde 13,5 %, hvilket var over lovens minimumskrav pa 8 % samt det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav pa 13,2 %.
Bankens Egentlige Kernekapital (CET1) udgjorde 5,1 % og var sdledes over lovens minimumskrav pa 4,5 %. Bankens
Egentlige Kernekapital (CET1) opfyldte dog fortsat ikke kravet til tilstraeekkelig Egentlig Kernekapital (CET1) plus Sgijle II-
tilleeg, og Banken er derfor fortsat under genopretning. Bankens Kapitalgrundlag er derfor per Prospektdatoen ikke
tilstraekkeligt i forhold til den virksomhed, Banken driver.

Baseret pa en proformaopggrelse per 30. september 2015 vil Banken efter gennemfgrelsen af Rekapitaliseringsplanen i
forhold til kravet til Egentlig Kernekapital (CET1) inklusive Sgjle II-krav opna en overdaekning pa 0,3 %, svarende til 9 mio.
kr.iforhold til de gaeldende krav til kapitalens sammensaetning.

Safremt Banken, nar den efter gennemforelsen af Rekapitaliseringsplanen opger Bankens Kapitalprocent, opfylder
kravene til kapital og sammensatningen af kapital som fastlagt ud fra det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav, vil
Banken endvidere opggre Bankens Solvensbehov. Ledelsen vurderer, at Bankens Solvensbehov alt andet lige marginalt
vil overstige det af Finanstilsynet fastsatte Solvenskrav.

Det er Ledelsens vurdering, at det pa nuvaerende tidspunkt er usikkert, om Banken kommer ud af genopretning inden
udgangen af 2015. Det er endvidere usikkert, om Banken vil have tilstraekkelige kapitalressourcer til at opfylde de
regulatoriske krav til kapitalen per 1. januar 2016, nar Kapitalbevaringsbufferen indfases med 0,625 %. Gennemfgrelsen
af Rekapitaliseringsplanen er dog et vaesentligt skridt i retning af at komme ud af genopretning. Banken vil, safremt der
efter gennemfgrelsen af Rekapitaliseringsplanen fortsat er underdaekning pa kapitalen, sgge at afhjeelpe dette via den
fremadrettede drift.

Safremt Banken kommer ud ad genopretning men, f.eks. som folge af indfgrelsen af kapitalbevaringsbufferen ikke
opfylder det kombinerede bufferkrav, underleegges Banken en raekke restriktioner i form af bl.a. begraensninger
vedrgrende udbytte, betaling af variabel lgn og betalinger pa hybride kernekapitalinstrumenter.

Selv hvis Banken ikke kommer ud ad genopretning ultimo 2015, er det Ledelsens vurdering, at Banken efter
gennemfgrelse af Rekapitaliseringsplanen vil have en forsvarlig overdaekning til Kapitalgrundlagskravene, og at Banken
pa dette grundlag har tilstraekkeligt Kapitalgrundlag til at opretholde tilladelsen til at drive pengeinstitut.

3.2 KAPITALISERING OG GALDSSITUATION

Nedenstadende skema viser @stjydsk Banks kapitalisering og gaeldssituation per 30. september 2015:

Kapitalisering og geeldssituation per 30. september 2015 (mio. kr.)

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 125
Indlan og anden geeld i alt 2.391
Indl&n i puljeordninger 154
Supplerende Kapital 238
Hybrid Kernekapital 200
Egenkapital * 158
Kapitalisering i alt 3.266

*) | @stjydsk Banks egenkapital indgar konverteret Tabsabsorberende Hybrid Kernekapital med 50 mio. kr.

Se 0gsa del |, afsnit 10, "Kapitalressourcer”.
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3.2.1 Garanteret og ugaranteret gzeld
@stjydsk Banks gaeld er ugaranteret.

3.2.2  Sikret og usikret gaeld

Af de samlede indlén per 30. september 2015 pa 2,5 mia. kr. var cirka 96,7 % helt eller delvist deekket af Garantiformuen,
der i henhold til neermere regler, som udgangspunkt, deekker nettoindlan (indlan fratrukket gaeld) pa op til EUR 100.000
(cirka 745.000 kr.).

Banken har i henhold til aftale tilsagt KfW Bankengruppe sikkerhed i de l&n, som Banken har ydet pa baggrund af den fra
KfW Bankengruppe opnaede funding for i alt 49,6 mio. kr.

Bankens gvrige gaeld er usikret.

Se yderligere del I, afsnit 10 "Kapitalressourcer” for en beskrivelse af @stjydsk Banks kapitalressourcer, lanebehov og
finansieringsstruktur.

3.3  FYSISKE OG JURIDISKE PERSONERS INTERESSER | UDBUDDET

For en gennemgang af fysiske og juridiske personers interesse i Udbuddet henvises til del Il, afsnit 6.5 "Tegningstilsagn”
samt del Il, afsnit 6.6 "Hensigt hos sterre Aktionzerer, Bestyrelse, Direktion og Ngglemedarbejdere om at deltage i
Udbuddet”

Ledelsen er ikke bekendt med andre mulige interesser eller mulige interessekonflikter i relation til Udbuddet, der er
vasentlige for @stjydsk Bank.

3.4 BAGGRUND FOR UDBUDDET OG ANVENDELSE AF PROVENU
Udbuddet er en del af den Rekapitaliseringsplan, Banken har udarbejdet med henblik pa at bringe Banken ud af
genopretning.

Lind, Artha Kapitalforvaltning samt Arbejdernes Landsbank har afgivet Tegningstilsagnet om at tegne Aktier til
Tegningskursen i et sddant omfang, at Udbuddet, séfremt det gennemfgres, tegnes fuldt ud, og der dermed opnas et
bruttoprovenu pé i alt 83,4 mio. kr. Det er en forudsaetning for Tegningstilsagnet, at Banken fra Finanstilsynet opnar
tilladelse til at tilbagekgbe Ansvarlig Lanekapital pa i alt 70 mio. kr. fra Lind og Artha Kapitalforvaltnings kunder samt,
safremt Banken efter Udbuddet er ude af genopretning, at betale oprullede renter pa de ansvarlige lan.

Provenuet fra Udbuddet vil derfor primaert ga til at indfri det ansvarlige l&n, men vil samtidig medfgre en styrkelse af
Bankens Kapitalgrundlag, idet den ansvarlige kapital per 30. september 2015 kun kunne medregnes i Bankens
Kapitalprocent men ikke i Bankens Egentlige Kernekapital (CET1). Saledes sges Bankens Egentlige Kernekapital som
folge af Udbuddet med nettoprovenuet ved emissionen pa forventeligt 75,4 mio. kr.
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4  OPLYSNINGER OM DE UDBUDTE AKTIER

4.1 VZARDIPAPIRTYPE OG FONDSKODER

@stjydsk Bank har kun én aktieklasse, hvorfor de Udbudte Aktier vil vaere i samme klasse som de Eksisterende Aktier.
Aktierne udstedes og handles i danske kroner. De Udbudte Aktier vil blive registreret i samme ISIN-kode som ISIN-koden
for de Eksisterende Aktier efter registrering af kapitalforhgjelsen hos Erhvervsstyrelsen. Tegningsretterne er blevet
godkendt til optagelse til handel og officiel notering pa NASDAQ Copenhagen. De Udbudte Aktier vil blive optaget til handel
og officiel notering pd NASDAQ Copenhagen, snarest muligt efter at registrering er sket i Erhvervsstyrelsen. Optagelse til
handel og officiel notering af de Udbudte Aktier forventes at finde sted den 14. december 2015.

e  Eksisterende Aktier (DK0010017607)
e Tegningsretter (DK0060659969)
e Udbudte Aktier (midlertidig) (DK0060660116)

4.2  LOVVALG OG VAERNETING
Udbuddet er underlagt dansk ret. Alle tvister, som udspringer af Udbuddet, skal indbringes for domstolene i Danmark.

4.3 REGISTRERING

De Udbudte Aktier leveres elektronisk ved tildeling til konti i VP gennem en dansk bank eller andet pengeinstitut, der er
godkendt som kontofgrende for Aktierne. De Udbudte Aktier vil blive udstedt og tildelt gennem VP forventeligt senest den
11. december 2015. VP er beliggende pé adressen Weidekampsgade 14, Postboks 4040, 2300 Kgbenhavn S. De Udbudte
Aktier udstedes i papirlgs form. De Udbudte Aktier er omsaetningspapirer og skal i henhold til @stjydsk Banks vedtaegter
noteres pa navn i @stjydsk Banks ejerbog gennem Aktionaerernes kontofgrende institut. Ejerbogsfarer for @stjydsk Bank
er VP Services A/S (CVR-nr. 30201183).

WA VALUTA
Udbuddet gennemfgres, og de Udbudte Aktier udstedes, i danske kroner.

Der er ingen dansk lovgivning, der begraenser eksport eller import af kapital (bortset fra visse investeringer i omrader i
henhold til geeldende resolutioner vedtaget af FN og EUJ, herunder, men ikke begraenset til, fremmed valuta, eller som
pavirker overfgrsel af udbytte, renter eller andre betalinger til ejere af de Udbudte Aktier, der ikke bor i Danmark. For at
forhindre hvidvaskning af penge og finansiering af terrorisme skal personer, der rejser ind eller ud af Danmark med belgb
(herunder, men ikke begraenset til, kontanter og rejsechecks) svarende til 10.000 euro eller derover, deklarere sddanne
belgb til SKAT, nar de rejser ind eller ud af Danmark.

4.5 TEGNINGSRETTERNE OG DE UDBUDTE AKTIERS RETTIGHEDER

4.5.1 Tegningsretter
Udbuddet gennemfgres med fortegningsret for @stjydsk Banks Eksisterende Aktionaerer.

Der udstedes 14 Tegningsretter for hver 1 Eksisterende Aktie a 0,50 kr., og der skal anvendes 1 Tegningsret for at tegne
1 Udbudt Aktie a nominelt 0,50 kr.

Tegningsretterne kan enten udnyttes til at tegne Udbudte Aktier, eller de kan handles pa NASDAQ Copenhagen i perioden
20. november 2015 til 3. december 2015 kl. 17.00 for de Aktionaerer, som ikke gnsker at deltage i Udbuddet.

Udbudte Aktier, som ikke er blevet tegnet af @stjydsk Banks Eksisterende Aktionaerer i henhold til deres fortegningsret
ved udnyttelse af Tegningsretter eller af investorer i henhold til erhvervede Tegningsretter inden Tegningsperiodens
udlgb, kan uden kompensation til ihaendehaverne af uudnyttede Tegningsretter tegnes af investorerne bag
Tegningstilsagnet, se del Il, afsnit 6.5 "Tegningstilsagn”.

Hvis Udbuddet ikke gennemfgres, vil allerede udnyttede Tegningsretter automatisk blive annulleret. For narmere
information om tilbagekaldelse af Udbuddet henvises til del Il, afsnit 5.5 "Tilbagekaldelse af Udbuddet".
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Tegningsbelgbet for de Udbudte Aktier vil med fradrag af eventuelle transaktionsomkostninger blive refunderet, hvis
Udbuddet ikke gennemfgres. Alle Tegningsretter vil bortfalde, og der vil ikke blive udstedt nogen af de Udbudte Aktier,
hvorved investorer, der méatte have erhvervet Tegningsretter og/eller Udbudte Aktier, kan lide et tab, som hver enkelt
erhverver selv ma bzere.

Handler med Tegningsretter foretaget i lgbet af Handelsperioden for Tegningsretterne vil ikke kunne tilbagefgres. Dette
medfgrer, at investorer, der har erhvervet Tegningsretter i Handelsperioden, kan risikere at lide et tab svarende til
ksbesummen for Tegningsretterne og eventuelle transaktionsomkostninger. Der henvises i gvrigt til del Il, afsnit 5.5
“Tilbagekaldelse af Udbuddet” for information om tilbagekaldelse af Udbuddet.

4.5.2  De Udbudte Aktier
@stjydsk Bank har én aktieklasse bade fgr og efter Udbuddet.

De Udbudte Aktier vil fra tidspunktet for registrering i Erhvervsstyrelsen fa samme forvaltningsmaessige rettigheder som
@stjydsk Banks Eksisterende Aktier (f.eks. ret til at mgde og afgive stemme samt stille spgrgsmal pa generalforsamlinger,
ret til at deltage i kapitalforhgjelser, ret til at fa meddelelser fra @stjydsk Bank m.m.], og de Udbudte Aktier vil f& samme
gkonomiske rettigheder som de Eksisterende Aktier for regnskabsaret 2015 og beerer saledes ret til eventuelt udbytte for
regnskabsaret 2015, der udloddes efter registrering af de Udbudte Aktier hos Erhvervsstyrelsen, og i det omfang at det er
muligt i henhold til geeldende dansk lovgivning og de udbyttebegraensninger, som Banken er omfattet af.

De Udbudte Aktier har fortegningsret ved fremtidige kapitalforhgjelser pa samme vilkdr som de Eksisterende Aktier, og
de Udbudte Aktier er underlagt samme regler for indlgsning, ombytning og ret til andel i eventuelt likvidationsprovenu
som de Eksisterende Aktier.

Saledes er ingen Aktionaer pligtig at lade sine aktier indlgse helt eller delvis, udover hvad der folger af dansk ret. En
Aktioneer, der ejer mere end 9/10 af aktierne i Banken og den tilsvarende del af stemmerne, kan tvangsindlgse de gvrige
Aktionzerer i Banken, mens Aktionaerer med minoritetsposter kan forlange sig indlgst af en Aktionaer, der ejer mere end
9/10 af aktierne i Banken og den tilsvarende del af stemmerne. Selskabets vedteegter indeholder ikke regler om ombytning
af Aktier til andre finansielle instrumenter.

| tiltfeelde af oplgsning eller likvidation af @stjydsk Bank har de Udbudte Aktier ret til en forholdsmaessig andel af @stjydsk
Banks aktiver efter betaling af @stjydsk Banks kreditorer.

4.5.3 Udbytte

De Udbudte Aktier baerer ret til udbytte, der matte udloddes af @stjydsk Bank efter udstedelsen af de Udbudte Aktier. De
Udbudte Aktier bzerer sdledes ret til eventuelt udbytte for regnskabsaret 2015, der udloddes efter registrering af de
Udbudte Aktier hos Erhvervsstyrelsen, og i det omfang det er muligt i henhold til geeldende dansk lovgivning og de
udbyttebegraensninger, som Banken er omfattet af. Banken forventer ikke at udlodde udbytte for regnskabsaret 2015. For
en beskrivelse af Bankens udbyttepolitik samt begraensninger i Bankens mulighed for at udbetale udbytte, se del |, afsnit
20.2 "Udbyttepolitik”.

Udbytte udbetales i danske kroner til Aktionaerens konto i VP. Der geelder ingen udbyttebegraensninger eller szerlige
procedurer for indehavere af Udbudte Aktier, der ikke er bosiddende i Danmark. Der henvises til del I, afsnit 4.11
"Skattemaessige forhold” nedenfor for en beskrivelse af den skattemaessige behandling af udbytte i henhold til dansk
skattelovgivning. Udbytte, der ikke er haevet af Aktionaererne 3 ar efter forfaldsdagen, fortabes og tilfalder @stjydsk Bank.
Banken anvender ikke kumulativt udbytte.

4.5.4  Stemmeret
Hvert aktiebelgb pa 0,50 kr. giver én stemme.

Enhver, der besidder aktier i Banken pé registreringsdatoen, er berettiget til at mgde p& generalforsamlingen, hvis
vedkommende senest tre dage forud har anmeldt sin deltagelse til Banken. Registreringsdatoen ligger en uge fgr
generalforsamlingens afholdelse.
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Aktionaerer har ret til at mgde pa generalforsamlingen ved en fuldmaegtig. Fuldmaegtigen skal fremlaegge skriftlig, dateret
fuldmagt.

En fuldmeegtig, der mader pa vegne af flere Aktioneerer, kan stemme forskelligt pa vegne af de forskellige Aktionaerer.

Forslag fra Aktionaerer ma vaere indleveret til Bestyrelsen senest 6 uger fgr generalforsamlingens afholdelse, safremt de
gnskes behandlet pa den ordinzere generalforsamling. Fremsaettes forslag senere end 6 uger fgr generalforsamlingens
afholdelse afggr Bestyrelsen, om kravet er fremsat i sa god tid, at emnet kan optages pa dagsordenen.

4.5.5  @vrige rettigheder
Ingen af @stjydsk Banks Aktier har indfrielses- eller konverteringsrettigheder eller andre sarlige rettigheder.

4.6 BESLUTNINGER, BEMYNDIGELSER OG GODKENDELSER

De Udbudte Aktier udstedes i overensstemmelse med vedtaegternes § 2, i henhold til hvilken Bestyrelsen indtil 15. marts
2019 er bemyndiget til ad en eller flere omgange at forhgje @stjydsk Banks aktiekapital med indtil i alt nominelt
142.000.000 (svarende til 284.000.000 Aktier). Bestyrelsen har i henhold til denne bemyndigelse den 17. november 2015
vedtaget at forhgje aktiekapitalen i @stjydsk Bank. Kapitalforhgjelsen udger nominelt 41.720.000 kr. (83.440.000 Aktier a
nominelt 0,5 kr.] Kapitalforhgjelsen gennemfgres med fortegningsret for de Eksisterende Aktioneerer i forholdet 1:14,
saledes at 1 Eksisterende Aktie giver ret til at tegne 14 Udbudte Aktier a nominelt 0,50 kr. til Tegningskursen pa 1 kr.

4.7 UDSTEDELSESDATO FOR TEGNINGSRETTERNE OG DE UDBUDTE AKTIER
De Udbudte Aktier forventes udstedt og registreret i Erhvervsstyrelsen senest den 11. december 2015. Fgrste handelsdag
for de Udbudte Aktier pa NASDAQ Copenhagen forventes at veere den 14. december 2015.

4.8  AKTIERNES NEGOTIABILITET OG OMSATTELIGHED
De Udbudte Aktier er omsatningspapirer. De Udbudte Aktier skal lyde pa navn og noteres i Bankens ejerbog. Der gzelder
ingen indskraenkninger i de Udbudte Aktiers omsaettelighed.

49  PLIGTMASSIGE OVERTAGELSESTILBUD OG INDL@SNING AF AKTIER SAMT OPLYSNING OM
AKTIEBESIDDELSER

4.9.1 Pligtmaessige kgbstilbud

Betingelserne vedrgrende pligtmaessige kgbstilbud er indeholdt i Vaerdipapirhandelslovens § 31 samt Finanstilsynets
bekendtggrelse nr. 562 af 2. juni 2014 om overtagelsestilbud. Overdrages en aktiepost direkte eller indirekte i et selskab,
der har en eller flere aktieklasser optaget til handel pd et reguleret marked, skal erhververen give alle aktionzrer
mulighed for at afhaende deres aktier pa identiske betingelser, hvis resultatet af denne overdragelse er, at erhververen:

e  kommer til at besidde mindst en tredjedel af stemmerettighederne i selskabet,

e farrettil at udnaevne eller afszette et flertal af selskabets bestyrelsesmedlemmer,

e farrettil at udgve en bestemmende indflydelse pa selskabet pa grundlag af vedtaegterne eller pa anden vis efter
aftale med selskabet,

e pagrundlag af aftale med andre aktionaerer kommer til at rdde over mindst en tredjedel af stemmerettighederne
i selskabet, eller

e kommer til at kunne udgve bestemmende indflydelse over selskabet og kommer til at besidde mere end en

tredjedel af stemmerettighederne.

Under visse omstaendigheder kan Finanstilsynet meddele fritagelse fra reglerne om pligtmaessige kgbstilbud. Lind har
faet en forhandstilkendegivelse fra Finanstilsynet om, at safremt genopretningsplanen gennemfgres pa de vilkar og
omstaendigheder, som fremlagt for Finanstilsynet, kan Lind, s&fremt tegningsgarantien bevirker, at Lind opnar
bestemmende indflydelse i @stjydsk Bank A/S, forvente at opna dispensation fra tilbudspligten efter § 31, stk. 1, jf. stk. 8,
i lov om vaerdipapirhandel m.v. til at fremsaette pligtmaessigt kgbstilbud til Bankens gvrige Aktionzerer.
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4.9.2  Tvangsindlgsning af aktier

Efter Selskabslovens § 70 kan aktier i et selskab forlanges indlgst af en aktionaer, som ejer mere end 9/10 af aktiekapitalen
og besidder en tilsvarende del af stemmerne. En minoritetsaktionaer kan pa samme made forlange at fa sine aktier indlgst
af en majoritetsaktioneer, der ejer mere end 9/10 af aktiekapitalen og besidder en tilsvarende del af stemmerettighederne,
jf. Selskabslovens § 73.

Endvidere kan et selskabs generalforsamling under visse, nsermere angivne betingelser, jf. Selskabslovens § 107, stk. 2,
nr. 3, med tiltreedelse af mindst 9/10 af savel de afgivne stemmer som af den pa en generalforsamling repraesenterede
aktiekapital, indfgre en generel indlgsningsforpligtelse i et selskabs vedtaegter, hvorefter aktionzerer kan blive forpligtede
til at lade deres aktier indlgse pa de vilkar, som fremgar af Selskabslovens regler.

Der findes per Prospektdatoen ingen sadan bestemmelse i @stjydsk Banks vedtagter.

I henhold til Lov om finansiel virksomhed §144 kan bestyrelsen i et pengeinstitut, som ikke opfylder gaeldende kapitalkrav,
og hvor Finanstilsynet har fastsat en frist for retablering af kapitalen, efter anmodning fra en aktionaer, der ejer 70 % eller
mere af aktierne i et pengeinstitut, treeffe beslutning med almindelig stemmeflerhed om at indlgse de gvrige aktionzerers
aktier i pengeinstituttet. Det samme galder tilfelde, hvor anmodningen fremsaettes af en aktionzer, som efter en
kapitaltilfgrsel, der er led i en rekonstruktionsplan, kommer til at eje 70 % eller mere af aktierne i pengeinstituttet, selv
om pengeinstituttet som fglge af kapitaltilfgrslen atter opfylder kapitalkravet. Bestyrelsens beslutning om
tvangsindlgsning af aktier skal godkendes af Finanstilsynet.

Den finansielle lovgivning indeholder derudover regler om tvungen afvikling af pengeinstitutter, som kan indebzere, at et
pengeinstituts aktiviteter helt eller delvist overdrages til et andet pengeinstitut.

4.9.3 Forpligtelser til at oplyse ejerandel

| henhold til § 29 i Veerdipapirhandelsloven skal aktionaerer i et selskab, hvis aktier er optaget til handel pd et reguleret
marked, hurtigst muligt underrette selskabet samt Finanstilsynet, nar aktionzrens aktiebesiddelse udggr mindst 5 % af
stemmerettighederne i selskabet, eller den palydende veerdi udger mindst 5 % af aktiekapitalen, samt nar der indtreeffer
en &ndring i et allerede meddelt besiddelsesforhold, der bevirker, at graenserne pé 5, 10, 15, 20, 25, 50 eller 90 % samt
greenserne pa 1/3 og 2/3 af aktiekapitalens stemmerettigheder eller palydende veerdi nds eller ikke leengere er néet.
Herudover gzelder den generelle underretningsforpligtelse for aktionzrer vedrgrende deres aktiebesiddelse, jf.
Selskabslovens §§ 55-57.

4.9.4 Forpligtelser til at sgge tilladelse til aktieerhvervelse

[ henhold til § 61 i Lov om finansiel virksomhed og § 10 i Vaerdipapirhandelsloven, skal en fysisk eller juridisk person, der
direkte eller indirekte erhverver en andel pd 10 % eller derover af selskabskapitalen eller stemmerettighederne i en
finansiel virksomhed (“Kvalificeret Andel”), pa forhand underrette Finanstilsynet herom og opna Finanstilsynets
godkendelse heraf. Tilsvarende gaelder ved erhvervelser, hvorved den Kvalificerede Andel forgges, saledes at denne efter
erhvervelsen vil udggre eller overstige en graense pa henholdsvis 20 %, 33 % eller 50 % af selskabskapitalen eller
stemmerettighederne i en finansiel virksomhed, eller hvor virksomheden bliver til en dattervirksomhed af erhververen.

410 OFFENTLIGE K@BSTILBUD FREMSAT AF TREDJEMAND | FOREGAENDE ELLER INDEV/AERENDE
REGNSKABSAR

Der er ikke fremsat kgbstilbud fra tredjemand vedrgrende Aktierne i foregdende eller indevaerende regnskabsar.

411 SKATTEMASSIGE FORHOLD

4.11.1 Indledning

| det fglgende gives et sammendrag af vaesentlige danske skattemassige forhold vedrgrende erhvervelse, besiddelse og
afhaendelse af Aktier og Tegningsretter i @stjydsk Bank for investorer, der er skattemaessigt hjemmehgrende i Danmark,
og investorer, der ikke er skattemasssigt hjemmehgrende i Danmark.

| det fglgende er reglerne for beskatning af gevinst og tab pd regulerede aktier beskrevet, i det fglgende kaldet
bgrsnoterede aktier, da @stjydsk Banks Aktier handles pa et reguleret marked. Sammendraget er kun til generel oplysning
og tilsigter pa ingen made at udggre skattemaessig eller juridisk radgivning.

159



Sammendraget foregiver ikke at vaere en udtémmende beskrivelse af alle skattemaessige forhold, der kan have relevans
ved erhvervelse, besiddelse eller afhandelse af Aktier og Tegningsretter i @stjydsk Bank.

Investorer bgr radfgre sig med deres egne skatterddgivere med henblik pa at f& klarlagt de skattemaessige konsekvenser
ved at erhverve, besidde eller afhande Aktier eller Tegningsretter i @stjydsk Bank i lyset af deres sezerlige forhold,
herunder virkningen af eventuel statslig, lokal eller anden national skattelovgivning.

Sammendraget indeholder ikke en beskrivelse af de skattemaessige konsekvenser for professionelle investorer, der
udgver nzering ved keb og salg af aktier, eller for livsforsikringsselskaber, pensionsselskaber mv. Sammendraget
behandler ikke de tilfselde, hvor aktier erhverves pa baggrund af tegningsretter, der er tildelt pa baggrund af en bandlagt
medarbejderaktie. Sammendraget er baseret pd gealdende lovgivning, regler, domme og afggrelser i Danmark per
Prospektdatoen, som alle kan andres, i nogle tilfeelde med tilbagevirkende kraft.

4.11.2 Beskatning af investorer, der er skattemaessigt hjemmehgrende i Danmark

Personer, der har bopzel i Danmark, eller som opholder sig i Danmark i mindst seks maneder inden for et ar eller har sin
livsinteresse i Danmark, samt selskaber, som enten er registreret i Danmark, eller hvis ledelse har sit hovedsaede i
Danmark, er normalt fuldt skattepligtige til Danmark. Personer eller selskaber, som desuden er fuldt skattepligtige i et
andet land, kan vaere underlagt szerlige regler, som ikke er beskrevet her.

Beskatning af udbytte for privatpersoner ved investering af frie midler

Udbytte til privatpersoner beskattes som aktieindkomst. | 2015 beskattes aktieindkomst med 27 % af de forste 49.900 kr.
og med 42 % af belgb over 49.900 kr. For agtepar, der er samlevende ved indkomstarets udlgb, er belgbet 99.800 kr.
Satserne reguleres arligt.

Udbyttebeskatning for privatpersoner ved investering af pensionsmidler

Privatpersoner, der investerer via deres pensionsopsparing, skal betale pensionsafkastskat med en fast sats pa 15,3 %
for 2015 af det samlede nettoafkast af deres pensionsinvesteringer, herunder udbytter samt aktiegevinster og -tab opgjort
efter lagerprincippet. Gevinster og tab opgsres som forskellen mellem aktiernes markedsverdi ved indkomstarets
udgang og dets begyndelse. Hermed indgar ogsa ikke realiserede aktiegevinster og -tab i indkomstopggrelsen. Ved
erhvervelse i lgbet af et indkomstar anvendes kgbsprisen i stedet for vaerdien ved indkomstarets begyndelse. Ved salg i
lgbet af et indkomstar anvendes salgsprisen i stedet for veerdien ved indkomstarets udgang. Pensionsafkastskat
indeholdes og afregnes generelt af det pensionsinstitut, som pensionsordningen er oprettet i, og pavirker ikke den
enkeltes selvangivelse.

Beskatning af udbytte for selskaber

Et selskab, der ejer mindre end 10 % af aktiekapitalen i @stjydsk Bank, skal medregne modtaget udbytte ved opggrelsen
af den skattepligtige indkomst. Udbytte beskattes med selskabsskatteprocenten pa 23,5 %. Selskabsskatteprocenten
nedsaettes til 22 % i 2016.

Ved udbetaling af udbytte til aktionaerer i form af privatpersoner eller selskaber indeholdes 27 % i udbytteskat. Mod
tilstraekkelig dokumentation over for @stjydsk Bank, kan satsen pa 27 % nedseettes til 22 % for danske selskaber, der ejer
mindre end 10 % af aktiekapitalen.

Udbytte pa datterselskabsaktier (ejerandel mindst 10 %) og koncernselskabsaktier (sambeskattede selskaber) er normalt
skattefrit.

Aktieavancebeskatning for privatpersoner ved investering af frie midler

Avance fra salg af aktier erhvervet efter 1. januar 2006 beskattes som aktieindkomst. | 2015 beskattes aktieindkomst med
27 % af de fgrste 49.900 kr. og med 42 % af belgb over 49.900 kr. For &egtepar, der er samlevende ved indkomstarets udlgb,
er belgbet 99.800 kr. Satserne reguleres arligt. Gevinst og tab pa aktier, der skal medregnes ved opggrelsen af personers
skattepligtige indkomst, medregnes i det indkomstar, hvori gevinsten eller tabet realiseres (medmindre lagerprincippet
er valgt). Opggrelsen foretages efter gennemsnitsmetoden, hvorefter gevinsten skal opggres som forskellen mellem
salgssummen for de solgte aktier og den gennemsnitlige kebesum for aktierne.
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Tab pa bgrsnoterede aktier kan modregnes i arets aktieindkomst for bgrsnoterede aktier, herunder udbytte fra
barsnoterede aktier. Eventuelle resterende tab kan modregnes i en samlevende aegtefeelles aktieindkomst fra
bgrsnoterede aktier efter tilsvarende regler. Ikke udnyttede tab kan fremfgres og modregnes i fremtidige ars
aktieindkomst fra bgrsnoterede aktier.

Fradrag for tab pa bgrsnoterede aktier er betinget af, at told- og skatteforvaltningen inden udlgbet af selvangivelsesfristen
for det indkomstar, hvor erhvervelsen har fundet sted, har modtaget oplysninger om erhvervelsen af aktierne med
angivelse af aktiernes identitet, antallet, anskaffelsestidspunktet og anskaffelsessummen. For bgrsnoterede aktier,
herunder @stjydsk Banks aktier, der er placeret i et dansk depot sker denne indberetning automatisk af det pengeinstitut,
hvori depotet er placeret.

Hvis aktierne er blevet kgbt ved flere lejligheder, anses de aktier, der er erhvervet fgrst, for at vaere solgt fgrst (FIFO
princippet).

Der gzlder seerlige overgangsregler for beskatning ved afstaelse af aktier, der er erhvervet senest den 31. december
2005. Dette geelder ogsa Udbudte Aktier tegnet pa baggrund af en Tegningsret, der er tildelt pa baggrund af en aktie, der
er anskaffet fgr denne dato. Disse regler er ikke beskrevet naermere her.

Aktieavancebeskatning for privatpersoner ved investering af pensionsmidler

Avance eller tab pa aktier i en pensionsopsparing beskattes i 2015 med 15,3 % i pensionsafkastskat. Pensionsafkastskatten
opkraeves arligt efter et lagerprincip som beskrevet ovenfor under afsnittet om udbyttebeskatning ved investering for
pensionsmidler.

Aktieavancebeskatning af selskaber

Selskaber skal uanset ejertid medregne gevinster og tab pa portefgljeaktier, dvs. aktier hvor selskabet ejer mindre end 10
% af aktiekapitalen, ved opggrelsen af den skattepligtige indkomst. Gevinster og tab p& bgrsnoterede portefgljeaktier
opggres efter lagerprincippet som beskrevet ovenfor under afsnittet om udbyttebeskatning ved investering for
pensionsmidler. Er den skattepligtige indkomst positiv, beskattes nettoindkomsten med selskabsskatteprocenten pa 23,5
%. Selskabsskatteprocenten nedsaettes til 22 % i 2016.

Avancen er skattefri for selskabsaktionaerer i falgende to situationer:

e  selskabsaktionzeren ejer mindst 10 % af aktiekapitalen i @stjydsk Bank (datterselskabsaktier)
e selskabsaktionaeren og @stjydsk Bank sambeskattes eller opfylder betingelserne for international
sambeskatning (koncernselskabsaktier)

Investering for midler omfattet af virksomhedsskatteordningen
Der kan ikke investeres i aktier i @stjydsk Bank for midler, der er omfattet af virksomhedsskatteordningen.

Sarligt vedrgrende tegningsretter
Beskatningen ved salg af tegningsretter sker efter samme skattesatser som ved salg af aktier.

Anskaffelsessummen for tegningsretter, der er tildelt den skattepligtige i dennes egenskab af Aktionaer i @stjydsk Bank,
fastsaettes skattemaessigt til 0 kr. | gvrige tilfeelde anses anskaffelsessummen for de omhandlede tegningsretter for at
vaere det belgb, som der er betalt for tegningsretten.

Udgangspunktet er, at selskaber normalt skal opggre gevinst og tab pa tegningsretter efter lagerprincippet (se afsnittet
ovenfor for en beskrivelse af lagerprincippet).

Privatpersoner skal opggre gevinst og tab ved salg af tegningsretter til aktier, der er optaget til handel pa et reguleret
marked, efter den sakaldte aktie-for-aktie-metode. Efter aktie-for-aktie-metoden skal gevinsten eller tabet opggres som
forskellen mellem salgssummen og den faktiske kabssum, der er betalt for de tegningsretter, der afstas.

Udnyttes tildelte tegningsretter til at tegne Udbudte Aktier, anses aktierne for anskaffet til den kurs, der betales for
aktierne. Nar aktierne seelges, skal gevinst eller tab opggres efter gennemsnitsmetoden, som er beskrevet ovenfor.
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Hvis Tegningsretter, der er tildelt den skattepligtige i dennes egenskab af Aktionaer i Selskabet, hverken salges eller
udnyttes til tegning af Aktier, sker der ikke nogen beskatning.

4.11.3 Beskatning af investorer, der ikke er skattemaessigt hjemmehgrende i Danmark

Udenlandske aktionzerer, der ikke er fuldt skattepligtige i Danmark, og som ikke har et fast driftssted i Danmark, er
begraenset skattepligtige til Danmark af udbytte pa aktier i danske selskaber, men er ikke skattepligtige til Danmark af
avancer realiseret ved salg af aktier.

Skattepligten for udenlandske selskaber og virksomheders faste driftssteder i Danmark omfatter udbytter, gevinster og
tab fra aktier, ndr afkastet vedrgrer det faste driftssted, eller nar aktierne indgar i det faste driftssteds anleegskapital.

Beskatning af udbytte

| henhold til dansk lovgivning indeholder det danske udbytteudloddende selskab som udgangspunkt 27 % udbytteskat af
aktieudbytter i Danmark, uanset om aktionaeren er en privatperson eller et selskab, medmindre aktionaeren er fritaget for
udbytteskat.

I henhold til de danske skatteregler er et udenlandsk selskab ikke skattepligtigt af udbytte modtaget fra et dansk selskab,
hvis det udenlandske selskab

e kan paberdbe sig enten reduktion eller bortfald af dansk udbytteskat i henhold til moder-
/datterselskabsdirektivet (direktiv 2011/96/EU) eller i henhold til en dobbeltbeskatningsoverenskomst mellem
selskabets skattejurisdiktion og Danmark, og selskabet ejer mindst 10 % af aktiekapitalen i det danske
udloddende selskab (datterselskabsaktier), eller

e modtager udbytte pd koncernselskabsaktier, som ikke er datterselskabsaktier, nar a) det udbyttemodtagende
koncernselskab er hjemmehgrende i en stat, der er medlem af EU/E@S, og b) udbyttebeskatningen skulle vaere
frafaldet eller nedsat efter bestemmelserne i direktiv 2011/96/EU eller dobbeltbeskatningsoverenskomsten
mellem selskabets skattejurisdiktion og Danmark, hvis der havde vaeret tale om datterselskabsaktier. Ved
koncernselskabsaktier forstas generelt aktier, hvor ejeren og det selskab, hvori der ejes aktier, er
sambeskattede eller kan sambeskattes, jf. naermere aktieavancebeskatningslovens § 4 B.

| de to ovennavnte tilfeelde indeholdes der derfor ikke udbytteskat. | alle andre tilfeelde er indeholdelsesprocenten for
udbytteskat som udgangspunkt 27 %, medmindre specielle aftaler om reduceret indeholdelsesprocent foreligger (se
nedenfor).

Aktionaerer, der ikke er hjemmehgrende i Danmark, kan have ret til tilbagebetaling af en del af udbytteskatten i de tilfeelde,
hvor aktionzrerne har ret til at paberdbe sig nedslag i den danske udbyttebeskatning efter en
dobbeltbeskatningsoverenskomst. Aktionaerer, der er berettiget dertil og overholder visse attestationsregler, kan ansgge
de danske skattemyndigheder om delvis refusion af udbytteskatten, hvilket vil reducere den effektive danske indeholdte
udbytteskat til den i den pageeldende dobbeltbeskatningsoverenskomst anfgrte udbytteskattesats - typisk 10 %/15 %.

Aktionaerens lokale skattemyndigheder skal dokumentere refusionsansggningen pa serlige formularer udarbejdet af de
danske skattemyndigheder, hvorefter ansggningen indsendes til de danske skattemyndigheder.

Den indeholdte udbytteskat vil desuden kunne nedsaettes til 15 % i tilfeelde, hvor modtagere af udbytte er hjemmehgrende
i et land, som har en aftale om udveksling af information med de danske skattemyndigheder, og hvor modtageren ejer
mindre end 10 % af aktierne i det udbyttebetalende selskab. Hvis selskabet mv. er hjemmehgrende i et land uden for EU,
er det endvidere en betingelse, at det sammen med koncernforbundne parter, jf. ligningslovens § 2, ejer mindre end 10 %
af aktiekapitalen i det udbyttegivende selskab. Aktionaeren skal ansgge de danske skattemyndigheder om delvis refusion
af udbytteskatten.

For privatpersoner, der er skattemaessigt hjemmehgrende i USA, Canada, Tyskland, Holland, Belgien, Luxembourg,
Norge, Sverige, Irland, Schweiz, Grakenland og Storbritannien, findes en seerlig ordning for reduktion af udbytteskat i
forhold til den geeldende dobbeltbeskatningsoverenskomst. For at kunne benytte denne ordning skal aktionaerer, der
opfylder betingelserne, deponere deres aktier i en dansk bank, og aktiebeholdningen skal registreres og administreres af
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VP. Aktionzrerne skal endvidere fremvise dokumentation fra den pageeldende udenlandske skattemyndighed for deres
skattemaessige tilhgrsforhold, og for at de opfylder betingelserne i henhold til den pageeldende overenskomst. Der skal
benyttes en bestemt formular, som er udarbejdet af de danske skattemyndigheder (formular 02.009, dog formular 02.012
for skatteydere, der har domicil i Storbritannien).

Aktieavancebeskatning
En aktionzer, der ikke er skattemaessigt hjemmehgrende i Danmark, beskattes ikke i Danmark af en eventuel gevinst, der
realiseres ved salg eller anden afhaendelse af aktier, medmindre aktierne er knyttet til et fast driftssted i Danmark.

Hvis aktierne er knyttet til et fast driftssted i Danmark af et udenlandsk selskab, vil gevinst og tab pa aktier, hvor der ejes
mindre end 10 % af aktiekapitalen i @stjydsk Bank, indga i det faste driftssteds skattepligtige indkomst. Hvis det faste
driftssted ejer mindst 10 % af aktiekapitalen i @stjydsk Bank, vil gevinster pa aktierne normalt veere skattefrie og tab ikke
fradragsberettigede.

4.11.4  Aktieafgift
Der eringen aktieafgift i Danmark.
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5  VILKAR 0G BETINGELSER FOR UDBUDDET

5.1 BETINGELSER FOR UDBUDDET
Udbuddet vil kun blive gennemfgrt, safremt kapitalforhgjelsen vedrgrende de Udbudte Aktier registreres i
Erhvervsstyrelsen, hvilket forventes at ske den 11. december 2015.

Banken har modtaget uigenkaldelige tegningstilsagn i et omfang, séledes at Udbuddet, safremt det gennemfgres, tegnes
fuldt ud, selv uden at Eksisterende Aktionzrer, bortset fra Arbejdernes Landsbank, tegner Udbudte Aktier.
Tegningstilsagnet indeholder en raekke betingelser, som fremgar af del Il, afsnit 6.5 "Tegningstilsagn”.

Sidste dag for handel med Aktierne inklusive Tegningsretter er 19. november 2015, forudsat at Aktierne handles med
saedvanlig valgr pa to handelsdage.

Fra den 20. november 2015 kl. 9.00 dansk tid handles Aktierne eksklusive Tegningsretter, forudsat at Aktierne handles
med sadvanlig valgr pa to handelsdage. Tegningsretterne og de Udbudte Aktier leveres elektronisk ved registrering pa
konti i VP.

Den 23. november 2015 kl. 12:30 dansk tid ("Tildelingstidspunktet”) vil enhver, som er registreret i VP som Aktionaer i
@stjydsk Bank, fa tildelt 14 Tegningsretter for hver Eksisterende Aktie, og for hver Tegningsret er indehaveren berettiget
til at tegne 1 stk. Udbudt Aktie mod betaling af 1 kr. per. Udbudt Aktie. Tegningsretterne har ISIN-kode DK0060659969, og
de Udbudte Aktier har den midlertidige ISIN-kode DK0060660116.

De Udbudte Aktier udstedes under en midlertidig ISIN-kode. De Udbudte Aktier vil ikke blive saerskilt optaget til handel og
officiel notering pd NASDAQ Copenhagen under den midlertidige ISIN-kode. Den midlertidige ISIN-kode vil alene blive
registreret i VP. De Udbudte Aktier vil saledes fgrst kunne handles pd NASDAQ Copenhagen efter sammenlaegningen med
ISIN-koden for de Eksisterende Aktier.

Safremt Udbuddet gennemfares, vil @stjydsk Bank registrere de Udbudte Aktier hos Erhvervsstyrelsen forventeligt den
11. december 2015, og snarest muligt herefter vil den midlertidige ISIN-kode blive lagt sammen med ISIN-koden for de
Eksisterende Aktier.

5.2 UDBUDDET OG PROVENU
Udbuddet er garanteret. Banken har modtaget bindende tilsagn fra tre investorer om pa visse betingelser at tegne Aktier
i et sddant omfang, at der opnas et bruttoprovenu pa i alt 83,4 mio. kr.

Bruttoprovenuet udggr ved tegning af samtlige Udbudte Aktier 83,4 mio. kr., svarende til 83.440.000 stk. Udbudte Aktier a
nominelt 0,50 kr.

Safremt Udbuddet gennemfgres med udstedelse af 83.440.000 stk. Udbudte Aktier a 0,50 kr. i @stjydsk Bank, vil
aktiekapitalen herefter udggre nominelt 44.700.000 kr.

For en beskrivelse af omkostningerne ved Udbuddet og nettoprovenuet fra Udbuddet henvises til del Il, afsnit 8
"Omkostninger ved Udbuddet og nettoprovenu.”

5.3 TEGNINGSPERIODE

De Udbudte Aktier kan tegnes fra den 24. november 2015 og skal tegnes senest 7. december 2015 kL. 17:00 ved meddelelse
til eget kontofgrende institut. Det seneste tidspunkt for meddelelse til eget kontofgrende institut kan vaere tidligere end
den sidste dag i Tegningsperioden.
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5.4 FORVENTET TIDSPLAN FOR DE VIGTIGSTE BEGIVENHEDER
Tidsplan
19. november 2015 Sidste dag for handel med Eksisterende Aktier, inkl. Tegningsretter (forudsat handel med seedvanlig valgr pa to handelsdage)

20. november 2015 Fgrste dag for handel med Eksisterende Aktier, ekskl. Tegningsretter (forudsat handel med saedvanlig valgr pa to handelsdage)

20. november 2015  Optagelse af Tegningsretter til handel

23. november 2015  Tildelingstidspunkt for Tegningsretter (kl. 12:30)

24. november 2015 Tegningsperioden starter

3. december 2015  Handelsperioden med Tegningsretter slutter

~

.december 2015  Tegningsperioden slutter

11. december 2015  Registrering af de Udbudte Aktier hos Erhvervsstyrelsen

14. december 2015 Fgrste handelsdag for Udbudte Aktier

5.5 TILBAGEKALDELSE AF UDBUDDET

Indtil registrering af de Udbudte Aktier hos Erhvervsstyrelsen, er @stjydsk Bank til enhver tid berettiget til at tilbagekalde
Udbuddet, herunder séfremt det vurderes, at der er forhold, der ger, at det vil vaere umuligt eller uhensigtsmaessigt at
gennemfgre Udbuddet.

En tilbagekaldelse vil i givet fald blive meddelt via NASDAQ Copenhagen samt via Bankens hjemmeside.

Safremt Udbuddet ikke gennemfgres, vil Tegningsretterne blive ugyldige og veerdilgse for sdvel Aktionzrer som
investorer, der matte have erhvervet sadanne rettigheder. Handler med Tegningsretter forud for
tilbagekaldelsestidspunktet vil imidlertid ikke blive bergrt. Dette medfgrer, at investorer, der har erhvervet
Tegningsretter, vil lide et tab svarende til kgbesummen for Tegningsretterne med tilleeg af eventuelle
transaktionsomkostninger.

Safremt Udbuddet ikke gennemfgres, accepteres ingen af de afgivne tegninger af Udbudte Aktier, og der udstedes ingen
Udbudte Aktier. Alle udnyttelser af Tegningsretter vil blive annulleret og tegningsbelgbet (med fradrag af eventuelle
transaktionsomkostninger) vil blive tilbagebetalt til den sidst registrerede ejer af Udbudte Aktier.

Handler med Udbudte Aktier foretaget forud for tilbagekaldelsestidspunktet vil imidlertid ikke blive bergrt. Det betyder,
at investorer, der har erhvervet Udbudte Aktier, vil kunne lide et tab svarende til forskellen mellem kgbesummen og
tegningsbelgbet for de Udbudte Aktier med tilleg af eventuelle transaktionsomkostninger.

5.6  NEDSATTELSE AF TEGNING
Nedsaettelse af tegning er ikke relevant i forbindelse med Udbuddet.

5.7  MINDSTE OG/ELLER ST@RSTE TEGNINGSBEL@B

Det mindste antal Udbudte Aktier, en indehaver af Tegningsretter kan tegne, vil veere en (1) Udbudt Aktie, hvilket kreever
udnyttelse af en (1) Tegningsret og betaling af Tegningskursen. Der er ingen maksimumgraense for det antal Udbudte
Aktier en indehaver af Tegningsretter kan tegne. Antallet er dog begraenset af det antal Udbudte Aktier, der kan tegnes
ved udnyttelse af de Tegningsretter, der indehaves eller erhverves. For oplysninger om begransninger ved erhvervelse af
Aktier i Banken, se del Il, afsnit 4.9.4 "Forpligtelser til at sgge tilladelse til aktieerhvervelse”.

5.8 TILBAGEKALDELSE AF TEGNINGSORDRER

Instrukser om udnyttelse af Tegningsretter er bindende og kan ikke tilbagekaldes eller eendres.

5.9 BETALING OG LEVERING AF UDBUDTE AKTIER
Investorerne skal betale 1,00 kr. per Udbudt Aktie, der tegnes.

Betaling for de Udbudte Aktier sker i danske kroner pa tegningstidspunktet, dog senest den 11. december 2015, mod
levering af de Udbudte Aktier pa erhververens konto i VP. Aktierne leveres elektronisk til investors konto i VP.
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Indehavere af Tegningsretter skal overholde kontoaftalen med vedkommendes danske kontofgrende institut eller andre
finansielle formidlere, hvorigennem de har Aktier. Finansielle formidlere, hvorigennem en indehaver har Tegningsretter,
kan kraeve betaling pa en tidligere dato.

Medmindre andet er aftalt, vil VP eller det kontofgrende institut sende en andringsmeddelelse til kontohaveren med
angivelse af det tegnede antal Udbudte Aktier og aktiebelgbet.

5.10 OFFENTLIGG@RELSE AF RESULTATET AF UDBUDDET

Resultatet af Udbuddet vil blive offentliggjort i en fondsbgrsmeddelelse, som forventes udsendt den 9. december 2015.

511 UDNYTTELSE AF TEGNINGSRETTER OG HANDEL MED TEGNINGSRETTER

Indehavere af Tegningsretter, der gnsker at tegne Udbudte Aktier, skal ggre dette gennem deres kontofgrende institut
eller anden finansiel formidler i henhold til det pagaeldende instituts eller den padgaeldende formidlers regler. Tidspunktet,
for hvornar der skal ske meddelelse om udnyttelse, afhaenger af indehaverens aftale med og regler og procedurer for det
relevante kontofgrende institut eller anden finansiel formidler. Tidspunktet kan vaere tidligere end den sidste dag i
Tegningsperioden. Nar en indehaver har udnyttet sine Tegningsretter, kan udnyttelsen ikke treekkes tilbage eller endres.

Efter udnyttelse af Tegningsretter og betaling af Tegningskursen i lgbet af Tegningsperioden, vil de Udbudte Aktier ved
udgangen af en handelsdag blive tildelt via VP. De Udbudte Aktier kan tegnes ved udnyttelse af Tegningsretter i perioden
fra den 24. november 2015 kL. 9.00 dansk tid til den 7. december 2015 kl. 17.00 dansk tid. Safremt Udbuddet gennemfgres,
vil de Udbudte Aktier blive registreret hos Erhvervsstyrelsen, forventeligt 11. december 2015. Snarest muligt herefter vil
den midlertidige ISIN-kode blive lagt sammen med ISIN-koden for de Eksisterende Aktier.

Aktionaerer, som udnytter deres Tegningsretter, og investorer, der tegner Udbudte Aktier, anses for at have erkleeret, at
de har overholdt enhver gaeldende lovgivning. Kontofgrende institutter, der udnytter Tegningsretter pd vegne af
Aktionaerer, anses for at have erklaeret, at de har overholdt de udbudsprocedurer, der er angivet i dette Prospekt. Hverken
Tegningsretterne eller de Udbudte Aktier er registreret i henhold til United States Securities Act of 1933 ("U. S. Securities
Act”) eller veerdipapirlovgivning i enkeltstater i USA.

Udnyttelsesinstrukser uden det forngdne dokumentationsmateriale, der kommer fra en person i USA eller er poststemplet
i USA eller en sddan anden jurisdiktion, hvor det ikke er tilladt at tegne de Udbudte Aktier, vil blive anset som ugyldige, og
ingen Udbudte Aktier vil blive krediteret til institutioner med adresse i USA eller andre jurisdiktioner, hvor det ikke er
tilladt at tegne de Udbudte Aktier uden det forngdne dokumentationsmateriale. @stjydsk Bank forbeholder sig ret til at
afvise enhver udnyttelse af Tegningsretter pd vegne af personer, der ikke fremviser det forngdne
dokumentationsmateriale og 1) som til accept eller levering af Udbudte Aktier opgiver en adresse i USA eller en anden
jurisdiktion, hvor det ikke er tilladt at tegne de Udbudte Aktier, 2] som ikke kan godtggre eller bevise, at vedkommende
ikke er i USA eller en anden jurisdiktion, hvor det ikke er tilladt at tegne de Udbudte Aktier, 3) som handler for personer i
USA eller en anden jurisdiktion, hvor det ikke er tilladt at tegne de Udbudte Aktier, medmindre det sker pa diskretionaert
grundlag, eller 4) som efter @stjydsk Banks opfattelse har afgivet sine udnyttelsesinstrukser eller certificeringer i, eller
afsendt sddanne fra USA eller en anden jurisdiktion, hvor det ikke er tilladt at udbyde de Udbudte Aktier, jeevnfer del Il
afsnit 10 "Jurisdiktioner hvor Udbuddet gennemfgres og restriktioner knyttet til Udbuddet”.

Tegningsretterne er godkendt til handel og officiel notering pa NASDAQ Copenhagen, saledes at Tegningsretterne kan
handles pa NASDAQ Copenhagen i perioden fra den 20. november 2015 kL. 9.00 dansk tid til den 3. december 2015 kL. 17.00
dansk tid.

Safremt Tegningsretterne til tegning af de Udbudte Aktier ikke gnskes udnyttet, kan Tegningsretterne szlges i
Handelsperioden for Tegningsretterne. Erhververen kan anvende de erhvervede Tegningsretter til tegning af de Udbudte
Aktier. Indehavere, der gnsker at saelge deres Tegningsretter, skal give deres kontofgrende institut eller anden finansiel
formidler meddelelse herom.

Efter udlgbet af Tegningsperioden bortfalder Tegningsretterne og mister deres gyldighed og veerdi, og indehaverne er ikke
berettiget til kompensation. Tegningsperioden udlgber den 7. december 2015 kl. 17.00 dansk tid.

Der er ikke fastsat begraensninger i antallet af tegningsansggninger.

166



5.12 FORDELINGSPLAN OG TILDELING
De Udbudte Aktier, der udstedes ved Udbuddet, udstedes med fortegningsret for Eksisterende Aktionaerer.

5.13 OVERTILDELING
Der er ikke mulighed for overtildeling i Udbuddet.

5.14 KURSFASTSATTELSE
Tegningskursen for de Udbudte Aktier er 1,00 kr. per aktie a nominelt 0,50 kr. Aktier erhvervet af Bestyrelsen, Direktionen
og Ngglemedarbejdere inden for det seneste ar er alle anskaffet p& markedsvilkar.

5.15 PLACERING
@stjydsk Bank har ikke indgaet aftaler om placering af de Udbudte Aktier. @stjydsk Bank er aktieudstedende institut og
forestar afviklingen af aktietegningen.
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6 OPTAGELSE TIL HANDEL OG OFFICIEL NOTERING

6.1 NOTERING 0OG OPTAGELSE PA ET REGULERET MARKED

Tegningsretterne er godkendt til optagelse til handel og officiel notering pa NASDAQ Copenhagen. @stjydsk Banks Udbudte
Aktier er godkendt til optagelse til handel og officiel notering pd& NASDAQ Copenhagen med forventet farste handelsdag
den 14. december 2015.

6.2 ANDRE REGULEREDE MARKEDER HVOR V/ZRDIPAPIR OPTAGES PA
@stjydsk Banks Aktier er ikke optaget eller spgt optaget til handel pad andre regulerede markeder end NASDAQ
Copenhagen.

6.3  LIKVIDITETSMAGLERE
Banken har indgdet en market making aftale med Danske Bank, som har til formal at sikre, at der dagligt stilles kgbs- og
salgspriser pa Bankens aktier.

6.4  STABILISERING OG OVERTILDELING
Der er ikke indgdet aftale om stabilisering, og der er ikke mulighed for overtildeling.

6.5 TEGNINGSTILSAGN

Ud over de i del Il, afsnit 6.6, "Hensigt hos stgrre Aktionaerer, Bestyrelse, Direktion og Ngglemedarbejdere om at deltage
i Udbuddet” angivne tilsagn om at tegne for cirka 0,4 mio. kr., har Banken den 24. august 2015 opnaet bindende tilsagn fra
Lind Invest ApS, Aros Investments Holding ApS, Henrik @stenkjeer Lind (tilsammen “Lind”), Artha Kapitalforvaltning
Fondsmaeglerselskab A/S ("Artha Kapitalforvaltning”) samt Aktieselskabet Arbejdernes Landsbank ("Arbejdernes
Landsbank”) om, pa visse betingelser, at tegne Udbudte Aktier til Tegningskursen i et sddant omfang, at Udbuddet, safremt
det gennemfgres, tegnes fuldt ud, og der dermed opnas et bruttoprovenu pa i alt 83,4 mio. kr. ("Tegningstilsagnet”). Artha
Kapitalforvaltning har meddelt, at safremt Artha Kapitalforvaltning tegner aktier i henhold til Tegningstilsagnet, allokeres
aktierne til de af Artha Kapitalforvaltnings kunder, der har ydet dele af det ansvarlige &n.

Som betaling for Tegningstilsagnet skal @stjydsk Bank betale en tegningsprovision pa 2 %.
Tegningstilsagnet indeholder en raekke betingelser, herunder:

e At @stjydsk Bank harindgdet en uigenkaldelig aftale med en investor om at aftage en ny Tabsabsorberende Hybrid
Kernekapital pa 75 mio. kr. Banken har indgaet en sadan aftale, som er betinget af gennemfgrelsen af Udbuddet
samt en reekke seedvanlige betingelser. Ledelsen har ikke kendskab til forhold, der vil medfgre, at disse
betingelser ikke vil vaere opfyldt per Prospektdatoen. Lanet forventes udstedt i december 2015.

e At Banken fra Finanstilsynet opnar tilladelse til at tilbagekgbe Ansvarlig Lanekapital pa i alt 70 mio. kr. fra Lind
og de af Artha Kapitalforvaltnings kunder, der har ydet dele af det ansvarlige lan samt, s&fremt Banken efter
Udbuddet er ude af genopretning, at betale oprullede renter pa de ansvarlige lan. @stjydsk Bank har modtaget
Finanstilsynets godkendelse, som er betinget af gennemfgrelsen af Udbuddet, samt at der pa tidspunktet for
tilbagekobet ikke er indtradt begivenheder eller andringer, som er til vaesentlig skade for Bankens gkonomiske
eller finansielle stilling.

e At Lind og Artha Kapitalforvaltning, hvis relevant, af Finanstilsynet godkendes som Kvalificerede Investorer i
Banken, jf. § 61 i Lov om finansiel virksomhed. Lind har modtaget forhandsgodkendelse fra Finanstilsynet til at
erhverve en kvalificeret ejerandel i Banken, og idet Artha Kapitalforvaltning ved tegning af aktier i henhold til
Tegningstilsagnet allokere disse til Artha Kapitalforvaltnings kunder, er en godkendelse af Artha
Kapitalforvaltning ikke relevant.

e AtLind fra Finanstilsynet opnar dispensation for en eventuel forpligtelse til, som fglge af Udbuddet, at fremsaette
pligtmaessigt kgbstilbud til Bankens gvrige Aktionaerer, jf. kapital 8 i lov om veerdipapirhandel mv. og
bekendtggrelse nr. 562 af 2. juni 2014 om overtagelsestilbud. Lind har faet en forhandstilkendegivelse fra
Finanstilsynet om, at sdfremt genopretningsplanen gennemfgres pa de vilkar og omsteendigheder, som fremlagt
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for Finanstilsynet, kan Lind, sadfremt tegningsgarantien bevirker, at Lind opndr bestemmende indflydelse i
@stjydsk Bank A/S, forvente at opnd dispensation fra tilbudspligten efter § 31, stk. 1, jf. stk. 8, i lov om
vaerdipapirhandel m.v.

Parterne bag Tegningstilsagnet har fraskrevet sig retten til - direkte eller indirekte - at kraeve erstatning fra eller pa
anden vis ggre krav geeldende mod Banken, medlemmer af Ledelsen og/eller Bankens gvrige medarbejdere som fglge af
Udbuddet, herunder, men ikke begraenset til, pa grundlag af det af dette Prospekt. Denne bestemmelse kan paberabes af
de enkelte medlemmer af Bankens Ledelse og af Bankens medarbejdere.

6.6 HENSIGT HOS STORRE AKTIONZARER, BESTYRELSE, DIREKTION OG NGGLEMEDARBEJDERE OM AT
DELTAGE | UDBUDDET

Som det naevnes ovenfor, har en reekke investorer givet tilsagn om at tegne aktier i @stjydsk Bank i et sddan omfang, at et

samlet bruttoprovenu pa 83,4 mio. kr. kan nés. Heri indgar tegningstilsagn fra Aktieselskabet Arbejdernes Landsbank,

som ejer 12,0 % af aktiekapitalen i Banken.

En reekke medlemmer af Bestyrelsen, Direktionen samt Ngglemedarbejdere, og naertstdende hertil, har meddelt, at de
gnsker at tegne Udbudte Aktier ved udnyttelse af tildelte Tegningsretter eller ved kgb og efterfglgende udnyttelse af
Tegningsretter for et samlet vederlag pa i alt cirka 0,4 mio. kr.
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7 SALGENDE AKTIONARER OG LOCK-UP

7.1 AKTIONZARER, DER HAR TILKENDEGIVET, AT DE FORVENTER AT SALGE AKTIER
@stjydsk Bank har ikke modtaget tilkendegivelser fra Aktionaerer om, at de agter at salge deres Aktier eller
Tegningsretter.

Der henvises til del ll, afsnit 6.5 "Tegningstilsagn” og del Il, afsnit 6.6 "Hensigt hos stgrre Aktionzerer, Bestyrelse, Direktion
og N@glemedarbejdere om at deltage i Udbuddet” for et overblik over tilsagn om tegning.

@stjydsk Bank ejer 1.369 stk. egne aktier per Prospektdatoen. Tegningsretter knyttet hertil vil blive sggt afheendet, da
@stjydsk Bank ikke kan tegne Udbudte Aktier pa baggrund af Tegningsretter knyttet til egne aktier.

7.2  LOCK-UP
Der er indgaet aftale med Aktieselskabet Arbejdernes Landsbank om ikke at salge eller pd anden vis overdrage
Eksisterende Aktier i @stjydsk Bank i perioden frem til tildeling af Tegningsretter.
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8 OMKOSTNINGER VED UDBUDDET OG NETTOPROVENU

8.1 OMKOSTNINGER VED UDBUDDET
De skgnnede omkostninger, som skal betales af @stjydsk Bank i forbindelse med Udbuddet, forventes at udggre 8 mio. kr.

Dette belgb inkluderer blandt andet honorar til finansielle og juridiske rédgivere og Bankens revisor, omkostninger til VP,
NASDAQ Copenhagen, trykning, layout, forsendelse samt tegningsprovision til investorer, der har afgivet Tegningstilsagn.

8.2 NETTOPROVENU

Bruttoprovenuet fra Udbuddet af de nye aktier udger 83,4 mio. kr. Det skgnnede nettoprovenu fremkommer som
bruttoprovenuet fratrukket de skannede omkostninger, der skal betales af Banken i forbindelse med Udbuddet, som anfgrt
ovenfor. Det skgnnede nettoprovenu forventes saledes at udggre 75,4 mio. kr.
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9 UDVANDING

Eksisterende Aktioneerer, der udnytter tildelte Tegningsretter fuldt ud til tegning af Udbudte Aktier, vil ikke blive udvandet
i forbindelse med Udbuddet. Undlader en Eksisterende Aktionaer helt eller delvist at udnytte tildelte Tegningsretter, vil
den Eksisterende Aktionaers ejerandel kunne blive udvandet med op til 93,33 % som fglge af Udbuddet.

Den 30. september 2015 udgjorde egenkapitalen 158,4 mio. kr. svarende til en indre veerdi per Aktie pa& 26,58 kr. Den indre
veaerdi per Aktie beregnes ved at dividere den samlede egenkapital med antallet af Aktier fratrukket @stjydsk Banks
besiddelse af egne Aktier.

Ved Udbuddets gennemfgrelse af 83.440.000 stk. Udbudte Aktier og efter fradrag af skennede omkostninger i forbindelse
med Udbuddet udgjorde egenkapitalen per 30. september 2015 cirka 233,8 mio. kr. svarende til en indre veerdi per Aktie
pa 2,62 kr. Dette udggr en umiddelbar reduktion af den indre veerdi per Aktie pa 23,96 kr. og dermed en udvanding pa 90,16
% for Eksisterende Aktionzerer og en umiddelbar forggelse af den justerede egenkapital per Aktie pa 1,62 kr. svarende til
161,54 % for nye investorer.

Udvanding - indre vaerdi

Tegningskurs per Udbudt Aktie Kr. 1,00
Indre vaerdi per Aktie per 30. september 2015 Kr. 26,58
Reduktion i indre vaerdi per Aktie, der kan henfgres til Udbuddet, i forhold til per 30. september 2015 Kr. 23,96
Relativ udvanding per Eksisterende Aktie % 90,16
Indre veerdi per Aktie efter Udbuddet Kr. 2,62
Forggelse per Aktie for nye investorer Kr. 1,62
Forggelse per Aktie for nye investorer % 161,54
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10 JURISDIKTIONER HVOR UDBUDDET GENNEMF@RES OG RESTRIKTIONER KNYTTET TIL
UDBUDDET

10.17 HERVIL UDBUDDET BLIVE FREMSAT
Udbuddet omfatter et offentligt udbud i Danmark.

10.2 GENERELLE BEGRZANSNINGER
Udbuddet gennemfgres i henhold til dansk ret, og @stjydsk Bank har ikke og vil ikke foretage sig noget i nogen jurisdiktion,
med undtagelse af Danmark, som matte medfgre et offentligt udbud af Tegningsretterne og/eller de Udbudte Aktier.

Udlevering af dette Prospekt og Udbuddet kan i visse jurisdiktioner vaere begraenset ved lov, og dette Prospekt ma ikke
anvendes som eller i forbindelse med et tilbud eller en opfordring fra personer i en jurisdiktion, hvor et s&ddant tilbud eller
en sddan opfordring ikke er godkendt, eller til personer, til hvem det er ulovligt at fremszette et sddant tilbud eller en
sadan opfordring. Dette Prospekt udger ikke et tilbud om eller en opfordring til at kgbe Tegningsretter eller kgbe eller
tegne de Udbudte Aktier i nogen jurisdiktion, hvor et saddant tilbud eller en sadan opfordring er ulovlig. @stjydsk Bank
forudsaetter, at personer, som kommer i besiddelse af dette Prospekt, gor sig bekendt med og overholder alle sddanne
begraensninger, herunder skatteforhold og mulige valutarestriktioner, der matte veere relevante i forbindelse med
Udbuddet. De enkelte investorer opfordres til gennem egne raddgivere at undersgge de skattemaessige konsekvenser af at
investere i de Udbudte Aktier. @stjydsk Bank har ikke noget juridisk ansvar for eventuelle overtraedelser af disse
begraensninger fra nogen persons side, uanset om denne person er en Eksisterende Aktionaer eller potentiel kgber af
Tegningsretter og/eller tegner af de Udbudte Aktier.

Der geelder endvidere overdragelses- og videresalgsbegraensninger for Tegningsretterne og de Udbudte Aktier i visse
jurisdiktioner. En kgber eller tegner af Tegningsretter eller Udbudte Aktier vil, ved kgb eller tegning af Tegningsretter
eller Udbudte Aktier, blive anset for at have bekraftet, at @stjydsk Bank og dennes respektive tilknyttede selskaber og
revisorer kan henholde sig til, at de forudsatninger, erklaringer, indestaelser, garantier og aftaler, der er indeholdt i
dette Prospekt, eller som den pagaeldende afgiver ved kgbet eller tegning, er korrekte/korrekt afgivet.

Prospektet ma ikke distribueres til eller pd anden made ggres tilgeengeligt i USA, Canada, Australien, Japan, Schweiz,
elleriandre jurisdiktioner uden for Danmark, og de Udbudte Aktier ma ikke, direkte eller indirekte, udbydes eller szlges,
og Tegningsretterne ma ikke, direkte eller indirekte, udnyttes eller pd anden méde udbydes eller slges i USA, Canada,
Australien, Japan, Schweiz, eller i andre jurisdiktioner uden for Danmark, medmindre en sadan distribution, et sadant
udbud, et sddant salg eller en s&dan udnyttelse er tilladt i henhold til geeldende lovgivning i den pdgaeldende jurisdiktion,
og @stjydsk Bank skal modtage tilfredsstillende dokumentation herfor.

Som fglge af disse restriktioner i henhold til de geeldende regler forventer @stjydsk Bank, at nogen eller alle Eksisterende
Aktionaerer og investorer hjemmehgrende i USA, Canada, Australien, Japan, Schweiz og andre jurisdiktioner uden for
Danmark muligvis ikke vil kunne udnytte Tegningsretterne og tegne de Udbudte Aktier. Dette Prospekt udggr ikke et tilbud
om eller en opfordring til at kebe Tegningsretter og/eller tegne Udbudte Aktier i nogen jurisdiktion, hvor et sadant tilbud
eller en sadan opfordring er ulovlig.

Tegningsretterne og Aktierne er ikke og vil ikke blive registreret i henhold til U.S. Securities Act of 1933 med senere
a@ndringer eller vaerdipapirlovgivningen i nogen enkeltstater i USA eller vaerdipapirlovgivningen i nogen jurisdiktion uden
for Danmark og ma kun udbydes og szlges i transaktioner, der er fritaget fra eller ikke er underlagt registreringskravene
i de pagaeldende jurisdiktioner.

For information om fuldbyrdelse af domme henvises til afsnittet “Generel Information™.

10.3 OVERDRAGELSESBEGRANSNINGER | USA

Tegningsretterne og de Udbudte Aktier er ikke blevet godkendt, afvist eller anbefalet af det amerikanske bgrstilsyn
(Securities and Exchange Commission), bgrstilsyn i enkeltstater i USA eller andre amerikanske tilsynsmyndigheder,
ligesom ingen af de ovenfor naevnte myndigheder har afgivet nogen erklaering om eller udtalt sig om Udbuddet eller om,
hvorvidt Prospektet er korrekt eller fuldstaendigt. Erklaeringer om det modsatte betragtes som en kriminel handling i USA.
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Tegningsretterne og de Udbudte Aktier er ikke blevet og vil ikke blive registreret i henhold til U. S. Securities Act eller
vaerdipapirlovgivning i enkeltstater i USA. Enhver overdragelse af Tegningsretterne og ethvert udbud og salg af de Udbudte
Aktier er ikke tilladt undtagen ved udbud og salg i henhold til Regulation Si U. S. Securities Act ("Regulation S”). Enhver
person, der gnsker at udnytte Tegningsretter og tegne Udbudte Aktier, vil blive anset for, ved at acceptere modtagelse af
Prospektet og Tegningsretter eller de Udbudte Aktier, at have erkleeret, garanteret og aftalt, enten at vedkommende
erhverver Tegningsretterne eller de Udbudte Aktier i en offshore transaktion som defineret i Regulation S i henhold til
Regulation S, eller i henhold til en effektiv registreringserklaering i overensstemmelse med U. S. Securities Act, eller i
henhold til en undtagelse fra eller i en transaktion, der ikke er underlagt registreringskravene i U. S. Securities Act, og i
overensstemmelse med gaeldende vaerdipapirlove i amerikanske enkeltstater.

Derudover kan et tilbud om at szlge eller et salg af Tegningsretter eller de Udbudte Aktier i USA fra en maegler eller
fondshandler (uanset om denne deltager i Udbuddet eller e]) indtil udlgbet af 40 dage efter Tegningsperiodens afslutning
udggre en overtraedelse af registreringskravene i U. S. Securities Act, hvis et sddant tilbud om at seelge eller salg sker pa
anden made end i overensstemmelse med fritagelser i henhold til U. S. Securities Act. Udbuddet vedrgrer vaerdipapirer i
et dansk selskab. Udbuddet er underlagt danske oplysningsforpligtelser, der afviger fra oplysningsforpligtelserne i
henhold til amerikansk ret. Regnskaber i dokumentet er muligvis ikke sammenlignelige med amerikanske virksomheders
regnskaber.

Som fglge af restriktioner i henhold til geeldende lovgivning forventer @stjydsk Bank, at nogen eller alle investorer
hjemmehgrende i USA muligvis ikke vil kunne udnytte Tegningsretterne og tegne de Udbudte Aktier.

10.4 OVERDRAGELSESBEGRANSNINGER | DET EUROPAISKE BKONOMISKE SAMARBEJDSOMRADE

| relation til de enkelte medlemsstater i det Europaeiske @konomiske Samarbejdsomrade ("E@S”) (hver iseer en "E@S
Medlemsstat”) kan et udbud af Tegningsretter eller Udbudte Aktier til offentligheden ikke foretages i nogen E@S
Medlemsstat (bortset fra Danmark) inden offentligggrelse af et prospekt, der er godkendt af den kompetente myndighed
i den relevante E@S Medlemsstat eller godkendt i en anden E@S Medlemsstat og anmeldt til den kompetente myndighed
i den relevante E@S Medlemsstat i henhold til direktiv 2003/71/EC af 4. november 2003 med senere andringer og tillige
implementeringsreglerne i de enkelte EAS Medlemsstater ("Prospektdirektivet”). Uanset det forudgédende kan der dog
uden et godkendt eller anmeldt prospekt foretages et udbud af Tegningsretter eller Udbudte Aktier til offentligheden i en
E@S Medlemsstat:

a) tilenhver kvalificeret investor som defineret i Prospektdirektivet

b) til feerre end 150 fysiske eller juridiske personer per land inden for EU/E@S, som ikke er Kvalificerede Investorer
(som defineret i Prospektdirektivet), og

c) under alle andre omstaendigheder, der ikke fordrer, at @stjydsk Bank offentligger et prospekt i henhold til Artikel
3 i Prospektdirektivet.

Ved “et udbud af Tegningsretter og Udbudte Aktier til offentligheden” i en E@S Medlemsstat forstds henvendelse til
personer i enhver form og ad enhver vej med tilstraekkelige oplysninger om udbudsbetingelserne, Tegningsretterne og de
Udbudte Aktier, sdledes at en investor bliver i stand til at treeffe en afggrelse om kgb af Tegningsretter og tegning af de
Udbudte Aktier.

10.5 OVERDRAGELSESBEGRANSNINGER | CANADA, AUSTRALIEN, JAPAN, SCHWEIZ 0OG ANDRE
JURISDIKTIONER UDEN FOR DANMARK

Tegningsretterne og de Udbudte Aktier er ikke blevet godkendt, afvist eller anbefalet af udenlandske tilsynsmyndigheder,

ligesom ingen myndigheder har afgivet nogen erklaering eller udtalelser om Udbuddet, eller om hvorvidt Prospektet er

korrekt eller fuldsteendigt. Som fglge af restriktioner i henhold til geeldende love og regler forventer @stjydsk Bank, at

visse eller alle investorer hjemmehgrende i Canada, Australien, Japan, Schweiz og andre jurisdiktioner uden for Danmark

muligvis ikke vil kunne udnytte Tegningsretterne og tegne de Udbudte Aktier.
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11 YDERLIGERE OPLYSNINGER

11.1 RADGIVERE
Revisor for @stjydsk Bank:

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Papirfabrikken 26
DK-8600 Silkeborg

Juridisk radgiver for @stjydsk Bank i forbindelse med Udbuddet:

Kromann Reumert
Sundkrogsgade 5
DK-2100 Kgbenhavn @

Finansiel radgiver for @stjydsk Bank i forbindelse med Udbuddet:

Dansk Merchant Capital A/S
Amager Strandvej 50
DK-2300 Kgbenhavn S

11.2 BESTILLING AF PROSPEKT
Prospektet kan, med visse begransninger, bestilles hos:

@stjydsk Bank A/S
@stergade 6-8

DK-9550 Mariager
Telefon: +45 98 54 14 44
E-mail: banken(@oeb.dk

Prospektet kan ogsd, med visse begransninger, hentes pa @stjydsk Banks hjemmeside (www.oeb.dk]. Ud over
oplysninger, som indgar i Prospektet ved henvisning, udggr indholdet af @stjydsk Banks hjemmeside ikke en del af
Prospektet.

Udlevering af Prospektet og udbud af Tegningsretterne og de Udbudte Aktier er i visse jurisdiktioner begranset ved lov.
Prospektet er ikke et tilbud om at seelge eller en opfordring til at tegne eller kgbe nogen af Tegningsretterne eller de
Udbudte Aktier i nogen jurisdiktion, hvor et sadant tilbud eller en s&dan opfordring ikke er godkendt eller til personer,
som det er ulovligt at give et sddant tilbud eller opfordring. Personer, der kommer i besiddelse af Prospektet, forudseettes
selv at indhente oplysninger om og overholde disse begransninger.
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DEL Il DEFINITIONER OG ORDLISTE

Aktier

Eksisterende Aktier samt de Udbudte Aktier.

Aktionaer

En person, som besidder aktier i @stjydsk Bank.

Amortiseret Kostpris

Princip for veerdiansattelse af udlédn i pengeinstitutter. Ved
beregning af lanets veerdi opgeres den oprindelige kostpris med
fradrag af afdrag og eventuelle nedskrivninger samt tillaeg/fradrag
af de periodiserede transaktionsomkostninger, modtagne gebyrer og
provisioner over lanets lgbetid.

Ansvarlig Lanekapital

Lan der opfylder betingelserne i § 29 i Basiskapitalbekendtggrelsen
om ansvarlig l&nekapital. Ansvarlig lanekapital skal blandt andet

indeholde vilkar om, (i) at geelden er efterstillet al anden ikke
efterstillet kapital, (i) at hovedstol og renter kan nedskrives, nar
visse betingelser er opfyldt, (iii) udskydelse af rentebetalinger og (iv)

at gaelden alene kan forfalde i tilfeelde af instituttets likvidation eller
konkurs.

Arbejdernes Landsbank

Aktieselskabet Arbejdernes Landsbank, CVR-nr.

Vesterbrogade 5, 1620 Kgbenhavn V.

31467012,

Aros Investments Holding ApS

Aros Investments Holding ApS, CVR-nr. 32260829, Veerkmestergade
25, 14,8000 Aarhus C.

Artha Kapitalforvaltning

Artha Kapitalforvaltning Fondsmaeglerselskab A/S, CVR-nr.

31853044, Sgllergdvej 64, 2840 Holte.

Bankdata Bankdata er en EDB-central, som leverer totale IT-lgsninger til
foreningens ejere, som er danske pengeinstitutter.

Banken @stjydsk Bank A/S, CVR-nr. 57928913, @stergade 6-8, 9550 Mariager.

Bankpakke | Den generelle garantiordning vedtaget af Folketinget den 5. oktober
2008, hvorefter den danske stat i perioden indtil den 30. september
2010 ubetinget garanterede simple kreditorers krav mod
pengeinstitutter i overensstemmelse med Lov om finansiel stabilitet.

Bankpakke Il Den ved Lov om statsligt kapitalindskud etablerede ordning, hvorved

danske pengeinstitutter og
statslige kapitalindskud.

realkreditinstitutter kunne optage
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Bankpakke IlI

Lovnr. 721 af 25. juni 2010 om etablering af en ny ordning for afvikling
af  nedlidende  danske  pengeinstitutter.  Vilkdrene  for
afviklingsordningen er fastsat i kap. 4b i Lov om finansiel stabilitet.

Bankpakke IV

Konsolideringspakken blev vedtaget via et aktstykke i september
2011. Den politiske aftale udvidede den eksisterende
medgiftsordning fra juni 2011. Ordningen er baseret pa to modeller.

| model 1 overtager et levedygtigt pengeinstitut et ngdlidende
pengeinstitut med en medgift.

I model 2 overtager Finansiel Stabilitet et ngdlidende pengeinstitut
og salger den levedygtige del fra i forbindelse med overtagelsen.

Basel Il

Internationalt regelsaet for banker.

Basel lll er et seet retningslinjer, som blandt andet indeholder forslag
til  skaerpede krav til  pengeinstitutters og finansielle
holdingselskabers Kapitalgrundlag og likviditet. Basel lll er udstedt
af Bank for International Settlements, der er et organ for
internationalt samarbejde vedrgrende blandt andet tilsynet med
finansielle virksomheder. Basel Ill forventes indfgrt i Danmark pa
baggrund af nye kapital- og likviditetsregler vedtaget pa EU-plan, der
tager udgangspunkt i Basel [ll, herunder blandt andet
Kapitalkravsforordningen (CRR).

Basiskapital

Fra 2014 benaevnt "Kapitalgrundlag”.

Bestyrelsen Bestyrelsen for @stjydsk Bank, som per Prospektdatoen bestar af
Bestyrelsesformand Poul Iver Damgaard, Nastformand Jens
Rasmussen, Bernt Steenstrup Clausen, Knud Timm Andersen og
medarbejderrepraesentanterne Anni Frederiksen Mols og Henning
Rose.

Bgrsdag En dag hvor NASDAQ Copenhagen er dben for handel.

CHF Den schweiziske valuta: Schweizerfranc.

Danmarks Statistik

Danmarks Statistik er den centrale myndighed for dansk statistik.

Deloitte Corporate Finance

En afdeling af Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab.

Direktionen

@stjydsk Banks direktion bestdende af bankdirektgr Max Hovedskov.

Egentlig Kernekapital (CET1)

Kapital der opfylder kravene for Egentlig Kernekapital i artikel 26 i
Kapitalkravsforordningen (CRR].
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For 2014 benzevnt "Kernekapital ex. Hybrid".

Egentlig Kernekapitalprocent (CET1 %)

Egentlig  Kernekapitals (CET1) andel af den Samlede
Risikoeksponering (REA).

For 2014 benaevnt "Kernekapitalprocent ex. Hybrid”.

Eksisterende Aktier

5.960.000 stk. aktier a nominelt 0,50 kr., svarende til @stjydsk Banks
Aktiekapital umiddelbart forud for Udbuddet.

Eksisterende Aktionarer

Enhver, der den 23. november 2015 kl. 12:30 er registreret i VP som
aktionaer i @stjydsk Bank.

EU

Den Europeeiske Union.

EUR eller euro

Den feelles valuta for de medlemsstater, der deltager i den tredje
fase af den Europaeiske @konomiske og Monetaere Union i henhold til
de Europaeiske Faellesskabers traktat med de til enhver tid geeldende
a&ndringer.

Eurostat

Eurostat er EU’s statistikorganisation, som hovedsagelig indsamler
statistik fra de forskellige nationale statistikorganisationer, samt har
et samarbejde med disse om metodeudvikling.

Finansiel Stabilitet

Finansiel Stabilitet er en selvstandig offentlig virksomhed, som er
etableret ved omdannelse fra Finansiel Stabilitet A/S i henhold til lov
nr. 333 af 31. marts 2015 om restrukturering og afvikling af visse
finansielle virksomheder. Finansiel Stabilitet A/S blev etableret ved
lov nr. 1003 af 10. oktober 2008 og var statsejet. Selskabets formal
var at medvirke til sikring af finansiel stabilitet i Danmark, herunder
at afvikle ngdlidende pengeinstitutter. Endvidere var selskabets
formal pad vegne af den danske stat at administrere de indgaede
aftaler om ydelse af Individuel Statsgaranti for en narmere
afgreenset del af institutternes gaeld.

Finanstilsynet

En del af Erhvervs- og Vaekstministeriet, hvis hovedformal er at fgre
tilsyn med, at den finansielle lovgivning overholdes af de finansielle
virksomheder samt af udstedere og investorer pa
vaerdipapirmarkedet.

FSR - Danske Revisorer

Brancheorganisation for godkendte revisorer i Danmark.

Garantiformuen

Garantiformuen er oprettet ved lov om en indskyder- og
investorgarantiordning og har per 1. juni 2015 overtaget alle aktiver
og passiver fra Garantifonden for indskydere og investorer
(Indskydergarantifonden), som samtidig ophgrer. Garantiformuen er
den danske indskyder- ~og investorgarantiordning, som
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administreres af Finansiel Stabilitet. Garantiformuens formal er at
yde daekning til indskydere og investorer i institutter, der er omfattet
af Garantiformuens deekningsomrade i tilfaelde af
rekonstruktionsbehandling eller konkurs.

Gruppe 3

Pengeinstitutter med arbejdende kapital p& 250 mio. kr. og op til 10
mia. kr.

Handelsperioden

Perioden for handel med Tegningsretter, der lgber fra den 20.
november 2015 til og med den 3. december 2015 kl. 17.00 (dansk tid).

Hybrid Kernekapital

Kapital der opfylder de tidligere bestemmelser om krav til Hybrid
Kapital men ikke kravene til Tabsabsorberende Hybrid Kapital.
Hybrid kernekapital skal blandt andet indeholde vilkar om, [i] at
kapitalen enten er uden fastsat forfaldsdato eller forfald tidligst 30
ar efter indbetalingen, (i) at kapitalen skal vaere efterstillet al anden
geeld, herunder Ansvarlig Lanekapital, (iii) at hovedstol og renter kan
nedskrives, nar visse betingelser er opfyldt, (iv] udskydelse og
bortfald af rentebetalinger og (v] at kapitalen alene kan forfalde i
tilfaelde af instituttets likvidation eller konkurs. Hybrid Kernekapital
udfases gradvis fra 2013 og ti ar frem. Hvis der er incitamenter til at
indfri kapital, samtidig med at et eller flere af de andre kriterier ikke
er opfyldt, vil kapitalen ikke kunne medregnes efter den effektive
forfaldsdato (dato for renteforhgjelse/rente step-up). Statsligt
Kapitalindskud, der ikke opfylder kravene til Tabsabsorberende
Hybrid Kapital som for eksempel Statslig Hybrid kernekapital
(Bankpakke I1], vil kunne medregnes til og med 31. december 2017.

Individuel Statsgaranti

Der blev ved lov om andring af Lov om finansiel stabilitet, som tradte
i kraft den 4. februar 2009, etableret en ordning, hvor Finansiel
Stabilitet pa vegne af den danske stat efter ansggning kan indga
aftale om ydelse af individuel statsgaranti for eksisterende og ny
ikke-efterstillet usikret gaeld og for et SDRO- eller SDO-udstedende
instituts supplerende sikkerhedsstillelse (junior covered bonds) med
en lgbetid pa op til tre &r. Garantiordningen omfatter lan udstedt frem
til den 31. december 2010.

Individuelt Solvensbehov

Ledelsen eri henhold til Lov om finansiel virksomhed forpligtet til at
opggre instituttets individuelle solvensbehov. Dette skal veere af en
stgrrelse og fordeling, som er passende til at dakke instituttets
risici.

Indskydergarantifonden

Indskydergarantifonden er per 1. juni 2015 erstattet af
Garantiformuen.

Justerede Kapitalgrundlag

Det justerede kapitalgrundlag i henhold til Kapitalkravsforordningen
(CRR), artikel 392.1
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Kapitalbevaringsbuffer

Denne skal mindst udgere 2,5 % af instituttets Samlede
Risikoeksponering (REA] beregnet i overensstemmelse med Artikel
92, stk. 3, i Kapitalkravsforordningen (CRR], jf. § 125 a, stk. 3, i Lov
om finansiel virksomhed.

Kapitalbevaringsbufferen er omfattet af en overgangsbestemmelse i
Lov om finansiel virksomhed. Heraf fremgar, at den indfases gradvist
frem mod 2019 pa folgende vis: | perioden fra den 1. januar 2015 til
den 31. december 2015 fastsaettes den til 0 % af den Samlede
Risikoeksponering (REA], fra den 1. januar 2016 til den 31. december
2016 til 0,625 %, fra den 1. januar 2017 til den 31. december 2017 til
1,25 %, og fra den 1. januar 2018 til den 31. december 2018 til 1,875
%.

Se del [, afsnit 11.7.2 "Buffere” for more information om
Kapitalbevaringsbuffer.

Kapitalgrundlag

De midler der kan anvendes til at daekke kapitalkravet.
Kapitalgrundlaget er kapital, der er karakteriseret ved, at
indskyderne af basiskapital er efterstillet de almindelige kreditorer,
hvis en finansiel virksomhed gar konkurs. Kapitalgrundlaget er sat
sammen af tre forskellige slags kapital: Egentlig Kernekapital
(CET1), Hybrid Kernekapital og Supplerende Kapital. Den narmere
definition af basiskapital og Kapitalgrundlag findes i § 128 i Lov om
finansiel virksomhed.

For 2014 benaevnt "Basiskapital”.

Kapitalgrundlagskrav

| pengeinstitutter skal Kapitalgrundlaget til enhver tid opfylde
folgende specifikke kapitalgrundlagskrav, jf. Artikel 92, stk. 1, litra a-
c: a) en Egentlig Kernekapitalprocent (CET 1 %) pa 4,5 %, b) en
Kernekapitalprocent pd 6 % og c) en samlet Kapitalprocent pa 8 %.

Kapitalkrav

Det stgrste af Solvenskravet og Minimumskapitalkravet i Lov om
finansiel virksomhed § 124.

Kapitalkravsforordningen (CRR)

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26.
juni 2013 om tilsynsmaessige krav til kreditinstitutter og
investeringsselskaber og om andring af forordning (EU) nr. 648/2012
med tilhgrende gennemfgrelsesforanstaltninger.

Kapitalprocent

Kapitalgrundlagets andel af den Samlede Risikoeksponering (REA).
For 2014 benzevnt "Solvensprocent”.

Kernekapital

Den kapital, der udgegr kernen af Kapitalgrundlaget i finansielle
virksomheder:  Egentlig Kernekapital (CET1) samt Hybrid
Kernekapital. Kernekapitalen skal minimum udggre 6 % af den
Samlede Risikoeksponering (REA).
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Kombineret Kapitalbufferkrav

Den samlede Egentlige Kernekapital (CET1), der er ngdvendig for at
opfylde kravet om en Kapitalbevaringsbuffer, forhgjet med en
Virksomhedsspecifik Kontracyklisk Kapitalbuffer, en SIFl-buffer
(buffer for systemisk vigtige finansielle institutioner) og en Systemisk
Buffer ([som henholdsvis defineret i Lov om finansiel virksomhed § 5,
stk. 1, nr. 34, 35, 38 og 40). Se evt. bekendtggrelse nr. 1349 af 12.
december 2014, om opggrelse af det kombinerede kapitalbufferkrav.

kr.

Danske kroner.

Kvalificerede Investorer

Kvalificerede investorer som defineret i overensstemmelse med
Prospektbekendtggrelsen § 2.

Kvalificeret Andel

En aktieandel pa 10 % eller derover af selskabskapitalen eller
stemmerettighederne i en finansiel virksomhed.

Kebstzedernes Forsikring A/S

Kgbstaedernes Forsikring A/S, CVR-nr. 51148819, Grgnningen 1, 1270
Kgbenhavn K.

LCR

1. oktober 2015 tradte likviditetsdeekningskravet Liquidity Coverage
Ratio (LCR) i kraft. LCR er et krav til instituttets beholdning af
letomseettelige likvider i en stgrrelse svarende til dets netto in- and
outflow pa likviditet over 30 dage. Efter bestemmelsen skal et institut
besidde likvide aktiver, hvis samlede stgrrelse deekker udgaende
pengestrgmme minus indgdende pengestrsmme i stresssituationer,
saledes at det sikres, at instituttet opretholder likviditetsbuffere, der
er tilstraekkelige til at deekke eventuelle ubalancer.

LCR-kravet

Kapitalkravsforordningens likviditetsdaekningskrav.

Ledelsen

Bestyrelsen og Direktionen i @stjydsk Bank.

Lind

Lind Invest ApS, CVR-nr. 26559243, Vaerkmestergade 25, 14, 8000
Aarhus C sammen med Aros Investments Holding ApS, CVR-nr.
32260829, Vaerkmestergade 25, 14, 8000 Aarhus C og Henrik
@stenkjeer Lind.

Lov om finansiel stabilitet

Lovbekendtggrelse nr. 875 af 15. september 2009 om finansiel
stabilitet med senere a&ndringer.

Lov om finansiel virksomhed

Lovbekendtggrelse nr. 182 af 18. februar 2015 om finansiel
virksomhed med senere a&ndringer.

Lov om statsligt kapitalindskud

Lovbekendtggrelse nr. 876 af 15. september 2009 om statsligt
kapitalindskud i kreditinstitutter med senere andringer.
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Medgiftsordningen

Lov nr. 619 af 14. juni 2011, ved akt nr. 181 af 29. august 2011,
vedtaget af Folketingets Finansudvalg den 7. september 2011,
modificeret ved akt. nr. 51 af 14. februar 2012, tiltrédt af Folketingets
Finansudvalg den 22. marts 2012, lov nr. 1061 af 22. november 2011
og lov nr. 273 af 27. marts 2012.

Blev udvidet under Bankpakke IV, som blev vedtaget via et aktstykke
i september 2011.

Minimumskapitalkrav

Som defineret i Lov om finansiel virksomhed § 5, stk. 6, nr. 3

NASDAQ Copenhagen NASDAQ OMX Copenhagen A/S, CVR-nr. 19042677, Nikolaj Plads 6,
1067 Kgbenhavn K.

NSFR Kapitalkravsforordningens minimumskrav til stabil finansiering.

Noglemedarbejdere Ngglemedarbejderen i @stjydsk Bank omfatter: Flemming Johnsen
og Jens Haahr.

olv Objektiv indikation pa veerdiforringelse.

Prospektbekendtggrelsen

Bekendtggrelse nr. 1104 af 9. oktober 2014 om prospekter for
vaerdipapirer, der optages til handel pd et reguleret marked, og ved
offentlige udbud af vaerdipapirer over 5.000.000 euro.

Prospektdatoen

Dato for dette Prospekts offentligggrelse, den 18. november 2015.

Prospektdirektivet

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/71/EF af 4. november
2003* om det prospekt, der skal offentligggres, ndr vaerdipapirer
udbydes til offentligheden eller optages til handel, og om andring af
direktiv 2001/34/EF, og Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2010/73/EU af 24. november 2010 om aendring af direktiv 2003/71/EF
om det prospekt, der skal offentligggres, nér veerdipapirer udbydes
til offentligheden eller optages til handel, og af direktiv 2004/109/EF
om harmonisering af gennemsigtighedskrav i forbindelse med
oplysninger om udstedere, hvis veerdipapirer er optaget til handel pa
et reguleret marked.

*] Direktiv 2003/71/EF af 4. november 2003 er @ndret ved Europa-
Parlamentets og Radets Direktiv 2008/11/EF af 11. marts 2008,
Europa-Parlamentet og -Radets direktiv 2010/73/EU af 24. november
2010, Europa-Parlamentets og -Radets direktiv 2010/78/EU af 24.
november 2010, Europa-Parlamentets og -Radets direktiv
2013/50/EU af 22. oktober 2013 og Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2014/57/EU af 16. april 2014.
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Prospektet

Dette dokument, der er offentliggjort af Bestyrelsen og Direktionen i
@stjydsk Bank.

Prospektforordningen

Kommissionens Forordning (EF) nr. 809/2004 af 29. april 2004 med
senere a&ndringer.

Regnskabsbekendtggrelsen

Bekendtggrelse nr. 281 af 26. marts 2014 om finansielle rapporter
for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl.

Regulation S

Regulation S bekendtgjort i henhold til U.S. Securities Act.

Rekapitaliseringsplanen

En af Ledelsen i @stjydsk Bank udarbejdet plan med fslgende
punkter: i) Gennemfgrelse af en fortegningsemission ("Udbuddet”),
pa 83,4 mio. kr. Banken har modtaget bindende tilsagn fra Lind, Artha
Kapitalforvaltning samt Arbejdernes Landsbank om, pd visse
betingelser, at tegne Aktier til Tegningskursen i et sddant omfang, at
Udbuddet, safremt det gennemfgres, tegnes fuldt ud, og der dermed
opnas et bruttoprovenu paialt 83,4 mio. kr. Som et led i det bindende
Tegningstilsagn, planlaegger Banken at indfri Ansvarlig Lanekapital
med 70 mio. kr. ii] Optagelse af Tabsabsorberende Hybrid
Kernekapital. @stjydsk Bank indgik aftale med en professionel
investor om, efter gennemfgrelsen af Udbuddet og betinget af en
reekke sadvanlige betingelser, at aftage ny Tabsabsorberende
Hybrid Kernekapital p& 75 mio. kr.

(Samlet) Risikoeksponering (REA)

De i Kapitalkravsforordningens artikel 92, stk. 3 fastsatte poster.

Fgr 2014 beneevnt Risikovaegtede Poster (RWA).

SEGES

SEGES, Agro Food Park 15, DK 8200 Aarhus N (CVR-nr. 32346987).
SEGES er det nye navn for Videncentret for Landbrug, der nu ogsa
omfatter Videncenter for Svineproduktion.

Risikovaegtede Poster (RWA)

Som tidligere defineret i Lov om finansiel virksomhed § 142, stk. 2.

Fra 2014 benaevnt “(Samlet) risikoeksponering (REA)".

Selskabsloven Lovbekendtggrelse nr. 1089 af 14. september 2015 om aktie- og
anpartsselskaber (selskabsloven) med senere &ndringer.

Solvensbehov Se “Individuelt Solvensbehov”.

Solvenskrav Solvenskrav er betegnelsen for kreditinstitutters lovmaessige

kapitalkrav. | et kreditinstitut skal Basiskapitalen udggre mindst 8 %
af instituttets Samlede Risikoeksponering (REA).
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Solvensoverdakning

Ved solvensoverdakning forstds forskellen mellem den faktiske
Solvensprocent og instituttets Individuelle Solvensbehov eller et
fastsat Solvenskrav. Fra 2014 benaevnt kapitaloverdaekning.

Solvensprocent

Basiskapitalen i % af Risikovaegtede Poster (RWA).

Fra 2014 benaevnt "Kapitalprocent”.

Statslige Kapitalindskud

Statslige kapitalindskud i danske penge- og realkreditinstitutter i
form af Hybrid Kernekapital etableret i henhold til Lov om statsligt
kapitalindskud. Statslige kapitalindskud er Hybrid Kernekapital uden
forud fastsat forfaldsdato med mulighed for indfrielse efter 3 ar, hvor
indfrielse forudsaetter Finanstilsynets forudgadende samtykke. Der er
i Lov om statsligt kapitalindskud fastsat en raekke vilkar, som
statslige kapitalindskud skal opfylde.

Supplerende Kapital

Som defineret i Lov om finansiel virksomhed § 5, stk. 6, nr. 9.

Sgjle I-krav Kravet om en samlet Kapitalprocent p& 8 % i Artikel 92, stk. 1, i
Kapitalkravsforordningen (CRR].
Sdijle ll-krav Finanstilsynet kan i henhold til § 124, stk. 3, i Lov om finansiel

virksomhed, individuelt fastszette et hgjere krav til Kapitalgrundlaget
i form af et tillaeg til Sgjle I-kravet. Dette kendes som et Sgjle ll-krav.

Sgjle ll-tilleg

Ledelsen eri henhold til Lov om finansiel virksomhed forpligtet til at
opggre instituttets Individuelle Solvensbehov. Dette skal vaere af en
stgrrelse og fordeling, som er passende til at daekke instituttets
risici. Der tages (ved 8+ modellen) udgangspunkt i minimumskravet
pa 8 pct. af den Samlede Risikoeksponering (REA] (sgjle 1) med tilleeg
for risici og forhold, som ikke fuldt ud afspejles i opggrelsen af den
Samlede Risikoeksponering (REA). Ledelsen skal derfor tage stilling
til, i hvilket omfang et institut har risici derudover, som ngdvendigger
et tilleeg i Solvensbehovet (sgjle I1). Dette tilleeg kendes 0gsa som et
Sgjle Il-tillaeg.

Tabsabsorberende Hybrid Kernekapital

Hybrid Kernekapital der opfylder de geaeldende kriterier, som er
skaerpet i forhold til de tidligere regler. Tabsabsorberende Hybrid
Kernekapital skal blandt andet: i) kunne nedskrives eller konverteres
til aktiekapital ved en forudbestemt begivenhed, ii] ma ikke have
begraenset lgbetid, og iii) m& ikke have incitamenter til at indfri (for
eksempel i form af renteforhgjelse eller rente step-ups). Der skal
foretages nedskrivning eller konvertering, hvis den Egentlige
Kernekapitalprocent (CET1] falder til under 5,125 %.

Tegningskurs

Tegningskursen er 1,00 kr. per Udbudt Aktie.
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Tegningsperioden

Perioden for tegning af Udbudte Aktier, der lgber fra den 24.
november 2015 til og med den 7. december 2015 kL. 17.00 (dansk tid).

Tegningsret

Tegningsretter som tildeles Eksisterende Aktionaerer.

Tildelingstidspunktet

Det tidspunkt, hvor @stjydsk Banks Eksisterende Aktionarer far
tildelt Tegningsretter i henhold til deres fortegningsret.

Tegningstilsagn

Det af Banken, den 24. august 2015, opndet bindende tilsagn fra Lind,
Artha Kapitalforvaltning samt Arbejdernes Landsbank om, pa visse
betingelser, at tegne Udbudte Aktier til Tegningskursen i et sadant
omfang, at Udbuddet, safremt det gennemfgres, tegnes fuldt ud, og
der dermed opnas et bruttoprovenu pa i alt 83,4 mio. kr.

Tilsynsdiamanten

Den af Finanstilsynet opstillede model, som blandt andet indeholder
fem pejlemaerker, som danske pengeinstitutter skal opfylde.

Udbuddet

Udbud af 83.440.000 stk. nye Aktier a nominelt 0,50 kr. i @stjydsk
Bank med fortegningsret for @stjydsk Banks Eksisterende
Aktioneerer.

Udbudte Aktier

83.440.000 stk. aktier a nominelt 0,50 kr.

U.S. Securities Act

United States Securities Act of 1933, med senere andringer.

USA

Amerikas Forenede Stater med territorier og besiddelser.

Virksomhedsspecifik
Kontracyklisk Kapitalbuffer

Som defineret i Lov om finansiel virksomhed § 5, stk. 1, nr. 35.

VP

VP Securities AS, CVR-nr. 21599336, Weidekampsgade 14, 2300
Kgbenhavn S.

Vardipapirhandelsloven

Lovbekendtggrelse nr. 831 af 12. juni 2014 om veerdipapirhandel mv.
med senere a&ndringer.

@stjydsk Bank

@stjydsk Bank A/S, CVR-nr. 57928913, @stergade 6-8, 9550 Mariager.
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DEL IV BILAG

(@STJYDSK BANKS VEDTAGTER REG. NR. 917

Navn, hjemsted og formal

§1

Bankens navn er:

(@STJYDSK BANK A/S

Banken driver tillige virksomhed under binavnene:

BANKEN FOR MARIAGER 0G OMEGN A/S,
MARIAGER BANK A/S, og
MARIAGERFJORD BANK A/S

Hjemsted er Mariagerfjord Kommune.

Bankens formal er at drive bankvirksomhed samt anden ifslge banklovgivningen tilladt virksomhed.

Bankens kapital og aktier

§2

Bankens aktiekapital er kr. 2.980.000 fordelt i aktier pa kr. 0,50.

Bestyrelsen er i tiden indtil den 15. marts 2019 bemyndiget til at udvide aktiekapitalen som kontant kapitalforhgjelse med indtil kr.
142.000.000 (svarende til 284.000.000 nye aktier), opdelt pa falgende made:

1]

2)

3)

Kr. 46.000.000 (svarende til 92.000.000 aktier) kan udbydes i én eller flere emissioner. Bankens aktionaerer har forholdsmeaessig
fortegningsret til tegning af de nye aktier, for hvilke bestyrelsen bestemmer tegningskursen - dog ikke under pari - og i gvrigt
fastseetter tidspunktet og de gvrige vilkar.

Indtil kr. 96.000.000 (svarende til 192.000.000 nye aktier) kan udbydes i én eller flere emissioner, idet bankens aktionaerer har
forholdsmaessig fortegningsret til tegning af de nye aktier. Bestyrelsen kan beslutte, at kapitalforhgjelsen udbydes i fri tegning
til aktiernes markedskurs, idet bankens aktionaerer har fortrinsret.

Indtil kr. 96.000.000 (svarende til 192.000.000 nye aktier) kan udbydes i én eller flere emissioner idet bankens aktionerer ikke
har forholdsmaessig fortegningsret til tegning af de nye aktier. Bestyrelsen kan beslutte, at kapitalforhgjelsen udbydes i fri

tegning til aktiernes markedskurs, uden fortrinsret for bankens aktionzerer.

Summen af emissioner efter 2.) og 3.) ovenfor kan ikke overstige kr. 96.000.000 (svarende til 192.000.000 aktier) i
bemyndigelsens lgbetid.

| gvrigt fastsaetter bestyrelsen de naermere vilkar for kapitalforhgjelsen.

Ved enhver udvidelse af aktiekapitalen i henhold til denne bemyndigelse gaelder fglgende:

al

b)

c)

d)

De nye aktier giver ret til udbytte fra fgrste regnskabsar efter tegningsaret. Bestyrelsen beslutter, under hensyn til
tegningstidspunktet, hvorvidt de nye aktier giver ret til udbytte for nogen del af tegningsaret.

Der skal ikke gzelde indskraenkninger i de nye aktionaerers fortegningsret ved fremtidige forhgjelser.

For de aktier, der udstedes i henhold til denne bemyndigelse, skal der med hensyn til rettigheder, indlgselighed og
omsaettelighed gaelde de samme regler, som for de gvrige aktier.

De nye aktier er omsaetningspapirer og skal navnenoteres i lighed med gvrige aktier.

Bestyrelsen bemyndiges til at foretage de af kapitaludvidelsen ngdvendiggjorte vedtaegtsaendringer.

Ved beslutning truffet p& ekstraordineer generalforsamling den 1. juli 2013 blev bankens aktiekapital nedsat med nominelt kr. 86.400.000
fra kr. 96.000.000 til kr. 9.600.000 til kurs pari til henlaeggelse til en seerlig reserve, jf. selskabslovens § 188, stk. 1, nr. 3. Ved beslutning
truffet pd ekstraordinaer generalforsamling den 12. oktober 2015 blev bankens aktiekapital nedsat med nominelt kr. 56.620.000 fra kr.
59.600.000 til kr. 2.980.000 til kurs pari til henlaeggelse til en szerlig reserve, jf. selskabslovens § 188, stk. 1, nr. 3. Den samlede reserve
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er bundet og kan alene anvendes til deekning af underskud eller konvertering til aktiekapital. Reserven skal forblive en del af bankens
egenkapital (med de nedseettelser af reserven, der méatte ske til deekning af underskud mm.).

Uanset ovenstdende begraensning i anvendelsen af reserven kan bankens aktionarer pa en generalforsamling med den majoritet, der
kraeves til vedtaegtsaendringer, beslutte at udbetale nedszettelsesbelgbet til bankens aktionaerer eller at overfgre belgbet til overfgrt
resultat (frie reserver]. En sadan beslutning kan dog ferst treffes, nar banken ikke leengere har udestdende lan i form af statsligt
kapitaltilskud.

Sa leenge banken har udestdende lan i form af statsligt kapitalindskud, kan naervaerende vedtaegtsbestemmelse alene @ndres med
forudgaende skriftligt samtykke fra Den Danske Stat ved Erhvervs- og Vaekstministeriet.

§3

Bankens aktier skal lyde pa navn og noteres i bankens ejerbog. Bankens ejerbog fares af VP SERVICES A/S, CVR nr. 30201183. Aktierne
kan ikke transporteres til ihaendehaver.

Rettighederne vedrgrende aktierne skal anmeldes til VP SECURITIES A/S i henhold til lovgivningens regler herom.

Transport af aktier har kun gyldighed over for banken, nar transporten er indfgrt i bankens ejerbog. Banken er uden ansvar for
transportens agthed og gyldighed.

Aktierne er omsaetningspapirer.

Ingen aktionaer er pligtig til at lade sine aktier indlgse helt eller delvist.

Der gaelder ingen indskraenkninger i aktiernes omsaettelighed. Ingen aktier har seerlige rettigheder.
§ 4

Aktierne udstedes gennem VP SECURITIES A/S i styk pa kr. 0,50 eller multipla heraf i henhold til lovgivningens bestemmelser om
udstedelse af bgrsnoterede veerdipapirer. Aktieudbytte vil blive udbetalt efter de herom ligeledes fastsatte regler.

§5

Bortkomne aktier og interimsbeviser kan ved bankens foranstaltning mortificeres uden dom efter de for aktier, der er
omsaetningspapirer, geeldende regler, jfr. selskabslovens § 66, stk. 3.

Aktier registreret i VP SECURITIES A/S mortificeres efter de for dette system geeldende regler.

Omkostningerne ved mortifikation afholdes af den, der begeerer indkaldelsen foretaget.

Bankens ledelse
Bankens interesser og anliggender varetages af:

. Generalforsamlingen
. Bestyrelsen
. Direktionen
. Reprasentantskabet

NN —

Generalforsamlingen
86

Generalforsamlingen har den hgjeste myndighed i alle bankens anliggender inden for de i lovgivningen og naerveerende vedtaegter
fastsatte graenser.

Den ordinaere generalforsamling afholdes en gang arligt, i tidsrummet mellem den 15. februar og 31. marts indenfor det omréde der
daekkes af Region Midtjylland og Region Nordjylland.

Ekstraordinzer generalforsamling afholdes efter beslutning af generalforsamlingen, bestyrelsen, revisionen eller pad begering af
aktionaerer, der ejer mindst en 1/20 af aktiekapitalen, og indkaldes af bestyrelsen.

Begaeringen skal fremsaettes over for bestyrelsen, og skal indeholde det konkrete forslag til behandling.
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§ 6a

Der kan efter bestyrelsens bestemmelse afholdes aktionaermgder i byer indenfor bankens virkeomrade. Der kan ikke fremszettes forslag
til beslutning eller traeffes beslutning pa aktioneermgderne.

87

Generalforsamlingen indkaldes af bestyrelsen pa selskabets hjemmeside, og ved meddelelse til alle aktionzerer, der har fremsat
begeering herom.

Indkaldelsen skal indeholde dagsorden for generalforsamlingen og foretages med hgjst 5 uger og mindst 3 uger forud for denne.

Senest 3 uger for generalforsamlingen skal dagsorden og de fuldstendige forslag, som agtes fremsat p& generalforsamlingen, og for
den ordinere generalforsamlings vedkommende tillige arsrapporten og revisionsberetningen, fremlaegges til eftersyn for aktionaererne
i bankens kontorer og pa bankens hjemmeside.

Pressen skal have adgang til generalforsamlingen.

88
Dagsorden for den ordinzere generalforsamling skal omfatte:

Bestyrelsens beretning om bankens virksomhed i det forlgbne ar.

Fremleaeggelse af drsrapport med revisionspdtegning til godkendelse samt arsberetning.
Beslutning om anvendelse af overskud eller deekning af tab i henhold til den godkendte arsrapport.
Valg af medlemmer til bestyrelsen.

Valg af medlemmer til repraesentantskabet.

Valg af revision.

Eventuelle forslag fra bestyrelse, repraesentantskab og/eller aktionerer.

No o swN

§9

Forhandlingerne pa generalforsamlingen ledes af en dirigent, der vaelges af bestyrelsen. Dirigenten leder forsamlingen og afger alle
spgrgsmal vedrgrende sagernes behandlingsmade, stemmeafgivningen og dennes resultater.

Stemmeafgivningen sker skriftligt, medmindre forsamlingen vedtager en anden afstemningsmade.

Over forhandlingerne pa generalforsamlingen fgres en protokol, der underskrives af dirigenten.

§10

Enhver, der besidder aktier i banken pa registreringsdatoen, er berettiget til at mgde pa generalforsamlingen, hvis vedkommende senest
tre dage forud har anmeldt sin deltagelse til banken. Registreringsdatoen ligger en uge fgr generalforsamlingens afholdelse.

Stemmeretten udgves saledes:
Hvert aktiebelgb pa kr. 0,50 giver en stemme.
Aktioneerer har ret til at mgde pa generalforsamlingen ved fuldmaegtig. Fuldmaegtigen skal fremlaegge skriftlig, dateret fuldmagt.
En fuldmaegtig, der mgder pd vegne af flere aktionaerer, kan stemme forskelligt pa vegne af de forskellige aktionarer.
Forslag fra aktionaerer ma vaere indleveret til bestyrelsen senest 6 uger fgr generalforsamlingens afholdelse, safremt de gnskes

behandlet p& den ordinzere generalforsamling. Fremsettes forslag senere end 6 uger for generalforsamlingens afholdelse, afger
bestyrelsen, om kravet er fremsat i sa god tid, at emnet kan optages pa dagsordenen.

§11

P& generalforsamlingen afggres alle anliggender ved simpelt stemmeflertal, hvis ikke lovgivningen eller naerveerende vedtegter
bestemmer andet.

Beslutningen om andring af vedtaegterne eller om selskabets oplgsning er kun gyldig, safremt 2/3 af aktiekapitalen er repraesenteret pa

generalforsamlingen, og forslaget vedtages med mindst 3/4 savel af de afgivne stemmer, som af den pd generalforsamlingen
repraesenterede aktiekapital, jfr. dog selskabslovens § 107, stk. 2.
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Er 2/3 af aktiekapitalen ikke repraesenteret pa generalforsamlingen, men er forslaget i gvrigt vedtaget med 3/4 savel af de afgivne
stemmer som af den pa generalforsamlingen repraesenterede aktiekapital, indkalder bestyrelsen inden 14 dage en ny generalforsamling,
pa hvilken forslaget kan vedtages med 3/4 af de afgivne stemmer uden hensyn til den repraesenterede aktiekapitals stgrrelse.
Bestyrelsen

§12
Bestyrelsen bestar af 4 medlemmer.

Bestyrelsen vaelges af generalforsamlingen, bortset fra de medlemmer, der vaelges i henhold til lovgivningens regler om repraesentation
af medarbejdere i bestyrelsen. Bestyrelsen vaelges for tiden indtil den naeste ordinaere generalforsamling. Genvalg kan finde sted.

Bestyrelsen vaelger selv sin formand og naestformand.
8§13
Bestyrelsen fastsaetter ved en forretningsorden naermere bestemmelser om udfgrelsen af sit hverv.
Bestyrelsen er beslutningsdygtig, nar over halvdelen af dens medlemmer er til stede, jfr. dog selskabslovens § 124.

Over forhandlingerne i bestyrelsen skal der fgres en protokol, der underskrives af samtlige tilstedevaerende medlemmer.
Revisionsprotokollen forelaegges efter hver protokoltilfgrsel og underskrives af samtlige bestyrelsesmedlemmer.

Bestyrelsen skal udfzaerdige skriftlige retningslinjer for pengeinstituttets vaesentligste aktivitetsomrader, hvori arbejdsdelingen mellem
bestyrelse og direktion fastleegges jfr. Lov om Finansiel Virksomhed, § 70.

Bestyrelsen kan meddele kollektiv prokura.

Direktionen
§ 14

Til at varetage den daglige ledelse af bankens virksomhed ansaetter bestyrelsen en direktion bestdende af en eller flere direktgrer.
Bestyrelsen fastsetter de neermere ansattelsesvilkar.

Direktionen har ret og pligt til at deltage i bestyrelsens og repraesentantskabets mader.

| tilfeelde af der ansaettes flere direktgrer, ansaettes én af dem som administrerende direktgr.

Repraesentantskabet
§15
Bankens repraesentantskab vaelges af generalforsamlingen.

Repraesentantskabets stgrrelse fastsattes af generalforsamlingen efter bestyrelsens indstilling og bestar af mindst 24 medlemmer og
hgjst 36 medlemmer, der skal veere aktionaerer.

Ved repraesentantskabets sammensaeetning skal s& vidt muligt tages hensyn til, at bankens kundekreds og virkeomrade er ligeligt
reprasenteret.

Repraesentantskabets medlemmer vaelges for 3 ar ad gangen - genvalg kan finde sted.
Pa det fgrste mgde efter den ordinaere generalforsamling vaelger reprasentantskabet sin formand og naestformand.

Repraesentantskabets medlemmer udtraeder senest af repraesentantskabet pa den fgrste ordinaere generalforsamling, efter medlemmet
er fyldt 70 ar.

§16

Repraesentantskabet holder ordinzert mgde mindst 2 gange arligt, og i gvrigt sd ofte formanden finder det ngdvendigt, samt nar
bestyrelsen, direktionen eller halvdelen af medlemmerne begzerer det.

For at kunne vedtage en gyldig beslutning m& over halvdelen af medlemmerne veere til stede.

189



De behandlede sager afggres ved simpelt stemmeflertal. Formanden eller i hans forfald naestformanden, sammenkalder
repraesentantskabet med mindst 8 dages varsel.

§17
Pa repraesentantskabets mgder afleegges beretning om bankens virksomhed i den forlgbne periode.
Repraesentantskabets opgave er at virke som bankens ambassadgrer i bankens virkeomrade og at arbejde for bankens interesser i det
hele taget, samt at vaere til hjeelp for bankens ledelse med fremskaffelse af sddanne lokale oplysninger, som ledelsen matte have
interesse i.
Repraesentantskabet fastsaetter selv sin dagsorden.
Hvert af medlemmerne modtager et fast vederlag pad kr. 2.000 &rligt, hvortil tilleegges de til enhver tid fastsatte mgdedizeter i

overensstemmelse med lov om kommunernes styrelse og de i henhold til loven fastsatte regler. Formanden modtager dog et fast
vederlag pa kr. 4.000 arligt tillagt dieseter.

Tegningsregel

§18
Banken tegnes ved underskrift af:
1. Den samlede bestyrelse i forening.
2. Et bestyrelsesmedlem i forening med en direktgr.
3. To direktgrer i forening.
Revisionen
§19

Revisionen foretages i overensstemmelse med gaeldende lovgivning af én eller flere revisorer der vaelges af generalforsamlingen for et
ar ad gangen.

Genvalg kan finde sted.

.&rsrapporten
§20
Bankens regnskabsar er kalenderaret.
Arsrapporten skal give et retvisende billede af bankens aktiver og passiver, dets gkonomiske stilling samt resultatet.

Henstar et uafskrevet underskud fra tidligere ar, skal overskud fegrst anvendes til afskrivning af dette. Derefter foretages de
henlaeggelser, der er ngdvendige efter bankens gkonomiske stilling. Herefter kan der udloddes udbytte til bankens aktionaerer.

§ 21

Zndringer og tilfgjelser, som af myndighederne i medfgr af lovgivningen matte blive forlangt som vilkar for stadfaestelse eller registrering
af vedteegtsaendringer, kan af bestyrelsen foretages uden generalforsamlingens samtykke.

Foranstdende vedtagter er vedtaget pa bankens ordinzre generalforsamling den 4. marts 1995 og bekraeftet pa ekstraordinzer
generalforsamling den 29. marts 1995, og af bestyrelsen i henhold til bemyndigelse, den 8. oktober 1996, af bestyrelsen i henhold til
bemyndigelse den 3. februar 1998, den ordinzere generalforsamling den 7. marts 1998 og den ekstraordinaere generalforsamling den 2.
april 1998, den ordinaere generalforsamling den 4. marts 2000, den ekstraordinzare generalforsamling den 29. marts 2000, den ordinaere
generalforsamling den 3. marts 2001 og den ekstraordinzere generalforsamling den 27. marts 2001, den ordinzere generalforsamling den
1. marts 2003, den ekstraordinzere generalforsamling den 27. marts 2003, den ordinaere generalforsamling den 6. marts 2004, den
ekstraordinzere generalforsamling den 13. april 2004, den ordinzere generalforsamling den 5. marts 2005 og den ekstraordinaere
generalforsamling den 7. april 2005, den ordinaere generalforsamling den 4. marts 2006, den ekstraordinaere generalforsamling den 6.
april 2006, den ordinaere generalforsamling den 3. marts 2007, den ekstraordinare generalforsamling den 29. marts 2007, den ordinaere
generalforsamling den 1. marts 2008, den ekstraordinaere generalforsamling den 27. marts 2008, den ordinzere generalforsamling den
7. marts 2009, den ekstraordinzre generalforsamling d. 2. april 2009, den ordinzere generalforsamling den 6. marts 2010, den
ekstraordinaere generalforsamling den 7. april 2010, den ordinzre generalforsamling den 5. marts 2011, den ekstraordinaere
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generalforsamling den 30. marts 2011, den ordinaere generalforsamling d. 3. marts 2012, den ekstraordinaere generalforsamling d. 30.
marts 2012, den ordinaere generalforsamling d. 2. marts 2013, den ekstraordinaere generalforsamling d. 9. april 2013, den ekstraordinare
generalforsamling d. 1. juli 2013, af bestyrelsen i henhold til bemyndigelse den 30. august 2013, den ekstraordinaere generalforsamling
den 23. december 2013, den ordinzere generalforsamling den 15. marts 2014, den ekstraordinaere generalforsamling den 10. april 2014
og den ekstraordinzre generalforsamling den 12. oktober 2015.

Bestyrelsen for
@stjydsk Bank A/S

Mariager, den 12. oktober 2015
Poul Iver Damgaard Knud Timm-Andersen Jens Rasmussen

Bernt Steenstrup Clausen Henning Rose Anni Frederiksen Mols
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