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Udbud af 66.072.000 stk. nye aktier a nom. DKK 2 til DKK 2,5 pr. aktie med fortegningsret
for eksisterende aktionzerer i forholdet 5:6

Dette prospekt ("Prospektet”) er udarbejdet i forbindelse med en kapitalforhgjelse omfattende et udbud (“Udbuddet”) af 66.072.000 stk. nye aktier a nom. DKK
2 (de “Udbudte Aktier”) i Danske Andelskassers Bank A/S (“Banken” eller “DAB”) med fortegningsret i form af fortegningsretter til de Udbudte Aktier (“Teg-
ningsretter”) for Bankens Eksisterende Aktionasrer (som defineret nedenfor) i fornoldet 5:6 samt med henblik pa optagelse af Tegningsretterne og de Udbudte
Aktier, som tegnes, til handel og officiel notering pa Nasdag OMX Copenhagen (“Nasdag Copenhagen”).

Bankens aktiekapital udger pr. datoen for Prospektet (“Prospektdatoen”), men for Udbuddet, nom. DKK 550.600.000 fordelt pa 55.060.000 stk. aktier a nom.
DKK 10, der alle er fuldt indbetalt (de “Eksisterende Aktier”). Pa Bankens ekstraordinaere generalforsamling, der blev afholdt den 4. november 2015 blev det
besluttet at nedsaette Bankens aktiekapital med i alt nom. DKK 440.480.000 til henleeggelse til en saerlig fond ved reduktion af den nominelle styksterrelse

af samtlige Eksisterende Aktier fra nom. DKK 10 til nom. DKK 2 ("Kapitalnedseettelsen”). Kapitalnedsaettelsen vil blive segt gennemfert umiddelbart forud for
registreringen af den til Udbuddet herende kapitalforhejelse i Erhvervsstyrelsen. Udbuddets gennemferelse er betinget af og Udbudskursen (som defineret ne-
denfor) er fastsat under forudsaetning af, at Kapitalnedsaettelsen endeligt gennemferes og registreres umiddelbart forud for registreringen af den til Udbuddet
herende kapitalforhgjelse i Erhvervsstyrelsen.

Ved gennemferelsen af Kapitalnedsaettelsen umiddelbart forud for registreringen af den til Udbuddet herende kapitalforhgjelse vil Bankens nominelle aktieka-
pital sdledes udgere DKK 110.120.000 fordelt pa 55.060.000 stk. aktier a nom. DKK 2. Efter gennemferelse af Kapitalnedsasttelsen og Udbuddet vil Bankens
nominelle aktiekapital udgere DKK 242.264.000 fordelt pa 121.132.000 stk. aktier a nom. DKK 2.

| henhold til bemyndigelsen, som er optaget i § 4a i Bankens vedteegter, har Bankens bestyrelse (“Bestyrelsen”) den 19. november 2015 truffet beslutning om
at forheje Bankens aktiekapital med nom. DKK 132.144.000 (svarende til 66.072.000 stk. Udbudte Aktier a nom. DKK 2). Kapitalforhgjelsen vil blive gennem-
fort med fortegningsret for Eksisterende Aktionaerer (som defineret nedenfor).

Den 24. november 2015 kl. 12.30 dansk tid (“Tildelingstidspunktet”) vil enhver, der er registreret i VP Securities A/S ("VP Securities”) som aktionaer i Banken
(“Eksisterende Aktioneerer”), fa tildelt seks (6) Tegningsretter for hver Eksisterende Aktie. For hver fem (5) Tegningsretter er indehaveren berettiget til at tegne én
(1) Udbudt Aktie a nom. DKK 2 mod betaling af DKK 2,5 (“Udbudskursen”).

Handelsperioden for Tegningsretterne laber fra den 23. november 2015 kl. 9.00 dansk tid til den 4. december 2015 kl. 17.00 dansk tid ("Handelsperioden”).
Tegningsperioden for de Udbudte Aktier (“Tegningsperioden”) leber fra den 25. november 2015 k. 9.00 dansk tid til den 8. december 2015 kl. 17.00 dansk tid.
Tegningsretter, som ikke udnyttes i Tegningsperioden, mister deres gyldighed og veerdi, og indehaveren af sddanne Tegningsretter er ikke berettiget til kom-
pensation af nogen art som falge heraf. Nar en indehaver af Tegningsretter har udnyttet disse og tegnet Udbudte Aktier, kan tegningen ikke tiloagekaldes eller
aendres af indehaveren. Tegningsretterne er blevet godkendt til optagelse til handel og officiel notering pa Nasdag Copenhagen.

Ved udtrykket "Aktier” forstas Bankens til enhver tid udstedte aktiekapital, herunder forud for Kapitalnedsasttelsen de pr. Prospektdatoen 55.060.000 stk.
Eksisterende Aktier a nom. DKK 10 og de efter gennemforelse af Kapitalnedsaettelsen og Udbuddet 121.132.000 stk. aktier a nom. DKK 2, som Bankens
aktiekapital derefter samlet udger.

Investorer skal vaere opmaerksomme pa, at en investering i Tegningsretterne og Aktierne, herunder de Udbudte Aktier, indebaerer stor risiko. Der
henvises til afsnit “Risikofaktorer” for en beskrivelse af forhold, der ber overvejes i forbindelse med en beslutning om at investere i Tegningsretterne
og Aktierne, herunder de Udbudte Aktier.

En Eksisterende Aktionaer, Kebsteedernes Forsikring, har afgivet bindende forhandstilsagn med forbehold for opfyldelse af visse betingelser om at tegne i

alt 456.000 stk. Udbudte Aktier ved udnyttelse af deres respektive Tegningsretter, svarende til et samlet bruttoprovenu pa DKK 1.140.000. Medlemmer af
Bankens Direktion og Bestyrelse har endvidere givet tilsagn om at tegne i alt 27.974 stk. Udbudte Aktier ved udnyttelse af deres respektive Tegningsretter, sva-
rende til et samlet tegningsbelab pa DKK 69.935. Endvidere har Banken indgéet garantiaftaler med Skandinaviska Enskilda Banken, Danmark, filial af Skandi-
naviska Enskilda Banken AB (publ), Sverige ("SEB”), Farringdon | SICAV, Farringdon Fund Il SICAV-FIS og Blackwell Partners LLC hvis investeringer forvaltes af
Farringdon Netherlands B.V. ("Farringdon”) og Lind Invest ApS ("Lind Invest”) (samlet "Garanterne”) om Garanternes tegning, under visse betingelser, af op til
65.588.026 stk. Udbudte Aktier, svarende til et samlet tegningsbelob pa DKK 163.970.065.

Banken har sdledes modtaget forhadnds- og garantitiisagn om tegning af det fulde Udbud, dvs. 66.072.000 Udbudte Aktier, svarende til et samlet bruttopro-
venu pa DKK 165.180.000.

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

Prospektet ma ikke distribueres eller pd anden made geres tilgeengeligt, og de Udbudte Aktier méa ikke direkte eller indirekte udbydes, saelges eller tegnes, og
Tegningsretterne ma ikke direkte eller indirekte udbydes, seelges, erhverves eller udnyttes i USA, Canada, Australien, Japan eller Schweiz eller i andre juris-
diktioner uden for Danmark, medmindre en sadan distribution, et sddant udbud eller salg, en s&dan erhvervelse, udnyttelse eller tegning er tilladt i henhold til
geeldende lovgivning i den pagaeldende jurisdiktion, og Banken og Lead Manager modtager tilfredsstillende dokumentation herfor.

Som felge af disse restriktioner i henhold til geeldende love og regler forventer Banken, at nogen eller alle aktionaerer hiemmeharende i USA, Canada, Austra-
lien, Japan, Schweiz og andre jurisdiktioner uden for Danmark muligvis ikke vil kunne modtage Prospektet og 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 jurisdik-
tion, hvor et sddant tilbud eller en s&dan opfordring er ulovlig.

Tegningsretterne, de Eksisterende Aktier og de Udbudte Aktier er ikke og vil ikke blive registreret i henhold til U.S. Securities Act of 1933 med senere eendrin-
ger eller vaerdipapirlovgivningen i nogen enkeltstater i USA eller veerdipapirlovgivningen i nogen jurisdiktion uden for Danmark og mé kun udbydes og saelges i
transaktioner, der er fritaget fra, eller ikke er underlagt, registreringskravene i de pageeldende jurisdiktioner. Der henvises til Del II, afsnit 5.12 "Jurisdiktioner hvor
Udbuddet gennemfares og restriktioner knyttet til Udbuddet” for en beskrivelse af disse og visse yderligere begreensninger.

Bankens Eksisterende Aktier er noteret pa Nasdag Copenhagen under symbolet “DAB” og i ISIN-koden DK0060299063.

De Udbudte Aktier vil ikke blive udstedt eller optaget til handel og officiel notering p& Nasdag Copenhagen fer, registrering af kapitalforhgjelsen i forbindelse
med Udbuddet er sket i Erhvervsstyrelsen. Optagelse til handel og officiel notering af de Udbudte Aktier forventes at finde sted den 17. december 2015 i ISIN-
koden for de Eksisterende Aktier (DKO060299063).

Tegningsretterne og de Udbudte Aktier leveres elektronisk ved tildeling pa konti i VP Securities.
Lead Manager

ABG

SUNDAL COLLIER

Dette Prospekt er dateret den 19. november 2015



GENERELLE OPLYSNINGER

Prospektet er udarbejdet i forbindelse med Udbuddet samt med henblik
pé optagelse af Tegningsretterne og de Udbudte Aktier, som tegnes, til
handel og officiel notering pa Nasdaq Copenhagen.

Prospektet er udarbejdet i henhold til danske love og regler, herunder
lovbekendtgerelse nr. 831 af 12. juni 2014 om vaerdipapirhandel mv.
med senere aendringer (Veerdipapirhandelsloven), Kommissionens
Forordning (EF) Nr. 809/2004 af 29. april 2004 med senere sendringer
(Prospektforordningen), Finanstilsynets bekendtgerelse nr. 1104 af 9.
oktober 2014 om prospekter for veerdipapirer, der optages til handel

pa et reguleret marked, og ved offentlige udbud af veerdipapirer over
EUR 5.000.000 (Prospektbekendtgerelsen) og Regler for udstedere af
aktier pa Nasdaq Copenhagen af 1. juni 2013. Prospektet er undergivet
dansk ret.

Investorer mé alene benytte Prospektet i forbindelse med overvejelse
om investering i Tegningsretter eller tegning af Udbudte Aktier, som
beskrevet i Prospektet. Oplysningerne i Prospektet stammer fra DAB og
andre kilder, der er identificeret i Prospektet. Ingen personer er bemyn-
diget til at afgive oplysninger eller udtalelser i forbindelse med Udbud-
det, 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 DAB, som er uden ansvar
herfor. Enhver oplysning, som en potentiel investor matte have indhen-
tet p& anden vis end via Prospektet, er uforbindende for DAB. Safremt
oplysningen strider imod en oplysning givet i Prospektet, vil Prospektet
veere geeldende.

Udlevering af Prospektet kan under ingen omstaendigheder tages som
udtryk for, at der ikke er sket aendringer i DAB's virksomhed, aktiver og
passiver eller noget andet forhold efter tidspunktet for godkendelse af
Prospektet, eller at Prospektets oplysninger er korrekte pa noget tids-
punkt efter tidspunktet for godkendelse af Prospektet.

Enhver vaesentlig ny omsteendighed, veesentlig fejl eller ukorrekthed

i forbindelse med oplysningerne i Prospektet, der kan pavirke vurde-
ringen af Tegningsretterne eller de Udbudte Aktier, og som indtreeder
eller konstateres mellem tidspunktet for godkendelse af Prospektet og
starten af handlen med de Udbudte Aktier pé et reguleret marked, vil
blive offentliggjort i henhold til reglerne i Prospektbekendtgerelsen ved-
rorende prospekttilleeg.

Potentielle investorer ber selv vurdere, om oplysningerne i Prospektet
er relevante for eventuel investering i Tegningsretter eller de Udbudte
Aktier. Investorer ber ved deres investeringsbeslutning henholde sig til
vilkérene for erhvervelse og udnyttelse af Tegningsretter og/eller tegning
af Udbudte Aktier, herunder de risikofaktorer, der er beskrevet i Pro-
spektet, og meddelelser i henhold til Finanstilsynets regler for prospekt-
tilleeg i Prospektbekendtgerelsen samt reglerne for udstedere af aktier
péa Nasdaq Copenhagen, som udsendes af DAB og udtrykkeligt aendrer
Prospektet.

Der henvises til Del |, afsnit 27 "Definitioner og ordliste” for en liste over
hyppigt anvendte termer og definitioner i dette Prospekt.

SALGSBEGRZANSNINGER

Udbuddet gennemfares i henhold til dansk ret, og DAB har ikke foreta-
get og vil ikke foretage sig noget i nogen jurisdiktion, med undtagelse
af Danmark, som métte medfere et offentligt udbud af Tegningsretterne
eller de Udbudte Aktier.

Udlevering af Prospektet, erhvervelse af Tegningsretter og tegning af
Udbudte Aktier samt Udbuddet er i visse jurisdiktioner begreenset ved
lov. Prospektet ma ikke anvendes som eller i forbindelse med et tiloud
eller en opfordring til personer i en jurisdiktion, hvor et s&dant tiloud eller
en sadan opfordring ikke er godkendt — eller til personer, til hvem det

er ulovligt at fremsazstte et sddant tilbud eller en sédan opfordring. Pro-
spektet udger ikke et tilbud om eller en opfordring til at kebe Tegnings-
retterne eller tegne Udbudte Aktier i nogen jurisdiktion, hvor et sddant
tilbud eller en sadan opfordring er ulovlig.

DAB forudseetter, at personer, som kommer i besiddelse af dette Pro-
spekt, ger sig bekendt med og overholder alle sddanne begraensninger,
herunder skatteforhold og mulige valutarestriktioner, der métte vaere
relevante. De enkelte investorer opfordres til gennem egne radgivere at
undersgge de skattemaessige konsekvenser af at investere i Tegnings-
retterne eller de Udbudte Aktier. DAB har ikke noget juridisk ansvar for
eventuelle overtreedelser af disse begraensninger fra nogen persons
side, uanset om denne person er en eksisterende aktionaer eller poten-
tiel keber af Tegningsretterne eller tegner af de Udbudte Aktier.

Der geelder endvidere overdragelses- og videresalgsbegraensninger

for Tegningsretterne og Udbudte Aktier i visse jurisdiktioner. En keber

af Tegningsretterne eller en tegner af Udbudte Aktier vil — ved keb af
Tegningsretterne eller tegning af Udbudte Aktier — blive anset for at have
bekreeftet, at DAB, DAB’s revisorer samt DAB’s gvrige virksomheder
kan henholde sig til, at de forudsestninger, erkleeringer, indestéelser, ga-
rantier og aftaler, der er indeholdt i dette Prospekt — eller som den pa-
geeldende afgiver ved kabet eller tegningen — er korrekte/korrekt afgivet.

Prospektet ma ikke distribueres til eller p& anden méade geres tilgeen-
geligt — og Tegningsretterne og de Udbudte Aktier ma ikke, direkte
eller indirekte, udbydes eller seelges i USA, Canada, Australien, Japan,
Schweiz eller i nogen anden jurisdiktion uden for Danmark, medmindre
en sédan distribution, et sddant udbud, eller et s&dant salg er tilladt i
henhold til geeldende lovgivning i den pageeldende jurisdiktion, og Ban-
ken modtager tilfredsstillende dokumentation herfor.

Der henvises til Del Il, afsnit 5.12 "Jurisdiktioner hvor Udbuddet gen-
nemfares og restriktioner knyttet til Udbuddet” for en beskrivelse af
disse og visse yderligere begraensninger.

MARKEDS- OG BRANCHEOPLYSNINGER

Dette Prospekt indeholder markedsdata. Disse oplysninger er indhentet
fra en reekke forskellige kilder, herunder professionelle dataleveranderer,
selskabers websider og andre offentligt tilgeengelige oplysninger samt
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DAB's viden om markederne. Oplysningerne anses for at veere pélide-
lige, og der er efter DAB'’s overbevisning ikke udeladt fakta, som kan
medfare, at de gengivne data er ungjagtige eller vildliedende. Men der
er ikke foretaget en egentlig efterprovning af oplysningerne, og DAB
indestar ikke for nejagtigheden af disse oplysninger. Det kan séledes
ske, at udviklingen i DAB’s aktiviteter afviger fra den markedsudvikling,
der er angivet i Prospektet. DAB péatager sig ingen forpligtelse til at
opdatere sddanne oplysninger. Hvis oplysningerne stammer fra tredje-
mand, bekreeftes det, at de er gengivet korrekt, og at der efter DAB’s
overbevisning — ud fra de oplysninger, der er offentliggjort af tredjemand
— ikke er udeladt fakta, som kan medfere, at de gengivne oplysninger er
ungjagtige eller misvisende.

Markedsstatistikker er naturligt forbundet med en indbygget usikkerhed
og afspejler ikke n@dvendigvis de faktiske markedsforhold. Sadanne
statistikker er baseret p& markedsanalyser, som i sig selv er baseret pa
stikprever og subjektive vurderinger fra bade markedsanalytikere og
svarpersoner — herunder vurderinger vedrarende, hvilke typer produkter
og transaktioner, der ber omfattes af de relevante definitioner for mar-
kedet/markedssegmenterne.

PRASENTATION AF REGNSKABSOPLYSNINGER OG VISSE
ANDRE OPLYSNINGER

DAB's reviderede arsrapporter for 2012, 2013 og 2014 indeholder
koncernregnskab udarbejdet i overensstemmelse med International Fi-
nancial Reporting Standards (IFRS) udstedt af International Accounting
Standards Board (IASB) som godkendt af EU og danske oplysningskrav
til bersnoterede danske finansielle selskaber, jf. IFRS-bekendtgerelsen i
henhold til Lov om Finansiel Virksomhed. Arsregnskabet for modersel-
skabet aflaegges i overensstemmelse med Lov om Finansiel Virksom-
hed, herunder bekendtgerelse om finansielle rapporter for kreditinstitut-
ter og fondsmeeglerselskaber m.fl.

En reekke af tabellerne i Prospektet indeholder afrundede regnskabstal.
Dette medferer i visse tilfaelde, at summen af tallene i en kolonne eller
raekke ikke stemmer med det samlede tal i den pageaeldende kolonne
eller raekke. Visse af de procentsatser, der vises i tabellerne i Pro-
spektet, repreesenterer endvidere beregninger, som er baseret pa de
underliggende oplysninger for afrunding, og det er séledes muligt, at de
ikke stemmer overens med de procentsatser, der ville fremkomme, hvis
den pégeeldende beregning var foretaget pa grundlag af de afrundede
tal. | Prospektet er alle henvisninger til "danske kroner”, "kroner”, eller

"DKK” henvisninger til den danske valuta, alle henvisninger til "US dol-
lars”, "USD” eller "$” er til den amerikanske valuta, alle henvisninger til
"norske kroner” eller "NOK” er henvisninger til den norske valuta og alle
henvisninger til "euro”, "EUR”, "EURO” og "€” er til valutaen, der blev
introduceret fra begyndelsen af fase lll af den Europeeiske @konomiske
0g Moneteere Union i henhold til de Europaeiske Feellesskabers traktat
med senere eendringer.

S/ARLIG MEDDELELSE VEDRGRENDE FREMADRETTEDE
UDSAGN

Visse udsagn i Prospektet er baseret pa vurderinger samt antagelser,
foretaget af DAB’s direktion ("Direktionen”) og Bestyrelsen (samlet
"Ledelsen”), og oplysninger, der i gjeblikket er til radighed for Ledelsen.
Disse udsagn kan udgere fremadrettede udsagn. Sadanne fremadret-
tede udsagn (med undtagelse af udtalelser om historiske kendsgernin-
ger) vedrerende DAB's fremtidige driftsresultater, gkonomiske stilling,
pengestremme, forretningsstrategi og Ledelsens planer og mél for den
fremtidige drift er generelt kendetegnet ved ord som “har som mal-

no» » o» no»

saetning”, "mener”, "forventer”, "har til hensigt”, “agter”, "planleegger”,

"seger”, "vil”, "kan”, "skenner”, "vil kunne”, "vurderer at”, "forudseetter”
eller lignende udtryk samt modseetninger hertil.

Disse fremadrettede udsagn omfatter kendte og ukendte risici, usik-
kerheder og andre vaesentlige forhold, der kan fa DAB’s faktiske
resultater, udvikling eller preestationer eller branchens resultater til at
afvige veesentligt fra de fremtidige resultater, udvikling eller preestationer,
der er udtrykt eller underforstaet i forbindelse med disse fremadrettede
udsagn. Hvis en eller flere af disse risikofaktorer eller usikkerhedsmo-
menter udlases, eller hvis en underliggende forudseetning viser sig at
veere forkert, kan DAB's faktiske skonomiske stilling eller driftsresultater
afvige veesentligt fra det, der er beskrevet som forudsat, vurderet, sken-
net eller forventet i Prospektet. Investorer opfordres til at laese afsnittet
"Risikofaktorer” for en mere fyldestgerende omtale af forhold, der kan
pavirke DAB's fremtidige resultater og den branche, DAB er en del af.

DAB agter ikke at patage sig og péatager sig ikke nogen forpligtelse til at
opdatere de fremadrettede udsagn i Prospektet undtagen i de tilfeelde,
hvor det méatte veere pakreevet i henhold til lovgivningen. Alle efterfol-
gende skriftige og mundtlige fremadrettede udsagn, der kan henferes
til DAB eller til personer, der handler pd DAB's vegne, skal udtrykkeligt
vurderes i sammenhaeng med de forbehold, der er taget ovenfor og
andre steder i Prospektet.
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RESUME

| henhold til geeldende dansk ret bestar nedenstaende resumé af oplys-
ningskrav, der benaevnes “elementer”. Disse elementer er nummereret i
afsnit A — E (A.1 - E.7). Dette resumé indeholder alle de elementer, der

Selv om et element skal indseettes i resuméet pa grund af typen af veer-
dipapir og udsteder, er det muligt, at der ikke kan gives nogen relevante
oplysninger om elementet. | sé fald indeholder resuméet en kort beskri-

skal vaere indeholdt i et resumeé for denne type vaerdipapir og udsteder. velse af elementet med angivelsen ‘ikke relevant’.

Da nogle elementer ikke skal medtages, kan der forekomme huller i
nummereringen af elementerne.

Afsnit A — Indledning og advarsler
A1 Advarsel

Dette resumé bor leeses som en introduktion til Prospektet.

Ved enhver beslutning om investering i de Udbudte Aktier og Tegningsretter ber Prospektet i sin helhed
tages i betragtning.

Hvis et krav vedrerende oplysningerne i Prospektet indbringes for en domstol, kan den sagsegende investor i
henhold til medlemsstaternes nationale lovgivning skulle betale omkostningerne til overseettelse af Prospektet,
inden retssagen indledes.

Kun de personer, som har udarbejdet resuméet, herunder eventuelle oversaettelser heraf, kan ifalde et civilret-
ligt erstatningsansvar, men kun séfremt resuméet er misvisende, ukorrekt eller uoverensstemmende, nar det
leeses sammen med de andre dele af Prospektet, eller ikke, nar det leeses sammen med Prospektets andre
dele, indeholder negleoplysninger, séledes at investorerne lettere kan tage stilling til, om de vil investere i de
Udbudte Aktier og Tegningsretter.

A2 Anvendelse af Prospektet |kke relevant. Banken er ikke indforstéet med, at Prospektet anvendes ved videresalg eller endelig placering
ved videresalg eller af veerdipapirer via finansielle formidlere.
endelig placering
af veerdipapirer via
finansielle formidlere

Afsnit B — Udsteder

B.1 Navn

Udsteders navn er Danske Andelskassers Bank A/S.
Udsteder forer folgende binavne:

ANDELSKASSEN ALSSUND A/S, ANDELSKASSEN FREDERIKS A/S, ANDELSKASSEN FYN A/S,
ANDELSKASSEN HIMMERLAND A/S, HORNE ANDELSKASSE A/S, JERNVED ROM@ ANDELSKASSE
A/S, KERUP-JANDERUP ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN MIDTTHY A/S, ANDELSKASSEN
MIDTVEST A/S, ANDELSKASSEN NORDDJURS A/S, ANDELSKASSEN NORDGSTJYLLAND A/S,
NASBJERG ANDELSKASSE A/S, OURE-VEJSTRUP ANDELSKASSE A/S, OUTRUP ANDELSKASSE

A/S, ANDELSKASSEN SYDVESTJYLLAND A/S, ANDELSKASSEN SONDERJYLLAND A/S, VAMMEN-
RODDING ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN VARDE A/S, ANDELSKASSEN RANDERS A/S,
ANDELSKASSEN @STJYLLAND A/S, HAMMERSH@J ANDELSKASSE A/S, HARRIDSLEV ANDELSKASSE
A/S, THORSAGER ANDELSKASSE A/S, THIRSTRUP ANDELSKASSE A/S, @RUM ANDELSKASSE

A/S, ANDELSKASSEN ALSLEV A/S, ANDELSKASSEN ANSAGER A/S, ANDELSKASSEN GRINDSTED
A/S, ANDELSKASSEN OKSBQL A/S, ANDELSKASSEN @LGOD A/S, BILLUM ANDELSKASSE A/S,
SKOVLUND ANDELSKASSE A/S, THORSTRUP ANDELSKASSE A/S, @SE ANDELSKASSE A/S, RUDDING
ANDELSKASSE A/S, VAMMEN ANDELSKASSE A/S, AGERBAK ANDELSKASSE A/S, AGERBAK-
GLEJBJERG ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN GRIMSTRUP A/S, ARRE OG OMEGNS ANDELSKASSE
A/S, ANDELSKASSEN HORUPHAV A/S, ANDELSKASSEN RENS A/S, ANDELSKASSEN SONDERBORG
A/S, ANDELSKASSEN TINGLEV A/S, TANDSLET ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN BRAMMING

A/S, ANDELSKASSEN EGEBAK-HVIDING A/S, ANDELSKASSEN GREDSTEDBRO A/S, ANDELSKASSEN
RIBE A/S, ANDELSKASSEN SYDJYLLAND A/S, ANDELSKASSEN TONDER A/S, ROMO ANDELSKASSE
A/S, ANDELSKASSEN BORG A/S, ANDELSKASSEN BORK A/S, ANDELSKASSEN HOLSTEBRO A/S,
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ANDELSKASSEN LOGSTRUP A/S, ANDELSKASSEN MIDTJYLLAND A/S, ANDELSKASSEN SKIVE A/S,
ANDELSKASSEN SKJERN A/S, ANDELSKASSEN TARM A/S, ANDELSKASSEN VESTJYLLAND A/S,
ANDELSKASSEN VIBORG A/S, BORDING ANDELSKASSE A/S, IKAST ANDELSKASSE A/S, VORGOD
ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN HADSUND A/S, ANDELSKASSEN NORD A/S, ANDELSKASSEN
SKELUND A/S, ANDELSKASSEN @STER HURUP A/S, ARDEN ANDELSKASSE A/S, HOBRO
ANDELSKASSE A/S, KLEJTRUP ANDELSKASSE A/S, ONSILD ANDELSKASSE A/S, OUE ANDELSKASSE
A/S, ROSTRUP ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN SVENDBORG A/S, ANDELSKASSEN EGEBJERG
A/S, ANDELSKASSEN MIDTFYN A/S, ANDELSKASSEN RINGE A/S, GISLEV ANDELSKASSE A/S,
KVZAERNDRUP ANDELSKASSE A/S, AARS ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN VESTHIMMERLAND A/S,
HVAM ANDELSKASSE A/S, HVILSOM ANDELSKASSE A/S, MEJLBY ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN
HADERUP A/S, FREDERIKS ANDELSKASSE A/S, HADERUP ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN FOR
ALS OG SUNDEVED A/S.

B.2 Hjemsted, retlig form og Banken har felgende adresse:
indregistreringsland
Danske Andelskassers Bank A/S
Baneskellet 1, Hammershgj
8830 Tjele
TIf.: 87 99 30 00

Banken er indregistreret i Danmark, og Bankens hjemsted er Viborg Kommune.

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

DAB har tilladelse fra Finanstilsynet til at drive pengeinstitutvirksomhed og veerdipapirhandlervirksomhed i
henhold til Lov om Finansiel Virksomhed. DAB er blandt andet underlagt reglerne i Lov om Finansiel Virk-
somhed og Veerdipapirhandelsloven med tilherende bekendtgerelser.

De Eksisterende Aktier er optaget til handel og officiel notering pa Nasdaq Copenhagen, og DAB er som
felge heraf underlagt regler for bersnoterede virksomheder i Vaerdipapirhandelsloven og Nasdag Copenha-
gens regler for udstedere.

Pengeinstitutter er underlagt tilsyn af Finanstilsynet, Arhusgade 110, 2100 Kebenhavn @, som paser over-
holdelse af blandt andet Lov om Finansiel Virksomhed, Veerdipapirhandelsloven og regler udstedt i medfer
heraf.

B.3 Virksomhedsbeskrivelse

DAB er et dansk pengeinstitut, som — grundet sit historiske fundament — har et naturligt tilhersforhold til lokal-
samfundet i de omréder, hvor DAB tidligere har haft eller pa nuveerende tidspunkt har etableret filialer, som pr.
Prospektdatoen bestér af 20 fuldtidsbemandede filialer beliggende i Jylland og pa Fyn.

Som et traditionelt pengeinstitut er DAB's kerneydelser knyttet til opsparing (indlan) og kreditter (udian). DAB
tilbyder herudover et bredt udvalg af lesninger indenfor blandt andet investering, pension og forsikring.

DAB'’s kundekreds bestod pr. 30. september 2015 af ca. 92.800 privatkunder og 8.500 erhvervskunder.
Erhvervskunderne er primeert sma- og mellemstore virksomheder. Ca. 40% af udlanet malt pa bruttoekspone-
ringerne er ydet til privatkunder, og ca. 60% er ydet til erhvervskunder.

Forretningsomfanget, der er opgjort som summen af indlan, udién, garantier og depotveerdier, udgjorde pr.
30. september 2015 ca. DKK 24 mia.

Bankens strategi

Banken arbejder malrettet pa at skabe veerdi gennem en forbedring af den fremtidige indtjening, hvorfor Ban-
ken har udarbejdet en to-ledet strategiplan, der baserer sig pa indtaegtsfremmende initiativer i kombination
med et fortsat fokus pé omkostninger.

Indteegtsfremmende initiativer:

e Videreudvikling og styrkelse af Bankens Private Banking- og Asset Management-ydelser

¢ Implementering af ny kundesegmentering, der muligger @get fokus pa nye forretninger i de enkelte filialer

e Udvide forretningsomfanget med sma- og mellemstore virksomheder i erhvervssegmentet uden for land-
brugssegmentet

* (Jge Bankens aktiviteter med mindre danske banker, hvor DAB tilbyder forskellige services inden for fun-
ding og clearing
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Fokus p4, at omkostninger star mal med indkomstgrundlaget:

e Optimering af filialstruktur med henblik pa at facilitere en kompetent og effektiv kundebetjening
e Staerk central ledelse og lokal beslutningskraft

¢ Centraliseret handtering af nedlidende kunder

e Centraliseret handtering af kunder med begraenset forretningsomfang

B.4a Trendoplysninger Den danske banksektor oplevede i en leengere arraekke frem mod 2008 betydelig skonomisk fremgang,
hvilket var et resultat af den gkonomiske veekst i Danmark.

Finanskrisen i 2008, og den deraf afledte globale gkonomiske krise, sendrede markedssituationen for den
danske banksektor markant. Mange kunder, seerligt i erhvervssegmentet, fik ekonomiske udfordringer, hvilket
resulterede i store nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv.

Siden 2009 har kapitalprocenten veeret stigende for den samlede danske pengeinstitutsektor (gruppe 1-4).
Denne udvikling er drevet af gruppe 1 pengeinstitutterne. DAB’s kapitalprocent har veeret stigende siden
2009, dog med et fald i 2013 og 2015, mens den gruppe af pengeinstitutter, som DAB tilherer (gruppe 3), har
oplevet en faldende kapitalprocent (fra 20,5% i 2009 til 17,4% i 2014).

I henhold til Finanstilsynets rapport, Markedsudvikling 2014, er pengeinstitutternes overskud fer skat pa DKK
16,3 mia. og pa niveau med 2013. Faldende nedskrivninger og hensasttelser pa udlan samt garantier og
hojere gebyrindteegter traskker i positiv retning, men imedegas af negative kursreguleringer. Niveauet for ned-
skrivninger pa udl&n er pa sit laveste siden starten pa finanskrisen i 2008.

Ultimo 2014 var der ca. 80 pengeinstitutter i Danmark. Antallet har veeret kraftigt faldende de senere ar som
folge af fusioner og — i enkelte tilfeelde — overdragelser til Finansiel Stabilitet. Sektoren er kendetegnet ved
enkelte store akterer i form af eksempelvis Danske Bank og Nordea, en handfuld mellemstore akterer og en
lang reekke mindre aktorer.

DAB oplever, at konkurrencen i de senere ar generelt er blevet kraftigt eget pa udlan, da eksempelvis det lave
renteniveau samt egede kapitalkrav @ger presset pa indtjeningen fra den traditionelle bankforretning.

Dette, sammenholdt med at lanelysten stadig er pa et relativt lavt niveau, ger, at renteindteegterne er under
stadig pres.

DAB’s Ledelse vurderer, at antallet af pengeinstitutter vil blive reduceret yderligere i de kommende ar som
folge af konsolideringer i branchen.

B.5 Organisationsstruktur Pr. Prospektdatoen indgar DAB som moderselskab i en koncern med to helejede datterselskaber: DAB
Invest A/S og DAB Invest 2 A/S.

B.6 Storre Aktionzerer Pr. Prospektdatoen havde felgende aktionaerer meddelt DAB, at de ejede mere end 5% af den samlede
aktiekapital i DAB:

Andel af
Navn kapital/stemmer i %
Andelskassen MidtVests Fond 12,71
Andelskassen Fyns Fond 10,42
Andelskassen Dstjyllands Fond 7,05
Andelskassen Sydjyllands Fond 6,25
Andelskassen Himmerlands Fond 5,81
Andelskassen Vardes Fond 5,78
| alt 48,02

Ledelsen er ikke bekendt med, at DAB er direkte eller indirekte kontrolleret af andre, eller at der er indgéet
aftale, der senere direkte eller indirekte giver nogen kontrol med DAB.

Pr. Prospektdatoen giver hvert aktiebelob péd DKK 10 én stemme. Umiddelbart forud for registrering af den til
Udbuddet tilherende kapitalforhgjelse i Erhvervsstyrelsen vil Banken gennemfore beslutningen om Kapitalned-
saettelsen, som blev vedtaget pé den ekstraordinasre generalforsamling i DAB afholdt den 4. november 2015,
og i samme forbindelse vil Vedteegterne blive eendret, sdledes at hvert aktiebelab pa DKK 2 fremover vil give
én stemme.
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B.7 Resumé af Nedenfor vises udvalgte historiske hoved- og negletal for DAB for regnskabsérene 2014, 2013 og 2012.
regnskabsoplysninger Endvidere er medtaget udvalgte historiske hoved- og negletal for DAB for 9 maneders perioden 1. januar —
30. september 2015 med tilherende sammenligningstal for samme periode i foregdende regnskabsar.

De udvalgte historiske hoved- og negletal er uddraget af de offentliggjorte reviderede koncernregnskaber for
arene 2014, 2013 og 2012 og delérsregnskabet for 9 maneders perioden 1. januar — 30. september 2015.

Koncernregnskaberne for 2014, 2013 og 2012 er udarbejdet i henhold til IFRS som godkendt af EU, og
danske oplysningskrav til bersnoterede finansielle selskaber, jf. IFRS-bekendtgerelsen i henhold til Lov om
Finansiel Virksomhed.

Delarsregnskabet for 9 maneders perioden 1. januar — 30. september 2015 er udarbejdet i henhold til IAS 34,
Prassentation af delarsregnskaber, som godkendt af EU og danske oplysningskrav for barsnoterede finansielle
virksomheder.

Ledelsespategningen i arsregnskaberne for 2014 og 2013 indeholder henvisning til note 2 "Veesentlige regn-
skabsmaessige skon og vurderinger".

,&rsrapporterne for 2014, 2013 og 2012 er reviderede og forsynet med en revisionspategning uden forbehold.
Delarsregnskabet for 9 maneders perioden 1. januar — 30. september 2015 er ikke revideret, men reviewet af
Bankens uafhaengige revisor. Sammenligningstallene for samme periode i foregéende regnskabsar er hverken
revideret eller reviewet.

Revisionspéategningen for 2014 og 2013 samt reviewerkleeringer for 9 maneders perioden 1. januar — 30.
september 2015 indeholder supplerende oplysninger, hvor der af reviewerkleeringer for 9 méneders perioden
1. januar — 30. september 2015 fremgar felgende:

”Supplerende oplysninger vedrerende forhold i regnskabet

Uden at tage forbehold henviser vi, jf. ogsa ledelsespategningen til redegerelsen i koncernregnskabets note
2 om "Veaesentlige regnskabsmaessige sken og vurderinger”. Bankens fortsatte drift er betinget af, at banken
fremadirettet kan fastholde en tilstraekkelig kapitalmaessig daekning. Ledelsen arbejder fortsat pé at styrke ker-
nekapitalen frem mod 31. december 2017, hvor den statslige kernekapital udgar af kapitalgrundlaget. Det er
ledelsens opfattelse, at den kapitalmaessige deekning for neervaerende er tilstreekkelig, og at delarsregnskabet
kan afleegges med fortsat drift for gje. Vi har ikke grundlag for at anlsegge en anden vurdering heraf.

Ledelsen redegor endvidere for, at der trods forbedringerne i kreditstyringen fortsat er usikkerhed knyttet til
malingen af udldn og andre tilgodehavender samt henseettelser til tab pa garantiforpligtelser. Vi tilslutter os
ledelsens beskrivelse af forudssetninger, risici og usikkerheder”.

I slutningen af 2013 blev DAB af Finanstilsynet palagt at udarbejde en kapitalmasssig genopretningsplan. DAB
arbejdede gennem 2014 med at forege Bankens kapitalmeessige overdaekning, hvilket medferte frasalg af
DLR-aktier ad flere omgange samt frasalg af Holstebro-filialen. Bankens arbejde med genopretningsplanen
forte til, at DAB havde en kapitalmaessig overdaskning pé 2,7%-point pr. 31. december 2014. DAB er séledes
ikke leengere underlagt de dispositionsbegraensende pébud og var séledes ude af den kapitalmasssige gen-
opretningsplan i efteraret 2014. DAB er dog fortsat under skeerpet tilsyn.

Arsregnskabet for DAB for 2014 viste séledes et resultat for skat pa DKK 23 mio. og egenkapitalforrentning
pa 2,4% samt en kapitalprocent pa 15,7% mod et individuelt solvensbehov pé 13,0%, hvilket udger en kapi-
talmaessig overdaekning pa 2,7 %-point. Resultatet pr. 30. september 2015 viser et resultat for skat péd DKK
-17 mio., en egenkapitalforrentning pa -2% (ikke annualiseret) samt en kapitalprocent pa 14,3% mod et indivi-
duelt solvensbehov pa 12,2%, hvilket udger en kapitalmaessig overdaekning pé 2,1%-point. Overdeekningen i
forhold til den egentlige kernekapital var 1,3% pr. 30. september 2015.

Danske Andelskassers Bank A/S RESUME | 11



DKK 1.000 30.9.2015 30.9.2014 2014 2013 2012
Renteindteegter 320.376 386.495 505.037 626.440 745.200
Renteudgifter 75.208 89.893 120.663 168.994 216.446
Netto renteindtaegter 245.168 296.602 384.374 457.446 528.754
Udbytte af aktier mv. 638 13.848 13.848 11.894 6.035
Netto gebyrer og provisionsindtaegter 174.120 159.593 219.414 209.292 215.559
Netto rente- og gebyrindtaegter 419.926 470.043 617.636 678.632 750.348
Kursreguleringer 13.994 80.851 64.963 5.781 11.1565
Andre driftsindteegter 1.059 2.632 5.084 4.249 10.898
Udgifter til personale og administration 324.803 335.280 444,769 491.561 515.655
Af- og nedskrivninger pa immaterielle

og materielle aktiver 8.081 31.392 33.576 8.406 11.827
Andre driftsudgifter 27.587 28.626 32.937 44.802 40.360
Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv. 91.785 115.349 153.283 524.324 342.154
Resultat af kapitalandele i assoc.

og tilkn. virksomheder 0 0 0 0 -45.323
Resultat for skat -17.277 42.879 23.118 -380.431 -182.918
Skat -1.881 2.058 2.747 1.848 -11.721
Arets/Periodens resultat -156.396 40.821 20.371 -382.279 -171.197
DKK 1.000 30.9.2015 30.9.2014 30.9.2013 30.9.2012 30.9.2011

Tilgodehavender hos kreditinstitutter

og centralbanker 441.079 561.742 408.127 323.674 379.314

Udlan og andre tilgodehavender til

amortiseret kostpris 5.626.650 6.042.808 5.701.433 6.714.692 7.537.283

Obligationer og aktier 3.278.283 3.359.115 3.329.374 3.000.691 4.209.628

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 467.749 506.608 498.229 590.704 1.153.975

Indl&n og anden geeld 8.344.360 8.624.169 8.564.666 8.875.838 9.324.035

Udstedte obligationer 0 6.569 6.575 14.410 1.016.920

Efterstillede kapitalindskud 435.728 433.652 434177 644.282 749.499

Egenkapital 845.009 882.427 859.866 839.537 1.221.831

Aktiver i alt 10.502.946 10.900.589 10.793.161 11.322.386 13.883.234

Basisindtjening 84.586 104.979 143.113 177.308 222.070

Garantier 1.633.734 1.369.352 1.356.463 1.372.852 1.372.852

Antal medarbejdere 384 410 405 494 517

DKK 1.000 30.9.2015 30.9.2014 2014 2013 2012

Kapitalprocent 14,3% 12,9% 15,7% 11,2% 15,1%
Kernekapitalprocent 14,3% 12,9% 15,7% 11,2% 14,9%
Egentlig kernekapitalsprocent 10,0% 10,5% 11,1% 9,5% 12,3%
Egenkapitalforrentning for skat -2,0% 5,0% 2,7% -37,0% -13,9%
Egenkapitalforrentning efter skat -1,8% 4,7% 2,4% -37,1% -13,0%
Indtjening pr. omkostningskrone 0,96 1,08 1,03 0,64 0,81
Renterisiko 2,1% 0,9% 0,8% 3,6% 2,6%
Valutaposition 0,9% 3,9% 1,7% 3,5% 4,4%
Valutarisiko 0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,0%
Udlan i forhold til indlan 83,0% 87,6% 81,7% 92,1% 93,4%
Udlan i forhold til egenkapital 6,7 6,8 6,6 8,0 6,2
Arets udlansvaekst -1,3% -10,0% -15,1% -11,1% -15,4%
Overdaekning i forhold til lovkrav om likviditet 165,2% 229,0% 236,3% 169,2% 251,0%
Summen af store eksponeringer 52,6% 52,8% 53,0% 46,4% 29,1%
Periodens nedskrivningsprocent 1,1% 1,3% 1,8% 5,7% 3,3%
Afkastgrad -0,1% 0,4% 0,2% -3,4% -1,2%
Arets resultat pr. aktie -0,3 0,8 0,4 -7 -3,2
Indre veerdi pr. aktie 15,7 16,4 16,0 15,3 23
Udbytte pr. aktie 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Boarskurs/arets resultat pr. aktie -26,3 15,1 2,1 -0,8 -3,0
Barskurs/indre veerdi pr. aktie 0,5 0,7 0,5 0,4 0,4
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B.8 Proforma Ikke relevant. Der er ikke vassentlige bruttosendringer i DAB's virksomhed. Der er séledes ikke udarbejdet
regnskabsoplysninger proforma-regnskabsoplysninger.

B.9 Fremadrettede DAB udmelder alene resultatforventninger til indtjening for kursregulering, nedskrivninger, udgifter til sektor-
konsoliderede finansielle Igsninger og engangsudgifter vedrarende omstruktureringer, altsa basisindtjening.
oplysninger

DAB forventer for 2015, som meddelt i forbindelse med offentliggerelse af arsrapporten for 2014, at der base-
ret pa ovenstaende forudsastninger opnas en basisindtjening mellem DKK 125-155 mio. i 2015. Dog betyder
de forhejede omkostninger i 2. kvartal 2015 samt lavere nettorenter, at Banken forventer en basisindtjening i
den lave ende af intervallet.

For 2016 forventer ledelsen i DAB en basisindtjening mellem DKK 220-240 mio.

B.10 Forbehold i Ikke relevant. Revisor har hverken taget forbehold i revisionspategningerne for de anferte regnskabsar eller i
revisionsrapporten reviewerkleeringen for det anferte deldrsregnskab for 9 maneders perioden 1. januar — 30. september 2015.
B.11 Forklaring, hvis Ikke relevant.
udsteders arbejdskapital
ikke er tilstraekkelig til Ledelsen vurderer, at DAB’s kapitalberedskab selv uden provenu fra Udbuddet som minimum deaekker de
at daekke Selskabets kommende 12 méneder efter Prospektdatoen.

nuvaerende behov
Ledelsen vurderer, at DAB’s likviditet selv uden indregning af provenu fra Udbuddet og efterfelgende udste-
delse af erhvervsobligationslan vil veere tilstreekkelig til at deekke likviditetsbehovet de kommende 12 maneder
efter Prospektdatoen.

Afsnit C — Veerdipapirer

CAi Vaerdipapirtype og ISIN-  DAB har én aktieklasse bade for og efter Udbuddet. De Udbudte Aktier vil fra tidspunktet for registrering i
koder Erhvervsstyrelsen f& samme rettigheder som de Eksisterende Aktier.

Tegningsretterne vil blive optaget til handel og officiel notering pa Nasdaq Copenhagen i ISIN-koden
DK0060671311.

De Udbudte Aktier vil blive registreret i den midlertidige ISIN-kode DKO060671238. De Udbudte Aktier vil ikke
blive optaget til handel og officiel notering pa Nasdag Copenhagen i den midlertidige ISIN-kode.

Efter registrering af kapitalforhgjelsen vedrerende de Udbudte Aktier i Erhvervsstyrelsen, hvilket forventes at
ske den 11. december 2015 vil den midlertidige ISIN-kode blive sammenlagt med den eksisterende ISIN-
kode for de Eksisterende Aktier (DKO060299063) i VP Securities.

C.2 Valuta Udbuddet gennemferes, og handel med Tegningsretterne og de Udbudte Aktier finder sted, i danske kroner.

De Udbudte Aktier er denomineret i danske kroner.

C.3 Antallet af udstedte og Bankens aktiekapital udger pr. datoen for Prospektet, men for Udbuddet, nom. DKK 550.600.000 fordelt pa

fuldt indbetalte Aktier og 55.060.000 stk. aktier a nom. DKK 10, der alle er fuldt indbetalt.

af udstedte, men ikke

fuldt indbetalte Aktier P& Bankens ekstraordingere generalforsamling, der blev afholdt den 4. november 2015, blev det besluttet
at nedsaette Bankens aktiekapital med i alt nom. DKK 440.480.000 til henlaeggelse til en seerlig fond ved
reduktion af den nominelle styksterrelse af samtlige Eksisterende Aktier fra nom. DKK 10 til nom. DKK 2.
Kapitalnedseettelsen vil blive gennemfert umiddelbart forud for registreringen af den til Udbuddet herende
kapitalforhgjelse i Erhvervsstyrelsen.

Ved gennemfarelsen af Kapitalnedsaettelsen umiddelbart forud for den til Udbuddet hearende kapitalforhgjelse
vil Bankens nominelle aktiekapital séledes udgere DKK 110.120.000 fordelt pa 55.060.000 stk. Aktier & nom.
DKK 2, og Bankens beholdning af egne Aktier vil udgere nom. DKK DKK 2.768.812, svarende til 1.384.406
stk. Aktier, forudsat, at Banken ikke har erhvervet eller afheendet egne Aktier i perioden fra Prospektdatoen og
dagen for gennemforelsen af Kapitalnedsaettelsen.

C4 Rettigheder knyttet til De Udbudte Aktier vil fra tidspunktet for registrering i Erhvervsstyrelsen f& samme rettigheder som de Eksi-
Aktierne sterende Aktier.

Pr. Prospektdatoen giver hvert aktiebelab pa nom. DKK 10 ret til udbytte. Umiddelbart forud for registrering af
den til Udbuddet tilherende kapitalforhejelse i Erhvervsstyrelsen forventer Banken at gennemfere beslutningen
om Kapitalnedsesttelsen, som blev vedtaget pa den ekstraordingere generalforsamling i DAB afholdt den 4.
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november 2015, og i samme forbindelse vil Vedtaegterne blive aendret, séledes at hvert aktiebelab pa DKK 2
fremover giver ret til udbytte. DAB’s aktionaerer, herunder tegnere af Udbudte Aktier, har ret til fuldt udbytte fra
og med regnskabséret 2015.

Pr. Prospektdatoen giver hvert aktiebelob pad DKK 10 én stemme. Umiddelbart forud for registrering af den til
Udbuddet tilherende kapitalforhgjelse i Erhvervsstyrelsen vil Banken gennemfore beslutningen om Kapitalned-
saettelsen, som blev vedtaget pa den ekstraordinaere generalforsamling i DAB afholdt den 4. november 2015,
og i samme forbindelse vil DAB'’s Vedtaegter blive aendret, sdledes at hvert aktiebeleb p& DKK 2 vil fremover
give én stemme.

I henhold til Vedtaegterne er DAB's Aktier navneaktier og kan pa begeering af aktiongeren noteres pa navn i
DAB’s ejerbog. Aktierne kan ikke transporteres til iheendehaveren. Aktierne er omsaetningspapirer.

Aktionegerer kan made ved fuldmaegtig og/eller med bisidder og afgive stemme ved fuldmagt. Det er et krav
for at deltage pa generalforsamlinger, herunder mede ved fuldmaegtig, at deltagelse i generalforsamlingen er
anmeldt til Banken tre dage inden generalforsamlingens afholdelse.

C.5 Indskraenkninger i Ikke relevant. Bankens Aktier er omseetningspapirer.
Aktiernes
omseettelighed

C.6 Optagelse til handel og  Tegningsretterne vil blive optaget til handel og officiel notering pd Nasdaq Copenhagen i ISIN-koden
officiel notering DK0060671311.

De Udbudte Aktier vil blive registreret i den midlertidige ISIN-kode DKO060671238. De Udbudte Aktier vil
ikke blive optaget til handel og officiel notering pa Nasdaq Copenhagen i den midlertidige ISIN-kode.

Efter registrering af kapitalforhgjelsen vedrerende de Udbudte Aktier i Erhvervsstyrelsen, vil den midlertidige
ISIN-kode blive sammenlagt med den eksisterende ISIN-kode for de Eksisterende Aktier (DKO060299063) i
VP Securities.

De Udbudte Aktier forventes at blive optaget til handel og officiel notering pa Nasdag Copenhagen i ISIN-
koden for de Eksisterende Aktier den 17. december 2015.

C.7 Udbytte Pr. Prospektdatoen giver hvert aktiebelab pa nom. DKK 10 ret til udbytte. Umiddelbart forud for registrering
af den til Udbuddet tilherende kapitalforhgjelse i Erhvervsstyrelsen forventer Banken at gennemfore beslut-
ningen om Kapitalnedsaettelsen, som blev vedtaget pa den ekstraordinaere generalforsamling i DAB afholdt
den 4. november 2015, og i samme forbindelse vil Vedtaegterne blive eendret, séledes at hvert aktiebeleb pa
DKK 2 fremover giver ret til udbytte. DAB’s aktionaerer, herunder tegnere af Udbudte Aktier, har ret til fuldt
udbytte fra og med regnskabsaret 2015.

Det er DAB’s udbyttepolitik, at der set over tid skal vaere et fornuftigt udbytte forbundet med at vaere aktionser
i DAB. Det bemaerkes dog, at DAB som folge af optagelsen af statslig hybrid kernekapital i henhold til Bank-
pakke Il ikke ma udlodde udbytte med mindre dette kan rummes inden for &rets overskud.

Den ved Kapitalnedseettelsen opstéede saerlige reserve vil i henhold til DAB’s vedtaegter, som vil veere geel-
dende ved Udbuddets gennemfarelse, ikke anvendes til udbetaling af udbytte.

DAB har ikke udbetalt udbytte for arene 2014, 2013 og 2012. DAB forventer ikke at udbetale udbytte for
2015. Udbetaling af udbytte fremadrettet vil ske under hensyntagen til forneden konsolidering af egenkapita-
len som grundlag for Bankens fortsatte udvikling.

Afsnit D — Risici

D.1 Risici forbundet med Risici forbundet med Bankens aktuelle situation
Banken

Risici forbundet med DAB’s kapitalmaessige sammensaetning

Risici forbundet med globale og nationale gkonomiske forhold

¢ DAB's virksomhed, driftsresultater og finansielle stilling pavirkes af de globale og regionale makrogkonomi-
ske forhold

¢ DAB’s virksomhed, driftsresultater og finansielle stilling pévirkes af de makrogkonomiske forhold og den
okonomiske udvikling i Danmark

Risici forbundet med kreditportefoljen
e DAB har vaesentlig kreditrisiko i relation til kunder og modparter
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e Kunders eksponeringer mod andre pengeinstitutter eller kreditorer kan have negativ effekt pa DAB

e DAB er sarligt eksponeret mod risici relateret til landbrugssektoren

e DAB er eksponeret mod risici relateret til andre sektorer

e DAB er eksponeret mod privatkunder

¢ DAB er eksponeret mod risici relateret til rentetilpasningslan og 1an med afdragsfrined

e DAB har risici relateret til eksponeringer i udlandet

e DAB'’s nedskrivningsniveau kan vise sig ikke at veere tilstrackkeligt til lobende at daekke de faktiske tab

¢ Nedskrivningsniveauet er behaeftet med usikkerhed og risiko

¢ Nedskrivningsniveauet har tidligere vist sig at vaere for lavt i forhold til Finanstilsynets vurderinger

¢ Kommende regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag kan forege nedskrivningsniveauet

e Etfald i veerdien af, eller likviditeten i, de sikkerheder, der er stillet over for DAB’s udlan, kan medfere, at
DAB ma age sine nedskrivninger pa udlan mv.

Markedsmaessige risici

e DAB er udsat for markedsrisici i form af renterisici, valutarisici og aktierisici

e /Endringer i rentemarginaler og renteniveauer kan have en negativ indvirkning pa Bankens lensomhed
¢ Risici forbundet med positioner i afledte finansielle instrumenter

Risici relateret til kapital og likviditet

¢ DAB er afhaengig af et tilstraekkeligt kapitalgrundlag for at opfylde kapitaldeekningskrav og tiltraekke kapital
¢ DAB risikerer ikke at opfylde sin interne mélsestning for kapitalmaessig overdeekning

* DAB risikerer ikke at opfylde kravet om overdeekning i forhold til den egentlige kernekapital

* Negative kapital- og kreditmarkedsforhold kan péavirke DAB’s mulighed for at tiltreckke kapital

e DAB’s aktiviteter er forbundet med likviditetsrisici

e DAB'’s gearingsrisiko kan stige til et uacceptabelt niveau

Operationelle risici

e Generelle operationelle risici

¢ Risici forbundet med informationsteknologi og -systemer samt outsourcing

¢ Risici forbundet med forebyggelse og bekaempelse af hvidvask og terrorfinansiering

e DAB'’s risikostyringssystemer kan vise sig at veere utilstreekkelige

¢ DAB er athaengig af at kunne fastholde og tiltraekke kvalificerede medarbejdere

* Risici forbundet med eksponeringer bevilget under tidligere geeldende kreditpolitikker

¢ Risici forbundet med Bankens kreditpolitik og efterlevelsen heraf

e Katastrofebegivenheder, terrorangreb, krigshandlinger, fiendtlige handlinger eller pandemier og andre
uforudsigelige begivenheder kan fa veesentlig negativ indvirkning pa DAB's virksomhed, driftsresultat og
finansielle stilling

Sektorspecifikke risici

e Banken er eksponeret over for risici relateret til samhandelspartnere i den finansielle sektor

e Banken er eksponeret over for imagemaessige risici i relation til den finansielle branche som helhed

e Bankens driftsresultater kan pavirkes af den generelle efterspergsel i banksektoren

e | ove, regler og anbefalinger vedrarende veerdiansasttelse kan blive eendret af Folketinget, Finanstilsynet
eller andre myndigheder

Risici forbundet med indtjening og resultatforventninger

¢ Risici forbundet med DAB's forretningsmodel og strategi

¢ Risici forbundet med at DAB ikke opfylder forventningerne til basisindtjeningen, nedskrivningerne, kursre-
guleringerne og resultatet

® [orretningstrisici

e Som en del af den finansielle sektor er DAB udsat for vaesentlig konkurrence

¢ DAB kan blive palagt yderligere forpligtelser vedrarende sine ydelsesbaserede pensionsordninger, hvis
veerdien af pensionsaktiverne ikke er tilstreekkelige til at deekke de mulige forpligtelser

e DAB risikerer fremadrettet ikke at veere i stand til at overholde greenseveerdierne i Tilsynsdiamanten

Andre risici forbundet med DAB’s virksomhed

e Banken vurderer, at den er eksponeret over for szerlige imagemaessige risici

¢ Risici forbundet med lovgivningsmaessige rammer og tiltag fra tilsynsmyndigheder

¢ DAB kan blive palagt at afholde omkostninger til Garantiformuen

¢ DAB kan blive palagt at afholde omkostninger til restrukturering og afvikling af pengeinstitutter

e DAB er lgbende involveret i retssager, skattesager og klagesager, som kan medfere tab og skade af DAB’s
omdemme

e DAB er sigtet for kursmanipulation

D.3 Risici forbundet med Risici forbundet med Udbuddet og Aktierne
Bankens Aktier og e Markedet for Tegningsretterne og Aktierne kan vise sig at tilbyde begreenset likviditet
Udbuddet e Begreensninger i udbyttebetalinger

e Bankens prisstiller (market-maker)-aftale kan ophere eller suspenderes
e Markedskursen pa Aktierne, Tegningsretterne og andre vaerdipapirer kan vaere meget svingende
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¢ Risiko for, at Udbuddet ikke gennemfares eller forsinkes

¢ DAB kan i fremtiden udstede yderligere aktier eller andre veerdipapirer, hvilket kan pavirke kursen pa Akti-
erne og Tegningsretterne og/eller medfere udvanding for Bankens aktionaerer

e Tegningsretter, der ikke er udnyttet inden udlebet af Tegningsperioden (den 8. december 2015), vil bort-
falde uden adgang til kompensation

e Aktionaerer, som ikke udnytter deres Tegningsretter, vil blive udvandet i forhold til deres ejerandel og stem-
merettigheder, og udvandingen vil veere vaesentlig

e Aktioneerer med mindre ejerandele har begreenset indflydelse

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

® Yderligere risici, der bergrer investorer uden for Danmark

e Aktionaerer uden for Danmark er udsat for valutarisici

¢ Risici forbundet med anvendelse af nettoprovenuet

Afsnit E - Udbud

E.1 Nettoprovenu og Bruttoprovenuet fra Udbuddet vil udgere i alt DKK 165 mio., svarende til et nettoprovenu pa DKK 145 mio.
samlede udgifter efter fradrag af skennede omkostninger pa DKK 20 mio.

Investorerne paleegges ikke udgifter eller kurtage, udover hvad der felger af den enkelte investors aftale med
den pégeeldendes kontoferende institut.

E.2a Baggrund for Udbuddet  Udbuddet er en del af Kapitalplanen om at styrke Bankens kapitalgrundlag, og det er sdledes hensigten, at

og anvendelse af nettoprovenuet fra Udbuddet primeert skal anvendes til en delindfrielse, forventeligt i forleengelse af Udbud-
provenu dets gennemferelse, af Bankens statslige hybride kernekapital optaget i 2009 under Bankpakke |I.
E.3 Udbudsbetingelser Udbuddet omfatter 66.072.000 stk. Udbudte Aktier a nom. DKK 2.

Udbuddet gennemferes med fortegningsret for Bankens Eksisterende Aktionaerer i forholdet 5:6. For hver
fem (5) Tegningsretter er indehaveren berettiget til at tegne én (1) stk. Udbudt Aktie a nom. DKK 2 mod beta-
ling af DKK 2,5 (“Udbudskursen”).

Handelsperioden for Tegningsretterne lgber fra den 23. november 2015 kl. 9.00 dansk tid til den 4. december
2015 kl. 17.00 dansk tid ("Handelsperioden”). Tegningsperioden for de Udbudte Aktier (“Tegningsperioden”
eller "Udbudsperioden”) lgber fra den 25. november 2015 kl. 9.00 dansk tid til den 8. december 2015 kl.
17.00 dansk tid.

En eksisterende aktionger, Kebsteedernes Forsikring, har afgivet bindende forhandstilsagn med forbehold for
opfyldelse af visse betingelser om at tegne i alt 456.000 stk. Udbudte Aktier ved udnyttelse af deres respek-
tive Tegningsretter, svarende til et samlet tegningsbeleb pa DKK 1.140.000. Medlemmer af Bankens Direktion
0g Bestyrelse har endvidere givet tilsagn om at tegne i alt 27.974 stk. Udbudte Aktier ved udnyttelse af deres
respektive Tegningsretter, svarende til et samlet tegningsbeleb pa DKK 69.935. Endvidere har Banken indgéet
garantiaftaler med SEB, Farringdon og Lind Invest om Garanternes tegning, under visse betingelser, af op til
65.588.026 stk. Udbudte Aktier, svarende til et samlet tegningsbeleb p& DKK 163.970.065.

Banken har séledes modtaget forhands- og garantitisagn om tegning af det fulde Udbud, dvs. 66.072.000
Udbudte Aktier, svarende til et samlet bruttoprovenu pé DKK 165.180.000.

Pa Bankens ekstraordinaere generalforsamling, der blev afholdt den 4. november 2015 blev det besluttet

at nedsestte Bankens aktiekapital med i alt nom. DKK 440.480.000 til henlaeggelse til en saerlig fond ved
reduktion af den nominelle stykstarrelse af samtlige Eksisterende Aktier fra nom. DKK 10 til nom. DKK 2
("Kapitalnedsasttelsen”). Kapitalnedsaettelsen vil blive segt gennemfart umiddelbart forud for registreringen af
den til Udbuddet herende kapitalforhejelse i Erhvervsstyrelsen. Udbuddets gennemforelse er betinget af og
Udbudskursen er fastsat under forudseetning af, at Kapitalnedsesttelsen endeligt gennemfoeres og registreres
umiddelbart forud for registreringen af den til Udbuddet herende kapitalforhgjelse i Erhvervsstyrelsen.

Udbuddets gennemforelse er betinget af, at samtlige Udbudte Aktier tegnes.

En forsinkelse af gennemferelsen af Kapitalnedseaettelsen vil kunne forsinke udstedelse af de Udbudte Aktier
og deres optagelse til handel pa Nasdag Copenhagen.

Udbuddet kan tilbagekaldes pé et hvilket som helst tidspunkt far registrering af kapitalforngjelsen vedrerende
de Udbudte Aktier i Erhvervsstyrelsen.

En tilbagekaldelse eller forsinkelse vil i givet fald straks blive meddelt Nasdag Copenhagen og hurtigst muligt
offentliggjort i de danske dagblade, hvor Udbuddet har veeret annonceret.

Indehavere af Tegningsretter, der gnsker at tegne Udbudte Aktier, skal gere dette gennem deres kontoferende
institut i henhold til det pageeldende instituts regler.
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Sidste dag for handel med Eksisterende

Aktier inklusive Tegningsretter: 20. november 2015

Forste dag for handel med Eksisterende

Aktier eksklusiv Tegningsretter: 283. november 2015

Handelsperioden for Tegningsretter pa

Nasdaqg Copenhagen begynder: 23. november 2015 kl. 09.00 dansk tid

Tildelingstidspunkt: Den 24. november 2015 kl. 12.30 dansk tid via VP
Securities’ computersystem

Tegningsperioden for Udbudte Aktier begynder: Den 25. november 2015 kl. 09.00 dansk tid (dagen
efter Tildelingstidspunktet)

Handelsperioden for Tegningsretter slutter: Den 4. december 2015 Kkl. 17.00 dansk tid

Tegningsperioden for Udbudte Aktier slutter: Den 8. december 2015 kl. 17.00 dansk tid

Offentliggerelse af resultatet af Udbuddet: Senest tre bankdage efter Tegningsperiodens udlab,

forventeligt den 11. december 2015

Gennemforelse af Udbuddet: Udbuddet bliver kun gennemfert, nér og hvis de Ud-
budte Aktier udstedes af Banken ved registrering af
kapitalforhgjelsen i Erhvervsstyrelsen, hvilket forventes
at ske den 11. december 2015.

Optagelse til officiel notering af og handel med Den 17. december 2015
Udbudte Aktier i den eksisterende ISIN-kode
forventes at ske:

E.4 Fysiske og juridiske Ikke relevant. Banken har ikke kendskab til, at der er fysiske og/eller juridiske personer, der har interesse eller
personers interesser i interessekonflikter med relevans for DAB i forbindelse med Udbuddet.
Udbuddet

E.5 Saelgende Banken har ikke modtaget tilkendegivelser fra Aktionaerer, der onsker at saelge deres Aktier eller Tegningsret-
vaerdipapirejere og lock- ter. Det forventes dog, at de under Del |, afsnit 6.1 "Hovedvirksomhed”, underafsnit "Fonde” naevnte fonde
up-aftaler vil seelge deres Tegningsretter i forbindelse med Udbuddet.

Banken har forpligtet sig til i en periode pa 360 dage fra gennemferelsen af Udbuddet (der forventes at finde
sted 11. december 2015) ikke at udstede, seelge, udbyde til salg, indgé aftale om salg af, beheefte eller pa
anden made direkte eller indirekte overdrage Aktier i Banken eller andre veerdipapirer, der kan ombyttes til
Aktier i Banken, eller warrants eller andre optioner til keb af Aktier i Banken (under ét betegnet “Selskabs-
veerdipapirer”) eller offentliggere nogen hensigt om at iveerkseette nogen sadan handling uden forudgaende
skriftligt samtykke fra Lead Manager. Et sddant samtykke mé ikke naegtes eller forsinkes uden rimelig grund,
hvis transaktionen er motiveret af rimelige forretningsmaessige overvejelser vedrerende Banken.

Medlemmerne af Ledelsen har hver iseer indgdet aftale om i en periode fra Prospektdatoen indtil 360 dage
regnet fra gennemfarelsen af Udbuddet (der forventes at finde sted den 11. december 2015) ikke at seelge,
udbyde, indgé aftale vedrerende salg af, behasfte eller pa anden made direkte eller indirekte overdrage Aktier i
Banken eller andre veerdipapirer, der kan ombyttes til Aktier i Banken, eller warrants eller andre optioner til kab
af Aktier i Banken eller offentliggere nogen hensigt om at ivaerksaette nogen sédan handling uden foregéende
skriftligt samtykke fra Lead Manager, idet et sddant samtykke ikke ma naegtes eller forsinkes uden rimelig grund.

E.6 Udvanding Eksisterende Aktionaerer, der udnytter tildelte Tegningsretter fuldt ud til tegning af Udbudte Aktier, vil ikke op-
leve udvanding i forbindelse med Udbuddet. Undlader en Eksisterende Aktionzer helt eller delvist at udnytte
tildelte Tegningstretter, vil den Eksisterende Aktionaer kunne opleve en udvanding af ejerandelen op til 55%
som felge af Udbuddet.

DAB’s egenkapital udgjorde pr. 30. september 2015 DKK 845 mio., svarende til en indre veerdi pr. Aktie pa
DKK 15,7. Indre veerdi pr. aktie beregnes ved at dividere den bogferte egenkapital med det samlede antal
aktier ekskl. beholdningen af egne aktier.

Ved en udstedelse af 66.072.000 mio. stk. Udbudte Aktier til en tegningskurs pa DKK 2,5 pr. Udbudt Aktie vil
DAB’s egenkapital pa baggrund af et nettoprovenu pa DKK 145 mio. udgere DKK 990 mio., svarende til en
indre veerdi pr. Aktie pa DKK 8,3 pr. Aktie. Udbuddet vil sdledes resultere i en umiddelbar reduktion/udvanding
af indre veerdi pr. Aktie pa DKK 7,5 eller 47% for DAB's Eksisterende Aktioneerer.

E.7 Udgifter, som investorer  Ikke relevant. Investorerne péleegges ikke udgifter eller kurtage, udover hvad der felger af den enkelte inve-
palaegges af Banken stors aftale med den pagaeldendes kontofgrende institut.
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RISIKOFAKTORER

DAB'’s aktiviteter er som andre virksomheders aktiviteter behaeftet med
risici, og investorer skal veere opmaerksomme péd, at der er en risiko
forbundet med en investering i Tegningsretterne, de Udbudte Aktier og/
eller de Eksisterende Aktier. Hvis man overvejer at investere i Tegnings-
retterne, de Udbudte Aktier og/eller de Eksisterende Aktier, bar man
derfor omhyggeligt vurdere de risici 0g usikkerheder, der er beskrevet |
dette afsnit — tillige med de avrige oplysninger i Prospektet. Hvis nogle
af de risici, der er beskrevet i dette afsnit, faktisk indtreeffer, kan det fa
veesentlig negativ indvirkning pa DAB'’s virksomhed, driftsresultat eller
finansielle stilling.

De beskrevne risikofaktorer er ikke de eneste, som DAB star over-

for, men vurderes som seerligt vaesentlige og relevante for DAB pé
nuveerende tidspunkt. Der er yderligere risici og usikkerhedsfaktorer,
herunder risici og usikkerhedsfaktorer som DAB pr. Prospektdatoen

ikke er bekendt med, eller som DAB pr. Prospektdatoen betragter som
uveesentlige, der kan fa veesentlig negativ indvirkning pd DAB's virksom-
hed, driftsresultat og finansielle stilling, eller som kan forarsage andre
begivenheder, som kan medfere, at investorerne mister hele eller dele af
deres investering.

Prospektet indeholder fremadrettede udsagn, der kan pavirkes af frem-
tidige begivenheder og er forbundet med risici og usikkerhed. DAB’s
faktiske resultater kan afvige vaesentligt fra dem, der budgetteres som
felge af mange faktorer, herunder, men ikke begraenset til, de risici,
som DAB er udsat for, og som er beskrevet nedenfor og andetsteds i
Prospektet.

Nedennesevnte risikofaktorer er ikke anfert i prioriteret raekkefalge efter
betydning eller sandsynlighed. Det er ikke muligt at kvantificere betyd-
ningen af de neevnte risikofaktorer, idet hver af de enkelte risikofaktorer
kan indtreede i storre eller mindre omfang, og konsekvenserne tilsva-
rende kan have storre eller mindre omfang — ligesom effekten, hvis to
eller flere risikofaktorer udlases samtidig, kan veere starre og dermed fa
veesentlig negativ indvirkning pa DAB'’s aktiviteter, driftsresultat og finan-
sielle stilling. | yderste konsekvens kan det fore til, at DAB ma lukke med
tab, og investorerne taber deres investering.

For at opfylde lovgivningsmaessige krav har DAB offentliggjort informa-
tioner om risici, kapitalstruktur, kapitaldaekning og risikostyring mv., som
er tilgeengelige pa DAB’s hjiemmeside www.andelskassen.dk. Risikorap-
porterne indeholder ikke vaesentlige oplysninger, der ikke er medtaget i
dette Prospekt, men risikorapporterne indeholder yderligere uddybning
af visse af de beskrevne risici.

Risikofaktorerne, som knytter sig til DAB’s virksomhed og aktiviteter, kan
opdeles i falgende kategorier:

Risici forbundet med Bankens aktuelle situation
® Risici forbundet med DAB'’s kapitalmeessige sammensaetning
® Risici forbundet med globale og nationale ekonomiske forhold
* Risici forbundet med kreditportefoljen
*  Markedsmeessige risici
* Risici relateret til kapital og likviditet
e Qperationelle risici
® Sektorspecifikke risici

e Risici forbundet med indtjening og resultatforventninger
e Andre risici forbundet med DAB’s virksomhed
® Risici forbundet med Udbuddet og Aktierne

Kategorierne og de risikofaktorer, der beskrives, er ikke anfort i priorite-
ret reekkefolge efter betydning eller sandsynlighed.

RISICI FORBUNDET MED BANKENS AKTUELLE SITUATION

DAB er seerligt eksponeret mod dele af Danmark, der har oplevet en
begraenset vaekst de seneste ar, og hvor det mé vurderes, at veeksten
alene vil tiltage langsomt i de kommende ar. Det er den del af Danmark,
Banken har opereret i siden Bankens begyndelse, og det er et bevidst
valg fortsat at have Bankens primaere fokus her, hvilket dog kan vise sig
at f& betydning for Bankens indtjening.

Bankens udlan faldt fra DKK 6.715 mio. ultimo 2013 til DKK 5.712 mio.
ultimo 2014 svarende til et fald pa 15,1%. Fra ultimo 2012 til ultimo
2013 faldt udlanet fra DKK 7.537 mio. til DKK 6.715 mio. svarende til
et fald pa 10,9%. | de kommende &r ventes en begraenset vaekst pa
ca. 2,5%. DAB’s fremtidige renteindteegter kan komme under pres fra
fortsat beskeden efterspergsel og dermed beskeden vaekst i udlan.

Finanstilsynet har indenfor de seneste ar vasret pa inspektion i DAB ad
flere omgange, hvor Finanstilsynet blandt andet har gennemgaet saerligt
udvalgte eksponeringer samt foretaget stikpravekontroller.

| 2011 gennemferte Finanstilsynet séledes et ordinaert tilsynsbesag.
Dette besgg forte til, at Finanstilsynet vurderede, at der var behov for
yderligere nedskrivninger pa knap DKK 112 mio. Herudover konstate-
rede Finanstilsynet en raekke svagheder og mangler i kreditstyringen. |
arene herefter gennemforte Finanstilsynet flere opfelgningsinspektioner,
der bl.a. medferte yderligere nedskrivninger.

Ved Finanstilsynets opfelgningsundersagelse i september 2015 kon-
staterede Finanstilsynet vedrerende store eksponeringer, at der blandt
Bankens 20 storste eksponeringer (alle eksponeringer over DKK 33
mio.) var objektiv indikation for veerdiforringelse ("OIV”) i ni eksponerin-
ger svarende til 46% malt pa& volumen. Boniteten af de store ekspone-
ringer blev af Finanstilsynet vurderet til at vaere yderst ringe, idet kun
16% af volumen kunne karakteriseres som havende normal bonitet.

Under samme besog gennemforte Finanstilsynet endvidere en funkti-
onsundersegelse med gennemgang af udvalgte omrader med saerlig
fokus pa kreditrisici. Finanstilsynet gennemgik Bankens 20 sterste
udlan, 30 selektivt udvalgte udian med fokus pa svage landbrug samt
udlan til Ledelsen. Baseret pa gennemgangen vurderede Finanstilsynet,
at der var nedskrevet tilstreekkeligt, men DAB fik pabud om at preeci-
sere sin kreditpolitik, s& den tydeligere afgraenser Bankens enskede
risikotagning.

DAB har gennem de seneste &r styrket de kreditmeaessige kompetencer
betydeligt med det formal at vurdere og opgere nedskrivningsbehovet

i henhold til Finanstilsynets udmeldte praksis. Uagtet forbedringerne i
kreditstyringen er Bankens nedskrivningsniveau fortsat behaeftet med
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en usikkerhed som felge af, at boniteten af Bankens udlan vurderes
at veere darligere end andre sammenlignelige pengeinstitutters, at der
fortsat er svagheder i de kreditmaessige kompetencer og at nedskriv-
ningsniveauet er afhaengigt af faktorer uden for DAB’s kontrol.

Forventningerne til 2015 og 2016 er udarbejdet i overensstemmelse
med DAB’s almindelige budgetprocedurer. Forventningerne er baseret
pd, at DAB’s strategi og Kapitalplan (som defineret og beskrevet i Del

I, afsnit 10.4 "Fremtidigt lanebehov og kapitalkilder — Kapitalplan”)
gennemfgres som beskrevet i Del |, afsnit 6.1 "Hovedvirksomhed”,
underafsnit "DAB's strategi” og Del |, afsnit 10.4 "Fremtidigt lanebehov
og kapitalkilder — Kapitalplan”. Hvorvidt denne strategi lykkes er med
forbehold for usikkerheder og uforudsete haendelser, der ligger uden for
DAB’s kontrol, og der kan ikke gives sikkerhed for, at strategien vil blive
realiseret i 2015, 2016 eller i det hele taget. Der kan sdledes ikke gives
sikkerhed for, at disse resultater vil blive opnéet, og eventuelle afvigelser
fra forventningerne for 2015 og 2016 kan veere vaesentlige.

DAB havde pr. 30. september 2015 en kapitalprocent pa 14,3% og
et individuelt solvensbehov pé 12,2%. DAB havde dermed en kapi-
talmaessig overdaskning pa 2,1%-point svarende til DKK 162 mio.
Overdeekningen i forhold til den egentlige kernekapital udger 1,3% pr.
30. september 2015.

Det er en forudseetning for et robust kapitalgrundlag, som er tilstreek-
keligt for at opfylde de fremtidige @gede krav til kapital og likviditet, at
DAB evner at gennemfere Kapitalplanen og tiltraekke eller fastholde
finansielle samarbejdspartnere og aktionserer.

Udviklingen i DAB’s kapitalgrundlag og kapitaloverdaekning 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 medfere tab eller agede
nedskrivninger og henseettelser eller behov for kapitaldeekning, be-
greensninger i muligheder for at gennemfore strategier, udvikling i indtje-
ning, adgangen til kapital og andre forhold.

Bankens kapitalmaessige overdaskning malt i forhold til kravet til
egentlig kernekapital var pé tidspunktet for Finanstilsynets inspektion
i september 2015 1,4% og er pr. 30. september 2015 1,3%, hvilket
Finanstilsynet i sin redegerelse af oktober 2015 har vurderet som vae-
rende lavt, hvorfor Finanstilsynet vurderede, at Banken bear styrke sin
kapitalisering. Banken er fortsat under skeerpet tilsyn.

Med henblik pa at @ge kvaliteten af Bankens kapital, herunder i relation
til de nye reglers solvenspavirkning, har DAB valgt at arbejde planmaes-
sigt med at styrke den egentlige kernekapital og kernekapital frem mod
2017 ved lgbende at arbejde med Bankens eksisterende Kapitalplan.

Safremt denne styrkelse af kapitaliseringen ikke finder sted ved gen-
nemferelse af Udbuddet og den efterfelgende forventede udstedelse
af erhvervsobligationslan, kan dette fa veesentlig negativ indvirkning pa
DAB’s virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Ledelsen vurderer, at DAB'’s kapitalberedskab selv uden provenu fra
Udbuddet som minimum daekker de kommende 12 maneder efter
Prospektdatoen. Herefter vil kapitalberedskabet ikke veere tilstraekkeligt
uden provenu fra Udbuddet.

Reduceres DAB’s kapitalprocent, og er DAB ikke i stand til at rejse
yderligere kapital, kan DAB blive n@dsaget til at reducere udlan, fra-
seelge andre aktiver, fusionere eller i yderste konsekvens kan et sédan
forhold betyde, at Banken bliver overfert til Finansiel Stabilitet A/S, og/
eller at bankvirksomheden méa ophare.

RISICI FORBUNDET MED DAB’S KAPITALMASSIGE
SAMMENSZATNING

Udbuddet er en del af Bankens Kapitalplan om at styrke Bankens
kapitalgrundlag og kapitalmaessige sammensaetning, og det er séledes
hensigten, at nettoprovenuet fra Udbuddet primeert skal anvendes til en
delindfrielse, forventeligt i forleengelse af Udbuddets gennemferelse, af
Bankens statslige hybride kernekapital optaget i 2009 under Bankpak-
ke Il, samt at Banken efterfolgende vil sege udstedelse af et eller flere
erhvervsobligationslan i sterrelsesordenen ca. DKK 300 - 330 mio. og
anvende nettoprovenuet herfra til primeert restindfrielse af den statslige
hybride kernekapital i 2016.

Selvom Ledelsen forventer, at betingelserne for at gennemfere Udbud-
det vil veere opfyldt pa tidspunktet for gennemfarelsen af Udbuddet,
kan der ikke gives sikkerhed for, at Udbuddet gennemfores. Sé&fremt
Udbuddet ikke gennemferes, vil Bankens muligheder for at gennemfore
sin Kapitalplan som planlagt blive vaesentligt reduceret, hvilket kan fa
veesentlig negativ indvirkning pa Bankens virksomhed, driftsresultat og
finansielle stilling.

Se ogsa afsnittet "Risici forbundet med Udbuddet og Aktierne” for en
gennemgang af risici, séfremt Udbuddet ikke gennemfares.

Uanset om Udbuddet gennemferes, giver dette ingen sikkerhed for, at
ovrige dele af Kapitalplanen kan gennemfores. Det er endvidere usik-
kert, om Kapitalplanen kan gennemferes. Iseer skal det fremhzeves, at
udstedelse af erhvervsobligationslan afhaenger af en reekke faktorer,
som f.eks. markedsforhold, de generelle kreditmuligheder, omfanget af
handelsaktiviteter, finanssektorens generelle kreditmuligheder og kredit-
vurdering af Banken samt risikoen for, at l&ngiverne far en negativ opfat-
telse af udsigterne for Bankens finansielle situation pa kort eller lang
sigt. Endvidere kan vassentlig negative pavirkninger af DAB'’s renommé
(herunder som folge af, at sigtelsen mod Banken for kursmanipulation
aendres til en tiltale eller i veerste fald domfeeldelse eller kommer til at
omfatte én eller flere personer i Ledelsen, som beskrevet i Del |, afsnit
21.3 "Rets- og voldgiftssager”) pavirke muligheden for udstedelse af er-
hvervsobligationer, hvilket kan fa veesentlig negativ indvirkning pa DAB's
virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Banken har som beskrevet i Del |, afsnit 23.1 "Vaesentlige kontrakter”
pr. Prospektdatoen indgéet betingede aftaler med en reekke professio-
nelle investorer om deltagelse i en mulig udstedelse af erhvervsobliga-
tionslan i form af Contingent Convertible Bonds (uden konverteringsret)
efter Udbuddets gennemfarelse. Der kan ikke gives sikkerhed for, at
Bankens udstedelse af erhvervsobligationslan, herunder den udstedelse
som er omfattet af de betingede aftaler, kan gennemfares hverken helt
eller delvist som planlagt. Safremt udstedelsen af erhvervsobligationslan
ikke gennemfares helt eller delvist som planlagt, vil Bankens kapital-
grundlag og kapitaloverdaekning ikke blive styrket yderligere, hvilket kan
f& veesentlig negativ indvirkning pé& Bankens virksomhed, driftsresultat
og finansielle stilling.

En Eksisterende Aktionaer, Kebstaedernes Forsikring, har afgivet bin-
dende forh&ndstilsagn med forbehold for opfyldelse af visse betingelser
om at tegne i alt 456.000 stk. Udbudte Aktier ved udnyttelse af deres
respektive Tegningsretter, svarende til et samlet tegningsbeleb pa

DKK 1.140.000. Medlemmer af Bankens Direktion og Bestyrelse har
endvidere givet tilsagn om at tegne i alt 27.974 stk. Udbudte Aktier ved
udnyttelse af deres respektive Tegningsretter, svarende til et samlet teg-
ningsbelgb pa DKK 69.935, som beskrevet i Del I, afsnit 5.13 “Hensigt
hos Sterre Aktionzerer, Bestyrelse og Direktion”. Endvidere har Banken
indgaet garantiaftaler med SEB, Farringdon og Lind Invest om Garan-
ternes tegning, under visse betingelser, af op til 65.588.026 stk. Ud-
budte Aktier, svarende til et samlet tegningsbeleb pa DKK 163.970.065,
som beskrevet i Del ll, afsnit 5.14 “Garantier”.
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Banken har modtaget forhands- og garantitiisagn om tegning af det
fulde Udbud, dvs. 66.072.000 Udbudte Aktier, svarende til et samlet
bruttoprovenu pa DKK 165.180.000.

Safremt Kapitalplanen ikke kan gennemferes, kan myndigheder, langi-
vere, aktieanalytikere og andre relevante markedsdeltagere mene, at
DAB’s kapitalmeessige overdaekningsprocent er for lav. Det bemeerkes
hertil, at Finanstilsynet i sin seneste inspektionsrapport fra 9. oktober
2015 har vurderet, at safremt Banken ikke erstatter det statslige kapital-
indskud med kapitalelementer af samme eller bedre kvalitet, vil Banken
formentlig f& sveert ved at leve op til kapitalkravene. En sddan opfattelse
eller vurdering kan péafere DAB egede fundingomkostninger og muligvis
begraense adgangen til kapitalmarkederne. Reduceres DAB's kapital-
procent, og er DAB ikke i stand til at rejse yderligere kapital, kan DAB
blive nedsaget til at reducere udlan, fraszelge andre aktiver, fusionere
eller i yderste konsekvens kan et sadan forhold betyde, at Banken bliver
overfert til Finansiel Stabilitet A/S, og/eller at bankvirksomheden méa op-
here. Dette kan f& vaesentlig negativ indvirkning p& DAB's virksomhed,
driftsresultat og finansielle stilling.

Selv hvis den fremtidige strategi realiseres som forventet, og Kapital-
planen bliver gennemfert i sin helhed, som planlagt, kan DAB stadig
fa behov for yderligere kapital i fremtiden. Der kan, s&fremt det bliver
tilfeeldet, ikke gives sikkerhed for at DAB, selv efter gennemforelsen

af Kapitalplanen, fremover vil veere i stand til at tiltreekke nedvendig
kapital fra andre kilder, som kan understotte den fortsatte drift, efter
at DAB's nuveerende og forventede fremtidige kapitalressourcer matte
veere opbrugt. Det bemeerkes hertil, at Banken i sin Kapitalplan har en
mélsaetning om en kapitalmaessig overdaekning pa 2%-point, hvilket
Finanstilsynet i sin seneste inspektionsrapport fra 9. oktober 2015
vurderer som veerende lavt i lyset af, at Banken fortsat er afhaengig af
en positiv konjunkturudvikling i den danske gkonomi. Hvis DAB ikke
kan tiltreekke ny kapital, kan det have vassentlig negativ indvirkning pa
DAB’s virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

RISICI FORBUNDET MED GLOBALE OG NATIONALE
OKONOMISKE FORHOLD

DAB'’s virksomhed, driftsresultater og finansielle stilling pavirkes af
de globale og regionale makrogkonomiske forhold

| de senere &r har de finansielle markeder veeret steerkt volatile over
hele verden. Den finansielle uro, der har vaeret udbredt siden 2008,

og dens eftervirkninger pa den bredere gkonomi har medfert generelt
vanskeligere indtjeningsforhold for den finansielle sektor og resulterede

i afvikling af nogle finansielle institutioner globalt set, herunder ogsa i
Danmark.

Den finansielle stabilitet har siden 2008 veeret forsegt genoprettet gen-
nem interventioner og finanspolitiske tiltag fra forskellige markedsakte-
rer, herunder stater, centralbanker og andre regulatorer. Som resultat
heraf er de finansielle markeder i bedring, men samtidigt er ubalancerne
i den globale og europeeiske gkonomi blevet synliggjort, og de har vee-
ret genstand for bekymring, eftersom mange stater keemper med store
budgetunderskud og heje gaeldsniveauer.

Hvis et tilbageslag, uanset arsag, i den globale eller europaeiske gkono-
mi vil forekomme fremadrettet, kan det f& veesentlig negativ indvirkning
péa DAB's virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

DAB'’s virksomhed, driftsresultater og finansielle stilling pavirkes
af de makrogkonomiske forhold og den gkonomiske udvikling i
Danmark

DAB'’s primeere virksomhed er at udbyde finansielle produkter og
ydelser til private kunder samt mindre og mellemstore erhvervsvirksom-
heder i Danmark. Banken har — grundet sit historiske fundament — et
naturligt tilhersforhold til lokalsamfundet i de omrader i Jylland og pa
Fyn, hvor DAB tidligere har haft eller pa nuveerende tidspunkt har etab-

leret filialer. Banken er i hgj grad afheengig af den generelle gkonomiske
udvikling i Danmark i almindelighed og i yderomraderne i seerdeleshed.

| lighed med den globale gkonomi oplevede den danske gkonomi isaer i
2008 og 2009 en markant nedgang i den gkonomiske vaekst med deraf
felgende stigende arbejdsleshed og faldende aktivvaerdier. DAB var pa
en lang reekke omrader negativt pavirket af disse ekonomiske forhold,
herunder blandt andet stigende nedskrivninger pa udlan, svagere efter-
spergsel efter DAB’s produkter og ydelser, egede fundingomkostninger,
volatile dagsveerdier for mange af Bankens finansielle instrumenter,
hvilket alt sammen medferte en betydelig lavere lensomhed.

Den danske gkonomi har overordnet set veeret i langsom bedring siden
2009, dog i mindre omfang indenfor de brancher og indenfor det geo-
grafiske markedsomrade, hvor DAB er eksponeret. Séfremt de nuvee-
rende konjunkturer ikke bedres yderligere, kan det fa negativ indvirkning
pa DAB’s virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling. Hvis de oko-
nomiske forhold igen forvaerres, kan det fa veesentlig negativ indvirkning
pa DAB’s virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

RISICI FORBUNDET MED KREDITPORTEFQLJEN

DAB har vaesentlig kreditrisiko i relation til kunder og modparter
DAB er involveret i traditionelle bankforretninger, herunder udlan og
garantier til privat- og erhvervskunder. Gennem disse aktiviteter er DAB
udsat for risiko for, at kunder helt eller delvist misligholder deres forplig-
telser.

DAB har i de senere ar haft en nedskrivningsprocent, der er hejere end
sammenlignelige pengeinstitutter som beskrevet i Del |, afsnit 6.2 "Kre-
ditpolitik og krediteksponering”, underafsnit "Nedskrivninger”.

Endvidere er DAB eksponeret for kreditrisiko mod samhandelspartnere

i den finansielle sektor, der skylder DAB penge, veerdipapirer eller andre
aktiver, og som muligvis ikke betaler eller opfylder deres forpligtelser.
Sadanne kunder og modparter omfatter debitorer pé lan ydet af DAB,
veerdipapirer (herunder erhvervsobligationer), som DAB ejer, handels-
modparter, modparter i swap-, valuta- og andre finansielle instrumenter,
fondsberser, clearinghuse og andre samhandelspartnere i den finansiel-
le sektor. Disse parter kan misligholde deres forpligtelser over for DAB
pa grund af konkurs, manglende likviditet, ekonomisk nedgang eller fald
i aktivveerdier, driftsmaessige nedbrud eller af andre grunde.

Hvis nogle af DAB’s kunder eller modparter misligholder deres forplig-
telser, kan det fa veesentlig negativ indvirkning pa DAB’s virksomhed,
driftsresultat og finansielle stilling.

Kunders eksponeringer mod andre pengeinstitutter eller kreditorer
kan have negativ effekt pa DAB

Bankens kunder kan have eksponeringer mod andre pengeinstitutter
eller andre kreditorer, herunder eksponeringer som Banken er uvidende
om. Disse andre pengeinstitutter og kreditorer kan opsige deres ekspo-
neringer eller kraeve deres tilgodehavende tilbagebetalt uden, at DAB
har indflydelse herpd. Dette kan pavirke kundens betalingsevne og kan
pafere DAB tab eller indebaere, at DAB'’s nedskrivningsbehov, risiko

for endelige tab pé allerede nedskrevne eksponeringer eller behov for
kapitaldeekning oges.

Banken indgér tillige i aftaler med andre kreditinstitutter vedrerende
visse starre eksponeringer, hvor Banken er én blandt flere langivere til
samme kunde. Disse aftaler kan ligeledes blive misligholdt eller opsagt
af andre kreditinstitutter.

Opsiger andre pengeinstitutter eller kreditorer deres eksponeringer
med en eller flere af DAB’s kunder uden, at DAB har indflydelse herp3,
og kundens betalingsevne som falge heraf bliver svaskket, kan det fa
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vaesentlig negativ indvirkning pd DAB’s virksomhed, driftsresultat og
finansielle stilling.

DAB er szerligt eksponeret mod risici relateret til landbrugssekto-
ren

DAB’s eksponering mod dansk landbrug er uforholdsmaessig hgj sam-
menlignet med andre pengeinstitutter, hvilket ses som en afledt effekt
af specielt to forhold. De tidligere andelskasser, der i dag er fusioneret
ind i DAB, udsprang oprindeligt af andelstanken, som i vid udstreekning
er og har veeret anvendt i landbruget. Dertil kommer, at DAB’s primaere
markedsomrade blandt andet er kendetegnet ved en hgj grad af land-
brug. Denne tilkknytning medferer, at DAB blandt sine udlanskunder
har en stor repraesentation af forskellige typer af landbrug, herunder
meelke- og svineproduktion, planteavl samt pelsdyrproduktion.

Ud over egne udian formidler DAB realkreditlan, via en samarbejdsaftale
med DLR Kredit A/S ("DLR Kredit”), til finansiering af landbrugsejen-
domme mv. DAB stiller ved laneudbetalinger af realkreditlanene som
udgangspunkt en individuel garanti pa 6% af lanets restgeeld i lanets
lobetid og i enkelte tilfeelde tillige en tilleegsgaranti. DAB modtager kun-
deplejeprovision for formidling af realkreditldn samt garantiprovision for
de individuelle garantier.

DLR Kredit kan i provisionen for kundepleje, samt i garantiprovisionen,
modregne konstaterede tab pé lan formidiet af DAB samt kraeve
betaling pé de stillede garantier. Der henvises til Del |, afsnit 23.1 "Vee-
sentlige kontrakter” for yderligere beskrivelse af samarbejdsaftalen med
DLR Kredit.

Som naermere beskrevet i Del |, afsnit 6.2 "Kreditpolitik og kreditekspo-
nering”, underafsnit "Samlet krediteksponering” udger branchen ”"Land-
brug, jagt og skovbrug” séledes 27% af DAB's samlede udlan malt pa
bruttoeksponeringer, og skonomiske problemer i denne sektor vil derfor
ramme DAB hardere end finanssektoren generelt. @konomiske proble-
mer i landbruget kan eksempelvis opsta i forbindelse med rentestignin-
ger, valutakurseendringer, eendringer i bytteforholdet (der defineres som
forholdet mellem kabs- og salgspriser), aendringer i tilskudsordninger,
miljgkrav og/eller lovaendringer generelt. Der henvises til Del |, afsnit 6.4
"Vaesentlige markeder”, underafsnit "Saerligt om landbruget” for en be-
skrivelse af, hvorledes dansk landbrug har veeret pavirket af finanskrisen
i de senere ar samt til Del |, afsnit 6.2 "Kreditpolitik og kreditekspone-
ring”, underafsnit "Branchefordeling af individuelle nedskrivninger”, for
en beskrivelse af, hvorledes dette har pavirket DAB’s nedskrivninger
negativt.

En veesentlig faktor for nedskrivninger péa landbrugseksponeringer

vil veere fortsat lave eller faldende meelke- og svinepriser, ligesom

den russiske boykot af europaeiske varer udfordrer indtjeningsevnen.

En leengerevarende eller forveerret krise vil kunne medfere behov for
yderligere nedskrivninger. Herudover pavirkes nedskrivningsniveauet af
prisen pa landobrugsjord. | de foretagne nedskrivningsberegninger for
de landbrugskunder, hvor der er vurderet at vaere OV, er der anvendt
en hektarpris pd DKK 125.000-225.000, afhaengigt af eendommens
geografiske placering. Endvidere kan gendringer i anvendte staldpladser
mv. medfere behov for yderligere nedskrivhinger.

DAB vurderer, at landbruget i gjeblikket er udfordret indtjeningsmaes-
sigt, og der forventes en fortsat negativ udvikling for indtjeningen i
landbrugserhvervet generelt.

Hvis de gkonomiske markedsforhold ikke forbedres, priser pa kad,
meelk eller korn falder eller priser pé foder stiger, er der risiko for hejere
misligholdelse pé landbrugseksponeringer, @get modregning i provisio-
ner fra DLR Kredit, reduceret veerdi af sikkerheder samt eget illikviditet
af sikkerheder, hvilket kan f& veesentlig negativ indvirkning pé DAB’s
virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

DAB er eksponeret mod risici relateret til andre sektorer

DAB er eksponeret mod andre sektorer end landbrug, herunder fast
ejendom og evrige erhverv, som udger de to neeststerste eksponerin-
ger blandt Bankens sektorer. Pr. 30. september 2015 udgjorde de to
sektorer henholdsvis 8% og 6% af de samlede bruttoeksponeringer, og
pr. 31. december 2014 udgjorde sektorerne henholdsvis 6% og 8%.
DAB har ligeledes eksponeringer mod andre sektorer, som udger min-
dre andele end de ovennasvnte sektorer. Bankens nuvaerende ekspone-
ringer kan muligvis eendre sig i fremtiden, og der er séledes en risiko for,
at DAB kan lide tab i sektorer, som ikke er nasvnt i ovenstéende.

Iszer storre og komplekse eksponeringer med erhvervskunder kan
medfore forggede tab af en betydelig sterrelse, hvis der hos en eller
flere s&dan(ne) ernvervskunde(r) indtreeder forhold, som medferer, at de
indgéede betalingsforpligtelser ikke kan opfyldes. Der henvises til Del |,
afsnit 6.2 "Kreditpolitik og krediteksponering”, underafsnit "Samlet Kre-
diteksponering” for en beskrivelse af DAB's kreditportefalie opdelt pa
eksponeringer og brancher. Der henvises endvidere til Del |, afsnit 6.2
"Kreditpolitik og krediteksponering”, underafsnit "Nedskrivninger” for en
gennemgang af DAB’s nedskrivninger de seneste ar.

Udover sterrelsen af det samlede udlan og af de enkelte eksponeringer
kan ogsa en koncentration af udidn og garantier til andre brancher, end
de specifikt naevnte, udgere en seerlig risiko for DAB, som investor bar
forholde sig til. En enkelt branche kan eksempelvis rammes af seerlige
konjunkturmaessige problemer, aendringer i verdensmarkedspriser, aen-
dringer af lovgivning (herunder EU-regler), miljorestriktioner eller andre
forhold, der pévirker branchens indtjening og soliditet.

Hvis de gkonomiske markedsforhold, herunder de umiddelbart ovenfor
naevnte, forveerres, og dette har en indvirkning pé de pageeldende
sektorer, kan det fa veesentlig negativ indvirkning pa DAB's virksomhed,
driftsresultat og finansielle stilling.

DAB er eksponeret mod privatkunder

DAB er eksponeret mod privatkunder, der pr. 30. september 2015
udgjorde 40% af det samlede udlan malt pa bruttoeksponeringer mod
39% pr. 31. december 2014. Udlan til privatkunder vedrarer primeert
finansiering af bolig, bil og forbrugslan. De primaere faktorer, som kan
medfere egede kreditrisici for denne del af portefeljen, vurderes at veere
faldende boligpriser, stigende renter, arbejdsleshed, skilsmisse, sygdom
og dedsfald, men ogsé andre faktorer kan medfere, at kundernes kre-
ditbonitet forringes med deraf felgende @gede kreditrisici.

DAB formidler realkreditidn gennem Totalkredit A/S ("Totalkredit”) il ejer-
boliger og fritidshuse, nedlagte landbrug, fritidslandbrug pa op til 10 ha
og grunde. Se naermere i Del |, afsnit 23.1 "Vaesentlige kontrakter”.

Totalkredit betaler en labende provision i hele et lans labetid som hono-
rering af de forpligtelser, DAB patager sig.

Aftalen med Totalkredit berettiger Totalkredit til at modregne eventuelle
tab pa realkreditlan i den ovennaevnte provision. Sterrelsen af det mod-
regnede belab findes ved beregningen af lanetilbuddet til kunden og
svarer maksimalt til den kontantomregnede del af I&net, der overstiger
60% af den kontante belaningsveerdi pa den ejendom, lanet ydes i. Den
faktiske modregning udgjorde i 2014 DKK 6,5 mio. og ligger pé ca.
DKK 5,5 mio. i ferste halvar af 2015.

P4 alle 1an tiloudt efter 23. juni 2014 stiller DAB herudover en garanti for
den del af lanet, der ligger i belaningsintervallet 69-75%. Herudover kan
DAB - i henhold til aftalen — i nogle tilfeelde blive forpligtet til helt eller
delvist at stille tabsgaranti for lan overfor Totalkredit.

Privatkunder i Bankens primaere markedsomrader har i de senere ar
oplevet stigende udfordringer eksempelvis pé grund af lav vaekst, fra-
flytninger, virksomhedslukninger og faldende boligpriser. Privatkunder
er seerligt pavirket af de faldende boligpriser, der i nogle tilfeelde har
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medfert en teknisk insolvens. Ved uforudsete haendelser som skils-
misse, dadfald eller arbejdsleshed samt ved udleb af afdragsfrihed

er privatkunderne sérbare, idet efterspergslen efter boliger i Bankens
primaere markedsomréde fortsat er begraenset. Portefelien har over tid
staet for en stigende andel af Bankens samlede nedskrivninger, omend
Bankens nedskrivningsprocent pa private fortsat ligger under andelen
af det samlede udlan. Der er sdledes usikkerhed forbundet med opge-
relse af nedskrivninger, da det for en del af kunderne kan konstateres,
at selvom kunderne pa nuvasrende tidspunkt kan betale ydelserne pa
lanene, sa vil eksempelvis udieb af afdragsfrined presse betalingsevnen.

Hvis de gkonomiske markedsforhold for privatkunder forveerres, ejen-
domspriserne falder, eller renten eller oliepriserne stiger, er der risiko for
hajere misligholdelse péa privateksponeringer samt eget modregning i
provisioner fra Totalkredit, hvilket kan f& veesentlig negativ indvirkning pa
DAB's virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

DAB er eksponeret mod risici relateret til rentetilpasningslan og lan
med afdragsfrihed

En reekke af DAB's kunder har realkreditgeeld bestdende af rentetilpas-
ningslan, der i gjeblikket har meget lave renter. Ved den seneste mulige
opgerelse havde 61% af Bankens kunder med Totalkredit eller DLR
Kredit rentetilpasningslan. En rentestigning ved kommende rentetilpas-
ninger vil derfor medfere en oget rentebyrde, hvilket vil kunne svaekke
kundernes betalingsevne og derved repraesentere en gget risiko for
Banken. Dette forhold kan veere specielt udtalt for de af Bankens kun-
der inden for blandt andet ejendomme, landbrug og private, som har en
stor finansiel gearing eller en ringe / negativ indtjening.

En reekke af DAB's kunder har yderligere realkreditidn med afdragsfri-
hed. Ved den seneste mulige opgerelse havde 36% af Bankens kunder
med Totalkredit eller DLR Kredit afdragsfrihed. Safremt kundernes
afdragsfrined udleber, samtidig med at ejendomsvaerdien falder, opstér
der risiko for, at det eksisterende 1&n i ejendommen ikke kan omlaagges
til nyt afdragsfrit 1&n, hvilket vil medfere, at kunderne skal betale afdra-
gene pa lanet, hvilket igen vil belaste deres gkonomi.

En forveerring af kundernes ekonomi kan fa veesentlig negativ indvirk-
ning pé& DAB'’s virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

DAB har risici relateret til eksponeringer i udlandet

DAB har kunder med betydende aktiviteter og ejerandele i udlandet.
Der er primeert tale om landbrugskunder, udenlandske vindmeller samt
udenlandske ejendomme.

Samlet set udger bruttoeksponeringen med kunder, der har betydende
aktiviteter og ejerandele i udlandet, DKK 557 mio. af Bankens sam-
lede bruttoeksponering pa DKK 8.587 mio. svarende til 6,5% pr. 30.
september 2015. Der er samlet set nedskrevet DKK 120 mio. pr. 30.
september 2015. Se ogsé Del |, afsnit 6.2 "Kreditpolitik og kreditekspo-
nering”, underafsnit "Eksponering mod udlandet”.

Der er risiko for, at stillede sikkerheder ikke er tilstreekkelige, kan om-
stedes eller af andre grunde ikke kan handhaeves, herunder som falge
af lokal lovgivning, ligesom der er risiko for, at de udenlandske drifts-
aktiviteter bliver nadlidende, hvorved eksponeringen i DAB alene skal
serviceres af danske aktiviteter, hvilket kan fa veesentlig indvirkning pa
DAB's virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

DAB'’s nedskrivningsniveau kan vise sig ikke at veere tilstraekkeligt
til lsbende at daekke de faktiske tab

Ledelsen tilstraeber, at DAB’s nedskrivningsniveau er retvisende for kre-
ditboniteten (kvaliteten af eksponeringerne) i kreditportefalien. DAB har i
de senere ar haft en nedskrivningsprocent, der er hgjere end sammen-
lignelige pengeinstitutter som beskrevet i Del |, afsnit 6.2 "Kreditpolitik
og krediteksponering”, underafsnit "Nedskrivninger”. Der er ikke nogen
sikkerhed for, at de foretagne nedskrivninger er tilstrackkelige til labende
at daskke de faktiske tab. Safremt de foretagne nedskrivninger ikke er

tilstreekkelige, kan dette f& veesentlig negativ indvirkning p& DAB’s virk-
somhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Nedskrivningsniveauet er behaeftet med usikkerhed og risiko
Banken foretager nedskrivninger til deekning af tab p& udlan mv. i
overensstemmelse med IFRS udstedt af IASB som godkendt af EU og
danske oplysningskrav til barsnoterede danske finansielle selskaber, f.
IFRS-bekendtgerelsen i henhold til Lov om Finansiel Virksomhed.

Nedskrivningerne er baseret pa tilgeengelige oplysninger, budgetter,
estimater og vurderinger, som i sagens natur vil veere forbundet med
usikkerhed som felge af, at disse kan veere behaeftet med fejl, samt
at elementer af skan indgar, hvorfor der ikke kan gives sikkerhed for,
at nedskrivningerne vil vaere tilstraekkelige til lobende at daekke tab pa
udlan.

Safremt de foretagne nedskrivninger ikke er tilstraekkelige, kan dette
fa veesentlig negativ indvirkning pa DAB'’s virksomhed, driftsresultat og
finansielle stilling.

Nedskrivningsniveauet har tidligere vist sig at veere for lavt i for-
hold til Finanstilsynets vurderinger

Finanstilsynet har indenfor de seneste ar vaeret pa inspektion i DAB ad
flere omgange, hvor Finanstilsynet blandt andet har gennemgaet saerligt
udvalgte eksponeringer samt foretaget stikprovekontroller.

I 2011 gennemferte Finanstilsynet séledes et ordinaert tilsynsbesag.
Dette besog forte til, at Finanstilsynet vurderede, at der var behov for
yderligere nedskrivninger pa knap DKK 112 mio. Herudover konstate-
rede Finanstilsynet en raekke svagheder og mangler i kreditstyringen.

| 2013 gennemferte Finanstilsynet et opfelgningsbeseg pé besaget i
2011. Beswget forte til, at Finanstilsynet vurderede, at der var behov for
yderligere nedskrivninger pa DKK 461 mio., hvoraf DAB pé eget initiativ
allerede havde nedskrevet knap DKK 232 mio., sdledes at DAB fik pa-
bud om at nedskrive yderligere ca. DKK 230 mio.

| 2014 gennemfarte Finanstilsynet endnu en opfelgningsundersegelse.
Denne forte til yderligere nedskrivninger, men ogsa tilbagefersler sa-
ledes, at der ikke netto var behov for nedskrivninger pé den samlede
udlansportefelje.

| september 2015 gennemferte Finanstilsynet endnu en opfelgningsun-
dersggelse, hvor Finanstilsynet gennemgik forholdsvis fa, udvalgte eks-
poneringer. Gennemgangen gav ikke anledning til yderligere nedskriv-

ninger, idet Finanstilsynet vurderede, at der var nedskrevet tilstraekkeligt.

Finanstilsynet konkluderede, at blandt Bankens 20 sterste ekspone-

ringer (alle eksponeringer over DKK 33 mio.) er der objektiv indikation
for veerdiforringelse (OIV) i 9 eksponeringer, svarende til 46% malt pa
volumen. Banken har konstateret OIV pa disse.

Boniteten af de store eksponeringer vurderedes at veere yderst ringe,
idet kun 16% af volumen kunne karakteriseres som havende normal
bonitet.

DAB har gennem de seneste ar styrket de kreditmaessige kompetencer
betydeligt med det formal at vurdere og opgere nedskrivningsbehovet

i henhold til Finanstilsynets udmeldte praksis. Uagtet forbedringerne i
kreditstyringen er Bankens nedskrivningshiveau fortsat behaeftet med
en usikkerhed som falge af, at boniteten af Bankens udian vurderes

at veere dérligere end andre sammenlignelige pengeinstitutters, at der
fortsat er svagheder i de kreditmaessige kompetencer og at nedskriv-
ningsniveauet er afhaengigt af faktorer uden for DAB’s kontrol.

Finanstilsynet anerkendte ved den seneste funktionsundersagelse i
september 2015, at der var sket en vaesentlig styrkelse af kredithandte-
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ringen, men vurderede, at der fortsat var behov for central styring samt
styrkelse af de kreditmeessige kompetencer.

Séfremt de foretagne nedskrivninger ikke er tilstraskkelige i forhold til
Finanstilsynets vurderinger, kan dette f& vaesentlig negativ indvirkning pa
DAB'’s virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Kommende regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag kan forage
nedskrivningsniveauet

Der er pr. Prospektdatoen udsendt en raekke nye regnskabsstandarder
(IAS og IFRS) og fortolkningsbidrag (IFRIC), der endnu ikke er tradt i
kraft.

IASB har udsendt IFRS 9, Finansielle instrumenter, som skal erstatte
IAS 39 vedrerende indregning og méling af finansielle aktiver og forplig-
telser. Standarden indeholder desuden bestemmelser om sikring og
nedskrivning af finansielle aktiver. IFRS 9 treeder i kraft for regnskabsér,
der begynder 1. januar 2018 eller senere, og er endnu ikke godkendt i
EU.

| forhold til DAB forventes IFRS 9 at fa sterst betydning for principperne
for nedskrivning af udlan og tilgodehavender, der méles til amortiseret
kostpris, hvilket gor sig geeldende for sterstedelen af DAB’s udlan og
tilgodehavender. Der forventes en forggelse af nedskrivningsniveauet,
der dog endnu ikke kan estimeres. Safremt foregelsen af nedskrivnin-
gerne bliver markant, vil det f& vaesentlig negativ indvirkning pa DAB’s
virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Et fald i veerdien af, eller likviditeten i, de sikkerheder, der er stillet
over for DAB’s udlan, kan medfere, at DAB ma egge sine nedskriv-
ninger pa udlan mv.

DAB har sikkerhed i en lang reekke aktiver i forbindelse med DAB’s
udlan til kunder. Disse omfatter blandt andet fast ejendom, herunder
beboelsesejendom, driftsbygninger og landbrugsjord, veerdipapirer,
virksomhedspant samt rullende materiel. Det kan vise sig, at de stillede
sikkerheder ikke kan realiseres eller kun kan realiseres til en lavere veerdi
end forventet.

Nedgang i de pageeldende markeder eller en generel forvaerring af
konjunkturerne i de brancher, kunderne opererer i eller pa de markeder,
hvor den stillede sikkerhed befinder sig, kan medfere illikviditet eller
fald i veerdien af den sikkerhed, der er stillet for udi&nene. Andringer i
veerdianseettelsen af jordpriser eller driftsbygninger, herunder som felge
af Finanstilsynets praksis, kan ligeledes have en veesentlig negativ ef-
fekt pa veerdiansasttelsen, hvilket kan fore til egede nedskrivninger eller
reservationer til det individuelle solvensbehov.

Hvis DAB ikke kan realisere sikkerheder som forventet eller ikke far
yderligere sikkerhed, kan dette pafere Banken tab eller indebaere
foragelse af Bankens nedskrivningsbehov, risiko for endelige tab pa al-
lerede nedskrevne eksponeringer eller behov for kapitaldsekning, hvilket
kan f& veesentlig negativ indvirkning pa DAB'’s virksomhed, driftsresultat
og finansielle stilling.

MARKEDSMASSIGE RISICI

DAB er udsat for markedsrisici i form af renterisici, valutarisici og
aktierisici

DAB er udsat for markedsrisici, som er risici for tab som felge af aen-
dringer i markedsveerdien af DAB's aktiver og forpligtelser forarsaget af
gendringer i markedsforhold. Med DAB’s markedsrisiko menes summen
af renterisici, valutarisici og aktierisici.

Eksponering mod markedsrisici opstér fortrinsvis som felge af DAB's
egenbeholdning af veerdipapirer og som folge af DAB’s deltagelse i
transaktioner med kunder inden for veerdipapir- og valutamarkedet
samt afledte finansielle instrumenter.

Forretninger indgéet med kunder med eksempelvis rente-, valuta og
aktieprodukter og heraf afledte finansielle instrumenter (f.eks. optioner
og rente-swaps) kan udvikle sig til ugunst for kunden og medfere, at
kundens ekonomiske situation bliver forringet. Dette kan fa betydning
for kundens evne til at honorere indgéede betalingsforpligtelser. En
sadan situation kan lede til foregede nedskrivninger til skade for DAB’s
virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

DAB'’s egenbeholdning af veerdipapirer bestar hovedsagligt af obli-
gationer, investeringsforeningsbeviser og aktier. Markedsveerdien af
egenbeholdningen er felsom over for aendringer i fortrinsvis rentesatser,
kreditspaend, aktiekurser og valutakurser. Safremt udviklingen pa de
finansielle markeder udvikler sig mere negativt end forventet, kan posi-
tioner af enhver karakter vise sig mere risikobehaeftede end forventet og
dermed fere til en negativ udvikling i DAB’s virksomhed, driftsresultat og
finansielle stilling.

DAB'’s egenbeholdning af obligationer bestéar blandt andet af erhvervs-
obligationer, der typisk udstedes af sterre, udenlandske barsnoterede
eller ratede selskaber, som har behov for at lane kapital. Risikoen pa
DAB'’s beholdning af erhvervsobligationer er, udover rente- og valutarisi-
ci, afhaengig af selskabets evne til at betale renter og afdrag pa geelden.
Selskabets eventuelle zendrede adfeerd og/eller rating kan desuden
medfore vaesentlige kurstab og eventuelle tab ved selskabets konkurs.

DAB’s beholdning af obligationer udgjorde DKK 2.909 mio. pr. 30.
september 2015, heraf udgjorde erhvervsobligationer DKK 323 mio. pr.
30. september 2015. Safremt de udvalgte selskaber i portefelien af er-
hvervsobligationer viser sig at vaere behaeftet med sterre risici, end hvad
der fremgar af disse selskabers regnskaber, kan disse investeringer in-
debeere risiko for en negativ udvikling i DAB’s virksomhed, driftsresultat
og finansielle stilling.

Renterisiko er risiko for tab som felge af aendringer i markedsrenterne
pa de finansielle markeder. Bankens renterisici relaterer sig primaert til
fastforrentede obligationer i handelsbeholdningen samt fastforrentede
ind- og udl&an uden for handelsbeholdningen.

Renterisikoen opgeres efter retningslinjer fra Finanstilsynet. Opgjort efter
disse retningslinjer er DAB’s obligationsbeholdning og fastforrentede
ud- og indlan pr. 30. september 2015 behasftet med en renterisiko
pa 2,1%, svarende til DKK 21 mio. ved en umiddelbar rentegendring i
markedsrenterne pa 1%-point. Dette skal forstas séledes, at séfremt
rentekurven parallelforskydes med 1%-point i opadgdende retning, vil
dette resultere i en negativ nettopavirkning af Bankens rentebaesrende
poster i storrelsesordenen 2,1% af kapitalgrundlaget. Ligeledes, hvis
rentekurven parallelforskydes med 1%-point i nedadgéende retning,
vil dette resultere i positiv nettopavirkning af Bankens rentebasrende
poster i storrelsesordenen 2,1% af kapitalgrundlaget.

Renterisikoen ved en umiddelbar renteaendring i markedsrenterne pé
1%-point, indgar ved opgerelsen af markedsrisikoen indenfor handels-
beholdningen efter kapitalkravsforordningen (CRR).

Banken forholder sig herudover til rentestrukturrisikoen ved opgerelsen
af det individuelle solvensbehov, hvor rentekurven ikke forskydes paral-
lelt. Dette sker ved at undersege, om Banken er eksponeret overfor
tab, som méatte opsta, safremt der sker en rentesendring i forskellige
varighedszoner uafhaengigt af hinanden. Banken forholder sig ligeledes
til rentestruktureendringer i form af rentevip, hvor renteforskydningen i
lange og korte varighedsband forskydes modsatrettet.

Valutarisiko er risiko for tab som felge af, at Banken som led i sin for-
retningsferelse har positioner i flere valutaer. DAB har fastsat rammer for
nettopositioner i de enkelte valutaer. Valutarisikoen er opgjort som valu-
taindikator 1, der beregnes som den sterste veerdi af enten summen af
alle de korte positioner eller af summen af alle de lange positioner. Va-
lutaindkator 1 opgjort i procent af kernekapitalen efter fradrag udgjorde
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0,9% pr. 30. september 2015. Valutakursrisiko opgjort efter valutaindi-
kator 1 defineres som Valutaposition i Finanstilsynets nogletalsoversigt.

Nar DAB udferer valutaforretninger med kunder, foretager DAB szed-
vanligvis en afdaekning i markedet. Safremt kunden ikke er i stand til at
opfylde sine kontraktlige forpligtelser, kan en sadan afdaekket position
vise sig risikobeheeftet og medfore tab.

DAB styrer og overvager indgaende og udgaende valutatransaktioner
med henblik pé til stadighed at have et overblik over DAB’s eksponering
overfor valutarisici. Safremt DAB’s personale begér fejl eller foretager
operationelle fejldispositioner, kan disse dispositioner resultere i fejlagtig
positionsafdeekning med forgget risiko og tab til felge.

Aktierisiko vedrarer risikoen for fald i aktiekurserne pa DAB's aktiebe-
holdning, som er fordelt pa:

¢ Omseetningsaktier, herunder aktiebaserede investeringsbeviser

e Aktier i sektorvirksomheder, som DAB har samarbejdsaftaler med,
herunder holdingselskaber til investeringsforeninger, realkreditinsti-
tutter mv. (eksempelvis Sparinvest Holdings SE ("Sparinvest”), DLR
Kredit, PRAS A/S ("PRAS"))

* Anlesgsaktier, herunder positioner i andre finansielle institutter

Aktier i sektorvirksomheder udger langt den storste andel af DAB’s
samlede aktieposition og udgjorde pr. 30. september 2015 DKK 336
mio. ud af en samlet aktiebeholdning pa DKK 369 mio.

Savel aktier i sektorvirksomheder som gvrige aktier er pavirket af mar-
kedsrisici, men det geelder seerligt, at kurserne i sektorvirksomheder
kun bliver synlige i forbindelse med disse virksomheders afleeggelse

af regnskaber og er fastsat til dagsveerdi, som enten er indre vaerdi
eller en beregnet veerdi og kun reguleres kvartalsvis eller arligt, mens
kursudviklingen pa de ovrige (noterede) aktier kan ses lebende og hele
tiden indregnes i DAB’s regnskab. Da aktierne i sektorvirksomhederne
i al vaesentlighed er pélagt aftalemasssige begrasnsninger og/eller er
en forudsaetning for at have et forretningsmeessigt samarbejde med
den virksomhed, aktierne ejes i, er disse aktier svaert omsaettelige, og
der sker kun meget begraenset udskiftning i disse positioner. Hvis en
sektorvirksomhed ikke formér at levere et lovet produkt eller oplever en
generel nedgang i indtjeningen, kan dette pévirke sével DAB's afkast
pa investeringen som DAB’s generelle forretning baseret pa denne virk-
somheds produkt. Ligeledes kan en nedgang i DAB’s aktivitet med en
sektorvirksomhed péavirke DAB's afkast pa investeringen.

| forbindelse med investering i aktier udstedt af finansielle virksomheder
er DAB ogsé eksponeret mod de risici af enhver karakter, som disse
institutter patager sig. Safremt kursen pa DAB's aktier i de udvalgte
selskaber i portefelien af omseetningsaktier og aktier i finansielle institut-
ter viser sig at vaere behasftet med starre risici, end hvad der fremgar
af disse selskabers regnskaber, kan disse investeringer indebeere risiko
for tab til skade for DAB’s virksomhed, driftsresultat og finansielle stil-
ling. Desuden kan der ske foragelse eller nedbringelse af ejerandelen

i selskaber, hvor ejerandelen er bestemt efter Bankens aktivitet med
selskabet.

Hvis der sker eéendringer i markedsforholdene, herunder eendringer i
markedsrenterne og/eller valuta- og aktiekurserne, eller Bankens risiko-
afdaekning ikke er tilstraekkelig, kan dette f& veesentlig negativ indvirk-
ning pa DAB's virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

AEndringer i rentemarginaler og renteniveauer kan have en negativ
indvirkning pa Bankens lensomhed

DAB optjener renter fra udlan og andre aktiver og betaler renter til sine
indl&nskunder og andre kreditorer. DAB’s driftsresultater afhaenger
derfor i hgj grad af Bankens nettorenteindteegter. Nettorenteindteegter
udgjorde 55,9% af DAB’s samlede indtaegter i 2014, 66,4% i 2013 og
68,5% i 2012. Bankens nettorentemarginal, som udtrykker forskellen

mellem afkastet p& DAB’s rentebaerende aktiver og omkostningerne
til Bankens rentebaerende forpligtelser, varierer i henhold til de aktuelle
renteniveauer, samt omfanget af rentenulstillede og rentereducerende
udlan, og udger en vassentlig faktor for DAB’s lensomhed.

Nettorentemarginalerne, iseer indlanssatser, bliver gerne reduceret i et
lavrentemiljo. Rentefald og indsnaevring af rentespaend kan medfere et
fald i DAB’s nettorenteindtaegter og i dens nettorentemarginal, og disse
faktorer kan enkeltvis eller sammen fa vaesentlig negativ indvirkning pa
Bankens virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Renteniveauet er meget folsomt over for mange faktorer, som er uden
for DAB’s kontrol, herunder regeringers og centralbankers finans- og
pengepolitikker samt konjunkturer generelt. | seerdeleshed er virkningen
af EU’s @konomiske og Monetaere Union samt den ferte danske politik
meget veesentlig for DAB og er i sagens natur forbundet med stor
usikkerhed. | et lavrentemiljg, som det nuvaerende, saenkes mange ind-
lansrenter naesten til nul, hvilket vanskeligger en yderligere reduktion af
indlansrenter for at kompensere for et yderligere fald i renteniveauet.

Reduceres det generelle renteniveau pa indlan til under nul, og vurderer
DAB, at Banken vil felge denne trend, vil dette kunne medfere kunde-
flugt og dermed en reduktion i antallet af indl&n og kunder og dermed f&
en vaesentlig negativ indvirkning pa DAB’s virksomhed, driftsresultat og
finansielle stilling.

Vurderer DAB imidlertid, at det ikke er hensigtsmaessigt at seenke
indlansrenterne til under nul, vil lavere renter f& negativ indvirkning pa
DAB’s indlansmarginal med en tilsvarende negativ indvirkning péa net-
torenteindteegterne. Dette vil kunne fa veesentlig negativ indvirkning pa
DAB’s virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Risici forbundet med positioner i afledte finansielle instrumenter
DAB beskeeftiger sig med afledte finansielle instrumenter i begreenset
omfang bade for sine kunders og for egen regning ved at handle med
afledte finansielle instrumenter som f.eks. terminskontrakter, swap-
aftaler og optioner. Veerdien af kontrakter afheenger af eendringer i
veerdien af kontraktens underliggende aktiv, kursudsving, sendringer

i renteniveauer, kontraktens udlgbsdato og andre faktorer. Derudover
er aktiviteterne inden for afledte finansielle instrumenter forbundet med
risici i tilfeelde af, at modparten ikke har forstaet de forpligtelser, den har
pataget sig i henhold til kontrakten, eller ikke kan opfylde sine forpligtel-
ser, eller at den eventuelle sikkerhed, som modparten métte have stillet
over for DAB, viser sig at vaere utilstraekkelig. De risici, der er forbundet
med aktiviteterne inden for afledte finansielle instrumenter, omfatter
blandt andet fejlagtig vurdering af dagsveerdien af de underliggende ak-
tiver eller vaerdipapirer og risiko for, at DAB ikke er i stand til at realisere
den afledte position p& gunstige vilkér, om overhovedet, pa grund af
markedsforholdene.

Lider DAB et tab som felge af handel med afledte finansielle instrumen-
ter, kan det pé trods af det begraensede omfang som felge af instru-
menternes natur f& vaesentlig negativ indvirkning p& DAB's virksomhed,
driftsresultat og finansielle stilling.

RISICI RELATERET TIL KAPITAL OG LIKVIDITET

DAB er afheengig af et tilstreekkeligt kapitalgrundlag for at opfylde
kapitaldaekningskrav og tiltraekke kapital

DAB er underlagt de generelle kapital- og kapitaldeekningskrav i
henhold til Lov om Finansiel Virksomhed og kapitalkravsforordningen.
DAB skal opfylde Bankens individuelle solvensbehov som opgjort af
Bankens Ledelse pa grundlag af en vurdering af Bankens risici. Udover
overholdelsen af DAB's individuelle solvensbehov skal DAB ogsé fortsat
opfylde et kombineret kapitalbufferkrav. Minimumssterrelsen af det
kombinerede kapitalbufferkrav vil gradvis blive @get 1. januar hvert ar
frem til 1. januar 2019 som folge af den gradvise indfasning af en rackke
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buffere, som danner grundlag for beregningen af det kombinerede kapi-
talbufferkrav. Finanstilsynet kan, hvis Finanstilsynet ikke er enige i DAB's
opgoerelse af det individuelle solvensbehov, fastsaette et solvenskrav, der
er hojere.

Den kontracykliske kapitalbuffersats reflekterer kreditcyklussen og de
samfundsmeessige risici som felge af hej udidnsvaekst. Den kontracykli-
ske kapitalbuffersats fastsaettes for hvert enkelt land i EU/E@S af de
kompetente myndigheder, hvis myndighederne finder et behov herfor,
og et pengeinstituts virksomhedsspecifikke kontracykliske kapitalbuffer-
sats udger det veegtede gennemsnit af de kontracykliske buffersatser,
der geelder for de lande, hvor en virksomheds relevante kreditekspone-
ringer befinder sig. | Danmark vil Erhvervs- og Vaskstministeren pé kvar-
talsmaessig basis fastsaette den kontracykliske buffersats vedrerende
krediteksponeringer i Danmark. Den kontracykliske kapitalbuffersats
indfases gradvis frem til 2019 og kan i 2015 maksimalt fastseettes il
0,5%, i 2016 maksimalt til 1%, i 2017 maksimalt til 1,5% og i 2018
maksimalt til 2% samt i 2019 og frem maksimalt til 2,5%, nar kravet er
fuldt indfaset. Den kontracykliske buffer er for nuvaerende fastsat til 0%.

DAB havde pr. 30. september 2015 en kapitalprocent pa 14,3% og

et individuelt solvensbehov pa 12,2%. DAB havde dermed en kapi-
talmaessig overdaskning pé 2,1%-point svarende til DKK 162 mio.
Overdaekningen i forhold til den egentlige kernekapital var 1,3% pr. 30.
september 2015.

Det er en forudseetning for et robust kapitalgrundlag, som er tilstraek-
keligt for at opfylde de fremtidige @gede krav til kapital og likviditet, at
DAB evner at gennemfere Kapitalplanen og tiltraekke eller fastholde
finansielle samarbejdspartnere og aktionaerer.

Udviklingen i DAB’s kapitalgrundlag og kapitaloverdeekning 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 medfere tab eller ggede
nedskrivninger og hensaettelser eller behov for kapitaldaekning, be-
greensninger i muligheder for at gennemfare strategier, udvikling i indtje-
ning, adgangen til kapital og andre forhold.

Hvis der indtreeder en negativ udvikling i nogle af de ovenfor anforte
faktorer, kan dette have en veesentlig negativ pavirkning péa DAB’s
nedskrivninger og hensaettelser, likviditet, kapitaldaekning og kapital-
fremskaffelsesmuligheder, hvilket kan fa veesentlig negativ indvirkning pa
DAB’s virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling. Se i @vrigt afsnit
"Risikofaktorer”, underafsnit "Risici forbundet med DAB’s kapitalmaes-
sige sammensaetning”.

DAB risikerer ikke at opfylde sin interne malsaetning for kapital-
maessig overdaekning

Ledelsen har fastsat en intern malsastning for den kapitalmeessige over-
deekning pé 2%-point. Eftersom Bankens kapitalmaessige overdaskning
pr. 30. september 2015 er opgjort til 2,1%-point, er overdaekningen
kun marginalt over den internt fastsatte malseetning. Hvis Bankens ka-
pitalmaessige overdaekning falder til under 2%-point, kan Banken blive
nedsaget til at gennemfore tiltag indeholdt i Bankens geeldende gen-
opretningsplan, herunder at reducere udlan eller frasaslge andre aktiver.
Dette kan fa en veesentlig negativ indvirkning pé& DAB’s virksomhed,
driftsresultat og finansielle stilling.

Hvis Bankens kapitalmaessige overdaekning bliver mindre end
0%-point, vil dette medfere, at Finanstilsynet giver DAB et pabud om
at iveerkseette tiltag for at bringe den kapitalmaessige overdsekning over
0%-point, herunder tiltag indeholdt i Bankens geeldende genopret-
ningsplan. Pabuddet kan séledes indeholde dispositionsbegreensende
foranstaltninger, herunder forbud mod at udbetale udbytte til aktionase-
rer eller mod at betale renter til indehavere af Bankens supplerende
kapitalinstrumenter. Savel offentliggerelse af et eventuelt pdbud som
gennemferelse af elementerne i en kapitaimaessig nedplan og genop-

retningsplan kan f& veesentlig negativ indvirkning p& DAB'’s virksomhed,
driftsresultat og finansielle stilling.

P4 trods af ovennasvnte interne malsastning for kapitaimeessig
overdaekning kan myndigheder, langivere, aktieanalytikere og andre
relevante markedsdeltagere mene, at DAB’s kapitalmaessige overdaek-
ningsprocent er for lav. En sadan opfattelse kan pafere DAB @gede
fundingomkostninger og muligvis begreense adgangen til kapitalmar-
kederne. Reduceres DAB'’s kapitalprocent, og er DAB ikke i stand til at
rejse yderligere kapital, kan DAB blive nedsaget til at reducere udlan,
fraseelge andre aktiver, fusionere eller i yderste konsekvens kan et sa-
dan forhold betyde, at Banken bliver overfort til Finansiel Stabilitet A/S,
og/eller at bankvirksomheden ma ophere. Dette kan f& vaesentlig nega-
tiv indvirkning pa DAB'’s virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

DAB risikerer ikke at opfylde kravet om daekning i forhold til den
egentlige kernekapital

Bankens kapitalmaessige overdaskning malt i forhold til kravet til
egentlig kernekapital var pa tidspunktet for Finanstilsynets inspektion
i september 2015 1,4%, og er pr. 30. september 2015 1,3%, hvilket
Finanstilsynet i sin redegerelse af oktober 2015 har vurderet som vae-
rende lavt, hvorfor Finanstilsynet vurderede, at Banken ber styrke sin
kapitalisering.

Med henblik pa at @ge kvaliteten af Bankens kapital, herunder i relation
til de nye reglers solvenspavirkning, har DAB valgt at arbejde planmaes-
sigt med at styrke den egentlige kernekapital og kernekapital frem mod
2017 ved lebende at arbejde med Bankens eksisterende Kapitalplan.

Séafremt denne styrkelse af kapitaliseringen ikke finder sted ved gen-
nemforelse af Udbuddet, og den efterfelgende forventede udstedelse
af erhvervsobligationslan, kan dette f& veesentlig negativ indvirkning pa
DAB’s virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Negative kapital- og kreditmarkedsforhold kan pavirke DAB’s mu-
lighed for at tiltrackke kapital

DAB har optaget statslig hybrid kernekapital p& nom. DKK 400 mio. i
2009 i forbindelse med Bankpakke Il. Den hybride kernekapital udger et
statsstotteinstrument, og den kan derfor efter overgangsreglerne i CRR
medregnes til kapitalgrundlaget frem til udgangen af 2017. Safremt der
ikke ved udgangen af 2016 er indgaet aftaler om hel eller delvis refinan-
siering med hybrid kernekapital (AT1) eller egentlig kernekapital (CET1),
vil dette forventeligt medfare en reservation under Sgjle Il i form af et
krav om forhgjelse af det individuelle solvensbehov. Der henvises til Del
I, afsnit 11.5 "Kapitalkrav” for yderligere information herom.

Udbuddet er en del af Kapitalplanen, hvis formal er at styrke Bankens
kapitalgrundlag, og det er sdledes hensigten, at nettoprovenuet fra
Udbuddet primeert skal anvendes til en delindfrielse af den statslige
hybride kernekapital forventeligt i forleengelse af Udbuddets gennemfe-
relse.

Efter Udbuddets gennemfarelse har Banken endvidere, som del af Ka-
pitalplanen, til hensigt at sege udstedelse af et eller flere erhvervsobliga-
tionslan i sterrelsesordenen ca. DKK 300 - 330 mio. i form af sékaldte
"Contingent Convertible bonds” og primeert anvende nettoprovenuet
herfra til restindfrielse af den statslige hybride kernekapital i 2016.

Der er ikke sikkerhed for, at udstedelsen af erhvervsobligationslan, her-
under den udstedelse som er omfattet af de betingede aftaler beskrevet
i Del I, afsnit 23.1 "Vaesentlige kontrakter”, kan gennemferes. Adgangen
til hybrid kernekapital afhaenger af en rackke faktorer, som f.eks. mar-
kedsforhold, de generelle kreditmuligheder, omfanget af handelsaktivi-
teter, finanssektorens generelle kreditmuligheder og efterspergsel efter
finansiering og kreditvurdering af Banken, samt risikoen for, at kunderne
eller langiverne far en negativ opfattelse af udsigterne for Bankens
finansielle situation pa kort eller lang sigt. For yderligere information om
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DAB's laneoptagelser henvises til Del I, afsnit 23.1 "Vaesentlige kontrak-
ter” samt Del |, afsnit 10.3 "Lanebehov og finansieringsstruktur”.

Safremt det ikke er muligt at tiltraekke hybrid kernekapital, kan det fa
vaesentlig negativ indvirkning pa Bankens virksomhed, driftsresultat og
finansielle stilling. Se i @vrigt afsnit "Risikofaktorer”, underafsnit "Risici i
forbindelse med DAB's Kapitalplan”.

DAB'’s aktiviteter er forbundet med likviditetsrisici

Likviditetsrisikoen defineres som risikoen for en vaesentligt stigning

i finansieringsomkostningerne og/eller manglede evne til at opfylde
betalingsforpligtelser, efterhdnden som de forfalder. Likviditets- og fun-
dingsrisiko udger et naturligt element af DAB’s aktiviteter og forretning,
og opstar som falge af, at en banks gennemsnitlige udlansportefelie ge-
nerelt har leengere varighed end dens gennemsnitlige finansieringskilder.
Utilstreekkelig funding kan forhindre DAB i at opretholde den vedtagne
forretningsmodel som beskrevet i afsnit "Risikofaktorer”, underafsnit
"Risici forbundet med DAB’s forretningsmodel og strategi”.

DAB havde pr. 30. september 2015 en likviditetsmaessig overdaskning
pa 165% i forhold til Lov om Finansiel Virksomheds krav mod 236% pr.
31. december 2014. Det er séledes ogsa en veesentlig overdaekning

i forhold til Finanstilsynets tilsynsdiamant (Tilsynsdiamanten) krav pa
50%. Pr. 1. oktober 2015 sker en gradvis indfasning af likviditetskravet
Liquidity Coverage Ratio (LCR) med et daekningskrav pa 60% stigende
til 100%. Det er séledes et krav at have anerkendte likvide aktiver sva-
rende til 60% af de forventede udgdende nettopengestremme under en
30-dages akut likviditetskrise. DAB havde pr. 30. september 2015 en
LCR-daskning pa 269%.

I lebet af 2018 indferes yderligere et likviditetsnagletal, Net Stable Fun-
ding Ratio (NSFR), som vedrerer en langsigtet stabil likviditetsdaekning.
Den preecise udformning af reglerne er endnu ikke kendt, ligesom
betydningen heraf for DAB er ukendt. Beregninger af overdeekning i
forhold til mindstekravene samt daskningskrav til likviditet er dog alene
ojebliksbilleder, som ikke i sig selv kan tages som udtryk for, at DAB
fremadrettet vil veere i stand til at overholde sine betalingsforpligtelser
og samtidig overholde det lovpligtige mindstekrav. Der henvises i ovrigt
til Del I, afsnit 11.12 "Likviditetskrav” for yderligere informationer om
LCR og NSFR.

DAB's fundingbehov vil blandt andet afhaenge af forretningsomfang, ba-
lance mellem indldn og udlan samt driftsresultater. Indlan er den sterste
fundingkilde for DAB. Det samlede indlan udgjorde pr. 30. september
2015 DKK 8.344 mio. Bankens indlan er jeevnt fordelt pa mange ind-
skydere, og Bankens indl&n vil derfor i stort omfang veere daekket af
Garantiformuen (som beskrevet i Del |, afsnit 11.10 "Garantiordningen
for indskydere og investorer”), mens det samlede udlan samme dato
belab sig til DKK 5.627 mio. Banken havde pr. 30. september 2015 sa-
ledes et indlansoverskud pa DKK 2.717 mio. Det er Bankens intention
fortsat at have indlansoverskud for at have en vis uafheengighed af de
finansielle markeder til fremskaffelse af likviditet.

Adgangen til funding afheenger af en reekke faktorer sdsom markeds-
forhold, de generelle kreditmuligheder, omfanget af handelsaktiviteter,
finanssektorens generelle kreditmuligheder, DAB’s kreditvaerdighed

og kreditkapacitet, samt at kunderne eller eventuelt langiverne far en
negativ opfattelse af udsigterne for DAB’s finansielle situation pa lang el-
ler kort sigt, selvom den veesentligste del af DAB’s funding stammer fra
indlan daskket af Garantiformuen.

Kvaliteten af DAB'’s indlan i likviditetsejemed er afheengig af stabiliteten
hos, staerrelsen af og spredningen pa kunder. Safremt der métte opsta
tvivi om DAB’s eller andre pengeinstitutters stabilitet, eller s&fremt der
maétte veere perioder med generel eller specifik uro pa finansomrédet,
mé det antages, at indskydernes sikkerhed vil spille en betydelig rolle
for kundeadfserden. Der henvises til Del |, afsnit 10.3 "Lanebehov og

finansieringsstruktur” for en beskrivelse af DAB's indlan fordelt pa ster-
relse, forfald og type.

Generel uro pé det finansielle omrade, sével nationalt som internationalt,
kan medfere svigtende tillid til kreditveerdigheden for sektoren generelt
eller DAB specifikt. Dette kan medfere bortfald af funding herunder
indl&n samt vanskeligheder ved refinansiering, hvilket kan vaere faktorer,
der kan reducere DAB’s fremtidige forretningsmuligheder og medfere
vaesentlige negative konsekvenser for DAB’s virksomhed, driftsresultat
og finansielle stilling.

En begreenset adgang til likviditet i markedet kan pavirke DAB's fun-
dingomkostninger, herunder give @gede omkostninger til at fastholde
eller tiltraskke indlan, samt DAB’s mulighed for at fastholde eller udvide
sit nuveerende forretningsomfang, hvilket kan fa veesentlig negativ ind-
virkning pa& DAB’s virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Séafremt DAB ikke kan f& adgang til tilstraekkelig likviditet, eller opna
likviditet pa acceptable vilkar, kan dette betyde, at DAB ikke opfylder
lovgivningens krav til likviditet, hvilket er en forudsaetning for DAB’s fort-
satte mulighed for at drive pengeinstitutvirksomhed, eller at DAB i yder-
ste konsekvens ikke vil kunne honorere sine forpligtelser, efterhdnden
som de forfalder, hvilket kan fa veesentlig negativ indvirkning pa DAB’s
virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

DAB'’s gearingsrisiko kan stige til et uacceptabelt niveau

Gearing og gearingsgraden beregnes som et kapitalmal til kernekapi-
talen sat i forhold til de samlede uvaegtede eksponeringer efter kredi-
trisikojusteringer ifelge CRR. Der blev dog ikke i forbindelse med CRR
indfert et egentligt lovkrav om niveauet for gearingsgraden, men Finan-
stilsynets beslutning om et sadant krav tages inden udgangen af 2016.
Indferes der et krav om minimum gearingsgrad, vil det i givet fald ske
med virkning fra 2018. Indtil videre er der udmeldt et pejlemaerke pa
3%, hvilket svarer til, at kernekapitalen maksimalt kan geares 33 gange.

Overdreven gearing udsaetter Banken for tab, hvis der indtreeffer plud-
selige eendrede markedsforhold og overdrevne prisfald pé aktiver. Over-
dreven gearing kan i sig selv forsteerke saddanne markedsforhold, hvis
flere institutter samtidig har behov for at nedbringe en hgj gearing.

DAB har fastsat et internt mal pa 3%, og DAB’s gearingsgrad er opgjort
til 9,23% pr. 30. september 2015, hvilket svarer til, at kernekapitalen er
gearet 11 gange.

Da Finanstilsynet endnu ikke har fastsat regler pa dette omrade, kan
det ikke forudsiges, hvilken effekt indferelsen af forordningen har for
Banken. Safremt DAB'’s gearingsgrad er mindre end det niveau, som
fastsaettes af Finanstilsynet, kan dette fa vaesentlig negativ indvirkning
pa DAB’s virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

OPERATIONELLE RISICI

Generelle operationelle risici

DAB's aktiviteter indebaerer operationelle risici, herunder som folge af
utilstreekkelige ressourcer eller manglende eller fejlbehasftede interne
procedurer, menneskelige eller systemmeessige fejl og kriminelle hand-
linger i og uden for organisationen. DAB’s forretning indebeerer opera-
tionelle risici, idet DAB er afhaengig af bearbejdningen af en lang reekke
komplekse transaktioner pa tvaers af et stort antal forskellige produkter,
og den er underlagt en raekke forskellige juridiske og lovgivningsmaes-
sige rammer. Registrering og bearbejdning af disse transaktioner kan
veere udsat for risikoen for menneskelige eller tekniske fejl eller et
nedbrud i interne kontrolsystemer vedrarende den rette transaktions-
godkendelse. | betragtning af det store antal transaktioner Banken har,
kan fejl blive gentaget eller vokse for, de opdages og rettes, og der kan
ikke gives sikkerhed for, at tidligere foretagne risikovurderinger i tilstraek-
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kelig grad kan medvirke til at forudse eller at anslé omkostningerne ved
sédanne fejl.

Selvom DAB har implementeret politikker, forretningsgange, procedurer,
funktionsadskillelse samt kontrolforanstaltninger med henblik pa at mi-
nimere risici forbundet med DAB’s virksomhed, kan disse tiltag vise sig
at veere utilstreskkelige il at styre disse risici og/eller vise sig ikke at leve
op til de lovgivningsmaessige krav, der geelder pa omradet, hvilket kan
have en vaesentlig negativ indvirkning p& DAB’s virksomhed, driftsresul-
tat og finansielle stilling.

Finanstilsynet har ved sine seneste inspektioner givet DAB pabud om
at @ge opmaerksomheden pé at efterleve kravene til handteringen af
operationelle risici.

Séledes modtog DAB efter Finanstilsynets beseg i 2011 felgende
pabud: "Politikken for handtering af operationelle risici skal tilpasses
til Bankens organisation og virksomhedsudevelse samt have en klar
organisatorisk forankring.”

Efter Finanstilsynets undersegelse i 2013 modtog DAB felgende pébud:
"Banken skal sikre, at politikken for operationelle risici implementeres
fuldt ud i Banken.”

Senest har DAB modtaget felgende pabud efter Finanstilsynet besag
i 2014: "Banken pabydes at ege opmaerksomheden pa at efterleve
kravene til handtering af operationelle risici.”

DAB har ikke modtaget pabud eller pataler relateret til operationelle
risici i forbindelse med Finanstilsynets besag i 2015.

DAB har lebende iveerksat tiltag for at rette medarbejdernes opmeerk-
somhed mod den korrekte handtering af operationelle risici, men sa-
fremt dette ikke sker i fuldt omfang, kan det medfere, at DAB far palagt
et tilleeg i det individuelle solvensbehov eller far et tab pa driften som
felge af den operationelle haendelse, hvilket kan fa vaesentlig negativ
indvirkning pa DAB'’s virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Risici forboundet med informationsteknologi og -systemer samt
outsourcing

DAB er udsat for risici vedrarende IT og er afhaengig af velfungerende
[T-systemer for at kunne udfere egne og kunders bankforretninger og
tilbyde kunderne tjenesteydelser.

DAB's [T-drift sker via Bankernes EDB Central (BEC) som ekstern data-
central. Fejl eller nedbrud i IT-systemerne, herunder svigt hos eksterne
[T-leveranderer, fejl i forbindelse med overforsel af data, virus, hacking
eller andre begivenheder kan pavirke DAB’s drift og kan fa vaesentlig
negativ indvirkning pa driften og kvaliteten af DAB's kundeservice, virk-
somhed, driftsresultat, finansielle stiling og omdemme. DAB er afhaen-
gig af, at BEC's funktionalitet er tidssvarende med henblik pa at kunne
drive Banken hensigtsmaessigt og korrekt samt pa at kunne markeds-
fore nye produkter eller leve op til kunders gnsker og behov i gvrigt.

Hvis DAB’s [T-system ikke lever op til disse krav, eller s&fremt Banken
ikke er i stand til at udnytte systemets muligheder, kan dette have en
vaesentlig negativ indvirkning pa DAB's virksomhed, driftsresultat og
finansielle stilling.

DAB har outsourcet administrationen af Bankens egenbeholdning af
obligationer, herunder erhvervsobligationer, til Sparinvest. Fejl eller ned-
brud i Sparinvests IT-systemer, beskadigelser eller fejl i forbindelse med
overforsel af data, virus, hacking eller andre begivenheder, uanset om
det er hos Sparinvest selv eller anden ekstern leverander, kan pavirke
DAB’s drift og kan f& vaesentlig negativ indvirkning pa DAB'’s virksom-
hed, driftsresultat og finansielle stilling.

Risici forbundet med forebyggelse og bekaempelse af hvidvask og
terrorfinansiering

DAB er lgbende i risiko for at blive misbrugt til hvidvask af penge og/
eller terrorfinansiering. DAB har udarbejdet forretningsgange, kontroller
og implementeret systemer, der skal minimere risikoen herfor.

Safremt DAB's foranstaltninger ikke er tilstraskkelige, risikerer DAB at
blive misbrugt til hvidvaskning af penge eller terrorfinansiering.

Finanstilsynet paser via inspektioner labende, om de danske pengein-
stitutter lever op til den til enhver tid geeldende lovgivning pa omradet.
Safremt Finanstilsynet ved en inspektion i Banken skulle finde, at denne
ikke overholder reglerne i tilstraekkelig grad, kan dette medfere pébud,
politianmeldelse og/eller bade (der kan vaere vaesentlig), hvilket kan
pavirke DAB’s renommé negativt (se endvidere afsnit "Risikofaktorer”,
underafsnit "Banken vurderer, at den er eksponeret over for seerlige
imagemeaessige risici”), og dette kan fa veesentlig negativ indvirkning pa
DAB’s virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

DAB'’s risikostyringssystemer kan vise sig at vaere utilstraekkelige
DAB har implementeret kontrolsystemer og risikostyringsfunktioner med
henblik pé at reducere risici forbundet med DAB's virksomhed.

Risikostyringen er blandt andet etableret ved fastlagte graenser for,
hvilke risici DAB kan péatage sig, skriftlige instrukser og en hierarkisk
bevillingsstruktur, politikker, forretningsgange og procedurer, funktions-
adskillelse mellem udferende og kontrollerende funktioner, kontrolsy-
stemer og overvagning. Risikostyringsveerktejerne kan vise sig ikke at
veere effektive eller tilstraekkelige i alle situationer, ligesom DAB muligvis
ikke vil veere i stand til at forudse eller identificere alle risici eller vurdere
betydningen af identificerede risici korrekt.

DAB anvender forskellige modeller og metoder til at opgere og kvanti-
ficere risici. Nogle af disse metoder bygger pa historiske data, offentligt
tilgeengeligt materiale og oplysninger fra kunder mv., som muligvis ikke
er ngjagtige eller fuldstaendige, ligesom visse risici er forbundet med
skon over en forventet fremtidig udvikling.

Safremt DAB ikke er i stand til at opna en effektiv risikostyring, kan
dette f& en vaesentlig negativ indvirkning p& DAB's virksomhed, driftsre-
sultat og finansielle stilling.

DAB er afhaengig af at kunne fastholde og tiltraekke kvalificerede
medarbejdere

DAB’s resultater og mulighed for at gennemfere sin strategi er i hej grad
afheengig af Bankens evne til at fastholde, tiltreekke og uddanne kva-
lificerede medarbejdere. DAB’s medarbejdere har opbygget betydelig
viden, erfaring og kompetencer gennem deres karriereforlab, hvilket er
af vaesentlig betydning for DAB.

Banken kan miste nogle af sine mest talentfulde medarbejdere, hvilket

kan fa veesentlig negativ indvirkning pa Bankens forretning og forhindre
den i at fastholde og tiltreekke kunder, styre eksisterende og nye juridi-

ske krav samt myndighedskrav, implementere eller overvage politikker

0g procedurer vedrgrende intern finansiel rapportering samt bibeholde

eller forbedre driftsmaessige resultater.

For at kunne fastholde og rekruttere kvalificerede og erfarne medar-
bejdere og for at minimere risikoen for, at de seger til andre selskaber,
tilbyder Banken lgn- og anseettelsesforhold, som forventes at vaere pa
niveau med de dele af arbejdsmarkedet, som Banken har aktiviteter i,
og som felge heraf kan Banken f& agede driftsudgifter.

Safremt de administrative krav til banksektoren fortsat @ges, vil det
seerligt i mindre pengeinstitutter som DAB blive sveerere at efterleve
lovregulering, hvilket vil ege de administrative byrder, men ogsé afhaen-
gigheden af kvalificerede medarbejdere.

Danske Andelskassers Bank A/S

RISIKOFAKTORER | 27



Safremt DAB ikke er i stand til at fastholde, tiltreekke og uddanne kvali-
ficerede medarbejdere, eller erstatte disse med andre med tilsvarende
kompetencer, kan dette medfere aendring i viden, erfaring og kompe-
tencer eller tab heraf, hvilket kan have veesentlig betydning for DAB’s
konkurrenceevne, mulighed for at fastholde og tiltraekke kunder samt
evne til at gennemfoere strategien. Dette kan have veesentlig negativ ind-
virkning p& DAB's virksomhed, driftsresultater og finansielle stilling.

Risici foroundet med eksponeringer bevilget under tidligere geel-
dende kreditpolitikker

Kreditpolitikken er besluttet af Bestyrelsen og tager udgangspunkt

i Bankens til enhver tid geeldende strategi og forretningsmodel, og

den tilpasses lebende under hensyntagen til konjunkturudviklingen,
geeldende love og bekendtgerelser samt aktuelle vejledninger fra
Finanstilsynet. Da der er tale om en politik under lebende opdatering og
justering, vil der veere kunder, der har faet bevilget kreditter og 1an efter
andre retningslinjer end de nu geeldende. Det antages, at en veesentlig
del af de bestaende eksponeringer er bevilget under tidligere gasldende
kreditpolitik, og at disse naeppe ville veere blevet bevilget under den
nuveerende kreditpolitik.

Eksponeringer, der er bevilget efter tidligere geeldende kreditpolitikker,
er mere risikobetonede, end eksponeringer, der er bevilget under den
nu geeldende kreditpolitik, og risikoen for tab pa disse er dermed for-
oget. Dette kan fa veesentlig negativ indvirkning pa DAB's virksomhed,
driftsresultat og finansielle stilling.

Risici forboundet med Bankens kreditpolitik og efterlevelsen heraf
Finanstilsynet har efter sin opfelghingsundersogelse i september 2015
papeget, at Bankens gasldende kreditpolitik af 25. august 2015 fortsat
indeholder en rackke vage og upraecise formuleringer, der forager risi-
koen for, at Bankens overordnede beslutninger omkring kreditgivningen
ikke bliver implementeret i organisationen. Banken har faet pabud om
at preecisere kreditpolitikken yderligere, saledes at den mere praecist af-
greenser den enskede risikotagning, og séledes at Bankens overordne-
de beslutninger om kreditgivning bliver implementeret i organsationen.

Herudover sker en delmeengde af Bankens kredithandtering decentralt
i de enkelte filialer. Som folge af Bankens struktur med decentrale
befojelser medferer dette ydermere, at det er vanskeligt at sikre
overholdelse af Bankens kreditpolitik i ethvert tilfeelde. Finanstilsynet
har herudover papeget, at det er vigtigt, at DAB fortsat arbejder pa at
styrke de kreditmaessige kompetencer decentralt. Bankens revisor har
i DAB's delarsregnskab for 9 méneders perioden 1. januar — 30. sep-
tember 2015 ogsa naevnt usikkerheder tilknyttet hertil i en supplerende
oplysning.

Safremt DAB’s kreditpolitik ikke er tilstraskkelig tydelig eller ikke efterle-

ves, kan dette medfere, at DAB ikke har et overblik over det reelle ned-
skrivningsniveau, hvilket kan fa veesentlig negativ indvirkning pa DAB's

virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Katastrofebegivenheder, terrorangreb, krigshandlinger, fiendtlige
handlinger eller pandemier og andre uforudsigelige begivenheder
kan fa vaesentlig negativ indvirkning pa DAB’s virksomhed, drifts-
resultat og finansielle stilling

Katastrofebegivenheder, krigshandlinger, [T-virusangreb, naturkata-
strofer og andre lignende uforudsigelige begivenheder samt reaktionen
péa séddanne begivenheder eller handlinger kan skabe skonomisk eller
politisk usikkerhed og kan, mere konkret, gribe forstyrrende ind i DAB’s
forretning og medfere vaesentlige tab.

Sadanne begivenheder eller handlinger og de deraf falgende tab er
vanskelige at forudsige og kan berere ejendomme, finansielle aktiver,
handelspositioner eller medarbejdere. Hvis DAB'’s katastrofebe-
redskabsplaner ikke omfatter sddanne begivenheder eller ikke kan
implementeres under de givne omsteendigheder, kan det medfere, at
sédanne tab bliver endnu sterre. Uforudsete begivenheder kan ogsa

medfore yderligere driftsudgifter, som hgjere forsikringspraemier samt
implementering af redundante backup systemer. Forsikringsdaekning for
visse uforudsigelige risici vil maske heller ikke veere tilgeengelig, hvilket
dermed vil age DAB's risici.

Hvis ovennasvnte forhold indtraeffer, kan det f& vaesentlig negativ ind-
virkning pa DAB’s virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

SEKTORSPECIFIKKE RISICI

Banken er eksponeret over for risici relateret til samhandelspart-
nere i den finansielle sektor

Manglende betalinger, "bank runs” og andre typer gkonomiske van-
skeligheder i en dansk eller udenlandsk bank eller andre selskaber, der
leverer finansielle ydelser, kan medfore 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 felge af
indbyrdes kreditgivning eller handelsforhold, clearing eller andre forhold.
Hvis et selskab, der yder finansielle ydelser, far vanskeligheder — eller
der er formodning om dette — kan det f& afsmittende effekt pa andre i
den finansielle sektor, herunder i forbindelse med manglende betaling af
ydede I&n, 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 ud-
bydere af finansielle ydelser. Sadanne risici benasvnes ofte "systemiske
risici”. Hvis systemiske risici indtreeder, kan dette f& vaesentlig negativ
indvirkning pa de markeder, hvor DAB opererer, og dette kan fa vee-
sentlige negative konsekvenser for DAB’s virksomhed, driftsresultat og
finansielle stilling.

Banken er eksponeret over for imagemaessige risici i relation til
den finansielle branche som helhed

Mediedaskning og offentlig omtale generelt kan fa betydelig indflydelse
pa kundeadfserd samt investorernes interesse for at investere i bankak-
tier, herunder DAB’s Aktier. De senere ars udvikling pa de finansielle
markeder, herunder konkurserne i en raekke finansielle virksomheder

i Danmark, har pavirket den offentlige debat og skabt negativt fokus
omkring finanssektoren i almindelighed. Ligesom andre banker kan
DAB blive udsat for negativ mediedaekning eller offentlig omtale, f.eks. i
analyserapporter eller avisartikler. Negativ omtale af DAB eller branchen
generelt kan svaekke DAB's konkurrenceevne og dermed mindske kun-
degrundlaget samt DAB'’s evne til at tiltreekke investorer.

Séfremt DAB eller branchen udsasttes for darlig omtale, kan det have
en vaesentlig negativ indvirkning pa DAB’s virksomhed, driftsresultat og
finansielle stilling.

Bankens driftsresultater kan pavirkes af den generelle eftersperg-
sel i banksektoren

Siden finanskrisen har der vaeret en generel nedgang i sterrelsen af ud-
lan til bade nye og eksisterende kunder, hvilket bade er en konsekvens
af generel lavere efterspergsel, at flere banker har arbejdet for at skabe
mere balance mellem ind- og udidn samt at mange kunder har ned-
bragt deres bankgeeld. Fremadrettet har bankerne, herunder DAB, dog
behov for efterspergsel pa nye udian for at opretholde indtjeningen og
skabe nye kunderelationer, efterhdnden som eksisterende lan forfalder
eller indfries.

Den danske banksektor, herunder specielt de lokale og regionale ban-
ker — herunder DAB — med en smallere portefelie af forretningsomrader,
kan blive vaesentlig negativt pavirket, hvis efterspergslen pa nye udlan
og dermed nye forretninger forbliver lav. | sddanne tilfeelde méa nye ind-
tjeningsmuligheder findes inden for andre omrader, hvilket kan stille krav
om béde at fastholde og @ge indtjeningen pa de eksisterende kunder
og/eller reducere omkostningerne yderligere.
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Hvis DAB i fremtiden ikke kan opretholde et tilstreekkeligt forretnings-
omfang med sine kunder og ikke formar labende at tilpasse omkostnin-
gerne, kan det fa veesentlig negativ indvirkning p& DAB'’s virksomhed,
driftsresultat og finansielle stilling.

Love, regler og anbefalinger vedrgrende vaerdiansaettelse kan blive
zendret af Folketinget, Finanstilsynet eller andre myndigheder

DAB har sikkerhed i en lang reekke aktiver i forbindelse med DAB’s
udlan til kunder. Disse omfatter blandt andet fast ejendom, herunder
beboelsesejendom og landbrugsjord, veerdipapirer, virksomhedspant
samt rullende materiel. Herudover besidder Banken en raekke aktier,
primeert i form af unoterede aktier, samt ejendomme, som ikke er
direkte relateret til DAB’s udian til kunder. Feelles for veerdiansasttelse af
DAB's aktiver og sikkerheder er, at de er underlagt en raekke love, regler
og anbefalinger fastsat af blandt andet Finanstilsynet og i henhold til
IFRS, ligesom de er baseret pé en raekke forudseetninger og sken.

Ved veerdianseettelse af de enkelte aktiver og sikkerheder er der, inden
for lovgivningens rammer, fleksibilitet med hensyn til valg af metode,
hvorfor DAB anvender flere forskellige veerdianseettelsesmetoder pa
tveers af aktivklasser.

Finanstilsynet eller andre myndigheder kan til enhver tid eendre regler
og anbefalinger vedrgrende veerdiansaettelse af de enkelte aktiver.
Endvidere kan de forudseetninger og sken, som ligger bag de enkelte
veerdiansaettelser, blive eendret eller vise sig ikke leengere at veere geel-
dende. Begge disse forhold kan pavirke vaerdien af DAB's aktiver eller
sikkerheder vaesentligt negativt og dermed medfere behov for ggede
nedskrivninger.

Hvis love, regler og anbefalinger vedreorende veerdiansaettelse eendres af
Folketinget, Finanstilsynet eller andre myndigheder, eller forudsaetninger
og sken bag de enkelte veerdiansasttelser ma sendres eller viser sig ikke
leengere at veere geeldende, og DAB’s nedskrivninger som folge heraf
oges, kan det f& vaesentlig negativ indvirkning p& DAB'’s virksomhed,
driftsresultat og finansielle stilling.

RISICI FORBUNDET MED INDTJENING OG
RESULTATFORVENTNINGER

Risici forbundet med DAB’s forretningsmodel og strategi

DAB er seerligt eksponeret mod dele af Danmark, der har oplevet en
begraenset vaekst de seneste ar, og hvor det méa vurderes, at vaeksten
alene vil tiltage langsomt i de kommende ar. Det er den del af Danmark,
Banken har opereret i siden Bankens begyndelse, og det er et bevidst
valg fortsat at have Bankens primaere fokus her, hvilket dog kan vise sig
at f& betydning for Bankens indtjening.

Bankens udlan faldt fra DKK 6.715 mio. ultimo 2013 til DKK 5.701 mio.
ultimo 2014 svarende til et fald pa 15,1%. Fra ultimo 2012 til ultimo
2013 faldt udiénet fra DKK 7.537 mio. til DKK 6.715 mio. svarende til et
fald p& 10,9%. | de kommende &r ventes en begreenset vaekst pa ca.
2,5%. Nettorenteindteegterne udgjorde for perioden 1. januar - 30. sep-
tember 2015 DKK 245 mio. mod DKK 297 mio. for perioden 1. januar

- 30. september 2014, hvilket er et fald pa 18%. Faldet i nettorenteind-
teegterne skyldes et lavere udldn og det lave renteafkast af Bankens ob-
ligationsbeholdning. DAB’s fremtidige renteindtsegter kan komme under
pres fra fortsat beskeden eftersporgsel og dermed beskeden veekst i
udlan. Dette kan indebeere risiko for tab til skade for DAB's virksomhed,
driftsresultat og finansielle stilling.

Bankens storste enkeltsegment, landbruget, har veeret udfordret de
senere ar, og Banken er qua segmentets andel af Bankens udlan seerlig
folsom overfor den fremtidige udvikling i landbruget, som neermere be-
skrevet i afsnit "Risikofaktorer”, underafsnit "DAB er saerligt eksponeret
mod risici relateret til landbrugssektoren”.

DAB arbejder med en reekke strategiske eendringer og indsatsomrader
for at forbedre DAB's gkonomiske grundlag og fremtidige forretnings-
grundlag som beskrevet i Del I, afsnit 6.1 "Hovedvirksomhed”, under-
afsnit "DAB’s strategi”. Gennemforelsen af strategien atheenger af en
raekke forhold, herunder at DAB er i stand til at foretage de nedvendige
dispositioner for gennemferelse af strategien, og at det fornedne kapi-
talgrundlag er til stede. Der kan ikke gives sikkerhed for, at DAB vil veere
i stand til at foretage sddanne dispositioner i n@dvendigt omfang eller
inden for den forudsatte tidshorisont.

Gennemforelse af strategien er endvidere afheengig af en reekke eks-
terne forhold, herunder markedsmaessige forhold, muligheden for at
tiltreekke nye kunder og fastholde samt udvikle relationer med eksiste-
rende kunder.

Séafremt DAB ikke er i stand til at gennemfoare strategien helt eller del-
vist, herunder f.eks. som folge af at DAB's, eller den markedsmaessige,
situation medferer, at Banken ikke i tilstraekkeligt omfang kan fastholde
og tiltraekke kunder, kan dette have en vassentlig negativ indvirkning pa
DAB’s virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Risici forbundet med at DAB ikke opfylder forventningerne til ba-
sisindtjeningen, nedskrivningerne, kursreguleringerne og resultatet
Forventningerne til 2015 og 2016 er udarbejdet i overensstemmelse
med DAB’s almindelige budgetprocedurer. Forventningerne er baseret
pa, at DAB’s strategi og Kapitalplan gennemfares som beskrevet i Del |,
afsnit 6.1 "Hovedvirksomhed”, underafsnit "DAB’s strategi” og Del |, af-
snit 10.4 "Fremtidigt l&nebehov og kapitalkilder — Kapitalplan”. Hvorvidt
denne strategi lykkes er med forbehold for usikkerheder og uforudsete
haendelser, der ligger uden for DAB’s kontrol, og der kan ikke gives sik-
kerhed for, at strategien vil blive realiseret i 2015, 2016 eller i det hele
taget. Der kan séledes ikke gives sikkerhed for, at disse resultater vil
blive opnaet, og eventuelle afvigelser fra forventningerne for 2015 og
2016 kan veere veesentlige.

Der henvises til Del |, afsnit 14.4 "Metodik og forudseetninger” for neer-
mere beskrivelse af forudsaetningerne for forventningerne til basisindtje-
ningen og resultatet for 2015 og 2016.

Safremt DAB ikke opfylder forventningerne til basisindtjeningen og
resultatet, kan den kapitalmaessige overdaskning blive pavirket negativt,
og Banken kan blive omfattet af kapitaimeessige ned- og genopret-
ningsplaner. Dette kan have en veesentlig negativ indvirkning pa DAB’s
virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Forretningsrisici

Forretningsrisiko er risikoen for tab som felge af, at der sker sendringer
i eksterne forhold eller begivenheder, som kan skade Bankens image
eller indtjening. Denne type risici viser sig i form af uventet reduktion af
indteegter eller uforudsete stigninger i omkostninger. Der kan eksem-
pelvis veere tale om reduktion i rentemarginal som felge af stigende
konkurrence, reduktion i udlansvolumen forarsaget af, at konkurrenter
indferer nye produkter, strejker, ny lovgivning eller negativ pressedaek-
ning.

Finanstilsynet kan i visse tilfeelde offentliggere eventuelle tilsynsmaes-
sige reaktioner, ligesom DAB i visse tilfelde selv er forpligtet til at
offentliggere eventuelle tilsynsmaessige reaktioner, hvilket kan fore til
negativ omtale af DAB. Dette kan pavirke DAB’s omdemme og have
en vaesentlig negativ indvirkning p& DAB’s virksomhed, driftsresultat og
finansielle stilling.

DAB ejer 11,8% af Sparinvest. Kursen i Sparinvest fastsaettes som en
beregnet veerdi, hvor den fremtidige indtjening er indarbejdet. | de se-
nere &r har kursen veeret stigende pé baggrund af en forventet fremtidig
indtjening, men safremt denne forventning bliver negativ, vil dette fa
negative konsekvenser for kursen pa Sparinvest.
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DAB modtager herudover lgbende provision fra Sparinvest vedrgrende
kundernes beholdning af Sparinvests investeringsforeningsbeviser. Pro-
visionen udgjorde i ret 2014 DKK 33 mio. Revision af det geeldende
MIFID, som traeder i kraft januar 2017, vil pavirke provisionsudbetalin-
gen negativt. MiFID Il &endrer pa reguleringen af, hvordan og hvornar
provisionsbetalinger (praemieringer) fra tredjemand til Banken kan finde
sted, f.eks. formidlingsprovisioner fra investeringsforeningerne. Der
indferes fuldstaendigt forbud mod, at Banken modtager og beholder
provisioner ved portefaljepleje. Ved portefaljepleje forstas pleje i henhold
til den enkelte kundes afgivne mandat med skensmaessige befojelser,
safremt sddanne portefolier omfatter et eller flere finansielle instrumenter
(diskretionzer portefaliepleje). Safremt DAB ikke mé modtage provision
fra investeringsforeninger vedrerende portefaliepleje, vil det kunne pa-
virke DAB’s virksomhed, driftsresultater og finansielle stilling negativt.

Hvis der indtreeder en negativ udvikling i nogle af de ovenfor anforte
forhold, herunder at Sparinvest far problemer med at opretholde ind-
tjeningen og/eller forretningsomfanget, kan dette fa vaesentlig negativ
indvirkning pa& DAB’s virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

Som en del af den finansielle sektor er DAB udsat for vaesentlig
konkurrence

Der er i Danmark et stort antal sterre og mindre akterer og dermed en
betydelig konkurrence inden for de produkter og ydelser, som DAB
udbyder. DAB’s konkurrenter inkluderer sével mindre lokale og regionale
pengeinstitutter som sterre landsdaekkende og internationale koncer-
ner. De enkelte pengeinstitutter konkurrerer pa en lang reekke parame-
tre, herunder markedsfaring, priser, produkter, personlig radgivning og
finansiel styrke.

Séafremt DAB ikke er i stand til at konkurrere pa disse eller eventuelt an-
dre vaesentlige konkurrenceparametre, kan Banken miste markedsan-
dele eller opleve tab pé nogle eller alle sine aktiviteter. Hvis DAB ikke er
i stand til at konkurrere effektivt, kan det f& veesentlig negativ indvirkning
pé DAB’s virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

DAB kan blive palagt yderligere forpligtelser vedrgrende sine
ydelsesbaserede pensionsordninger, hvis veerdien af pensionsakti-
verne ikke er tilstrackkelige til at daekke de mulige forpligtelser
DAB har indgéet ydelsesbaserede pensionsordninger med tidligere di-
rekterer. P& baggrund af visse aktuarmaessige forudsastninger udgjorde
DAB'’s nettoeksponering mod ydelsesbaserede ordninger DKK 44 mio.
pr. 30. september 2015 mod DKK 42 mio. pr. 30. september 2014.
Yderligere bidrag kan blive nadvendige som felge af eendringer i de un-
derliggende forudseetninger for beregningen af pensionsforpligtelserne.
Hvis sddanne yderligere bidrag er omfattende, kan det fa veesentlig
negativ indvirkning pa Bankens virksomhed, driftsresultat og finansielle
stilling.

DAB risikerer fremadrettet ikke at veere i stand til at overholde
grenseveaerdierne i Tilsynsdiamanten

Finanstilsynet har defineret en sékaldt Tilsynsdiamant, som indeholder
fem pejlemaerker, der anses for at veere seerlige risikoomrader for pen-
geinstitutvirksomhed. For hvert af de fem pejlemaerker har Finanstilsynet
opstillet en greenseveerdi, som pengeinstitutterne som udgangspunkt
ber ligge inden for. De fem pejlemaerker skal dermed give et billede

af, om de danske pengeinstitutter drives med fornuftig risiko, og om
pengeinstituttet er finansielt robust. Der henvises til Del |, afsnit 11.13
"Tilsynsdiamanten” for yderligere informationer herom. Finanstilsynet
kan aendre de eksisterende pejlemaerker eller indfere nye.

Finanstilsynet foretager individuelle og specifikke vurderinger af, om der
skal udstedes advarsler i situationer, hvor et pengeinstitut overskrider
Tilsynsdiamantens graenseveerdier. En sédan advarsel skal offentlig-
gores.

Hvis DAB fremadrettet ikke er i stand til at overholde graenseveerdierne
i de til enhver tid definerede pejlemaerker i Tilsynsdiamanten, kan en

offentliggerelse af overskridelse af graenseveerdierne skade DAB’s om-
domme, og overskridelse af graenserne i Tilsynsdiamanten kan indirekte
fore til begreensninger i DAB’s muligheder for at drive forretning, hvilket
kan fa vaesentlig negativ indvirkning pd DAB's virksomhed, driftsresultat
og finansielle stilling.

ANDRE RISICI FORBUNDET MED DAB’S VIRKSOMHED

Banken vurderer, at den er eksponeret over for seerlige image-
maessige risici

DAB var i 2013 og 2014 gennem en laengere periode udsat for en
steerk negativ mediedaekning, blandt andet som felge af sager rejst
vedrerende DAB's overtraedelse af lanefinansieringsforbuddet i § 46,
stk. 1 i Lov om Finansiel Virksomhed § 46, stk. 1, bestemmelser i
den dageeldende Investorbeskyttelsesbekendtgerelse samt forbud-
det i Forbrugeraftaleloven om uanmodede henvendelser. Endvidere er
Bankens gkonomiske resultater og det forhold, at Banken kom under
kapitalmaessig genopretning, blevet omtalt negativt af pressen. DAB
blev endvidere i 2013 sigtet for overtreedelse af Veerdipapirhandelsloven
§ 39 (se Del |, afsnit 21.3 "Rets- og voldgiftssager”), hvilket ogsa har
medvirket til negativ pressedaekning.

Hvis DAB igen udseettes for negativ mediedaekning, seerligt hvis denne
vedrerer samme forhold som tidligere har veeret eksponeret i pressen,
kan dette fa veesentlig negativ indvirkning pa DAB's virksomhed, drifts-
resultat og finansielle stilling.

Risici forbundet med lovgivningsmaessige rammer og tiltag fra
tilsynsmyndigheder

DAB er et pengeinstitut, der er reguleret af Lov om Finansiel Virksom-
hed og en raekke forskrifter, der er udstedt i medfer heraf samt en
reekke EU forordninger. Dette regelseet regulerer DAB med hensyn til
ledelse, kapitaldeekning, regnskab, veerdiansaettelser, organisation,
revision og tilsyn mv. DAB er samtidig underlagt Finanstilsynets tilsyn.
Finanstilsynet paser, at reglerne for drift af pengeinstitutvirksomhed
overholdes. Overholdelse af den finansielle lovgivning er en betingelse
for DAB's tilladelse til at drive pengeinstitutvirksomhed. DAB er endvi-
dere underlagt reglerne for barsnoterede virksomheder i Vaerdipapirhan-
delsloven og Nasdaqg Copenhagens regler for udstedere.

Det ma forventes, at der fra myndighedernes side vil blive vedtaget
yderligere love eller fastsat yderligere eller eendrede krav, eller at myn-
dighederne aendrer vurderinger eller skan, som kan péavirke DAB’s
mulighed for at opfylde de lovgivningsmeessige krav til kapital og kapi-
talprocent.

Eventuelle fremtidige aendringer i skattelovgivningen, f.eks. som felge af
gendring i reglerne omkring lensumsafgift, indfersel af en finansskat eller
lignende, vil eventuelt kunne pavirke DAB'’s virksomhed, driftsresultater
og finansielle stilling negativt.

DAB er underlagt en lang reekke regler, og manglende overholdelse af
disse kan medfore tab i form af bede og eller erstatningskrav.

Hvis DAB ikke er i stand til at overholde nuvaerende og fremtidige
lovgivningsmeessige krav, kan DAB lide tab eller blive nedsaget til at
reducere udlan, frasaelge andre aktiver, fusionere eller i yderste konse-
kvens kan et sadan forhold betyde, at Banken bliver overfort til Finansiel
Stabilitet A/S, og/eller at bankvirksomheden méa ophere. Dette kan fa
veesentlig negativ indvirkning p& DAB'’s virksomhed, driftsresultat og
finansielle stilling.

DAB kan blive palagt at afholde omkostninger til Garantiformuen
Den 1. juni 2015 blev DGS-direktivet implementeret i dansk lovgivning,
og Garantiformuen erstattede dermed den hidtidige danske ordning
Garantifonden for indskydere og investorer. DAB’s andel af de daskkede
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indlan efter 1. juni 2015 vil blive beregnet p& grundlag af pengeinstitut-
ternes indberetninger til Finansiel Stabilitet primo 2016.

Garantiformuen skal svare til 0,8% af de deekkede indlan, og formuen
tilvejebringes af pengeinstitutterne séledes, at de pengeinstitutter, der
deltager i ordningen, bidrager med et belob svarende til deres andel af
de daekkede indskud i danske pengeinstitutter. Efter den hidtidige ord-
ning udgjorde DAB's andel af de daekkede indldn ca. 1%.

DAB har samlet set afholdt betydelige omkostninger under den for

1. juni 2015 geeldende ordning. Garantiformuen forventes at blive
tilvejebragt ved den allerede opbyggede formue under den hidtidige
Garantifond for indskyder og investorer. Eventuelle yderligere indbetalin-
ger for opbygning af den initiale Garantiformue forventes derfor at blive
beskedne.

Den gkonomiske risiko for DAB bestér i forste raskke af bidrag til
genopbygning af Garantiformuen under pengeinstitutafdelingen, hvis
der sker udbetalinger fra denne, ligesom DAB kan blive forpligtet til at
betale ekstraordinzere bidrag til Garantiformuen. Hertil kommer udgifter
forbundet med restrukturering og afvikling af nedlidende institutter un-
der restruktureringsafdelingen.

Safremt DAB fremover vil blive forpligtet til at betale ekstraordingere
bidrag til Garantiformuen, kan det f& vassentlig negativ indvirkning pa
DAB’s virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

DAB kan blive palagt at afholde omkostninger til restrukturering og
afvikling af pengeinstitutter

Den 1. juni 2015 blev BRR-direktivet, implementeret i dansk lovgivning.
Direktivet vedrerer handteringen af blandt andet nedlidende eller forven-
teligt nedlidende pengeinstitutter.

Der skal over en 10 arig periode opbygges en formue (Afviklingsformu-
en) svarende til mindst 1,0% af deekkede indldn omfattet af en indsky-
dergarantiordning. Formuen tilvejebringes ved kontante indbetalinger
fra finansielle virksomheder i forhold til deres relative sterrelse og risiko.
DAB vil skulle indbetale til ordningen allerede for regnskabséret 2015.
Starrelsen af den ordinaere betaling vil blive oplyst i november maned
2015. DAB kan herudover blive forpligtet til at betale ekstraordineere
bidrag til Afviklingsformuen, hvilket kan f& veesentlig negativ indvirkning
pé DAB's virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

DAB er Igbende involveret i retssager, skattesager og klagesager,
som kan medfgre tab og skade af DAB’s omdgmme

DAB er som led i den almindelige bankdrift lobende involveret i rets- og
voldgiftssager samt klagesager ved Pengeinstitutankensevnet. Disse
sager omhandler primeert tvister om radgivning af kunder, herunder salg
af investeringsprodukter, og hdndhaevelse af andre kundetransaktioner,
handhaevelse af sikkerheder for kundeeksponeringer modtaget af eller
stillet af DAB samt omstedelse af betalinger ved kunders konkurs mv.
Safremt DAB ma blive involveret i vaesentlige rets- og voldgiftssager
fremover, vil dette kunne f& vaesentlig negativ indvirkning p& DAB's virk-
somhed, driftsresultat og finansielle stilling.

DAB er sigtet for kursmanipulation

DAB blev den 6. august 2013 sigtet for overtraedelse af Veerdipapirhan-
delslovens § 39 om kursmanipulation. Sigtelsen vedrerer perioden fra
den 7. juli 2011 til 3. november 2011, hvor DAB i forbindelse med Ban-
kens egen prisstiller (market maker)-ordning inden for et vist prisspaend
stillede kabs- og salgspriser for Bankens egne Aktier pa Nasdaq Co-
penhagen. Sagen efterforskes i gjeblikket.

Siden 10. januar 2012 har et eksternt pengeinstitut fungeret som pris-
stiller (market maker) for DAB’s Aktier p& Nasdag Copenhagen.

Safremt DAB skulle blive demt for kursmanipulation, kan dette resultere
i en bade til DAB, som kan veere veesentlig. Derudover vil der potentielt

kunne opsta et civilretligt erstatningskrav mod DAB fra investorer, som
maétte mene at have lidt tab som felge af den pastaede kursmanipula-
tion. Banken er ikke for indevaerende blevet varslet om sédanne poten-
tielle erstatningskrav, men safremt s&danne fremseettes og/eller DAB
péleegges bade, kan dette f& vassentlig negativ indvirkning p& DAB’s
virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

DAB'’s Ledelse er ikke sigtet i sagen, hvorimod en nuvaerende og en
tidligere medarbejder, som har veeret involveret i handlerne, er sigtet i
sagen. Da efterforskningen pr. Prospektdatoen ikke er afsluttet, er der
dog fortsat en risiko for, at ét eller flere medlemmer af Ledelsen, herun-
der DAB’s administrerende direkter, bliver sigtet eller tiltalt i sagen.

Uanset udfaldet kan sagen pavirke DAB’s renommé og aktiekurs nega-
tivt, hvilket kan fa vaesentlig negativ indvirkning pa DAB’s virksomhed,
driftsresultat og finansielle stilling.

RISICI FORBUNDET MED UDBUDDET OG AKTIERNE

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

Tegningsretterne er godkendt til optagelse til handel og officiel notering
pa Nasdaq Copenhagen i perioden fra den 23. november 2015 til den
4. december 2015. Der kan ikke gives sikkerhed for, at der vil opsta

et marked for Tegningsretterne, og safremt dette marked opstér, kan
Tegningsretterne veere udsat for store udsving i kursen og miste deres
veerdi.

Efter indbetaling af Udbudskursen 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 p& Nasdaqg
Copenhagen.

Markedet for DAB’s Aktier er praeget af begraenset likviditet og heraf
folgende delvis ineffektiv prisdannelse. Der kan ikke gives sikkerhed for,
at der i fremtiden vil opsta et mere likvidt marked for DAB'’s Aktier, eller
at prisdannelsen pa markedet vil veere effektiv. En ineffektiv prisdan-
nelse herunder i forbindelse med Udbuddet kan pavirke afkastet pa en
investering i DAB’s Aktier negativt.

Begraensninger i udbyttebetalinger

DAB’s deltagelse i bankpakkerne medferte indferelsen af visse be-
greensninger i DAB’s aktiviteter, hvoraf nogle fortsat er geeldende. Da
DAB har modtaget statsligt hybridlan under Bankpakke II, er DAB
blandt andet underlagt restriktioner med hensyn til betaling af udbytte.
DAB kan kun udlodde udbytte, i det omfang udbyttet kan finansieres af
DAB's resultat efter skat. DAB vil veere underlagt disse og visse andre
restriktioner, der beskrives i Del |, afsnit 11.6 "Statslige initiativer til sik-
ring af finansiel stabilitet”, indtil alle belgb, der skal betales i henhold til
det statslige hybrididn herunder renter og omkostninger, er tilbagebetalt
fuldt ud eller annulleret, eller den danske stat har overdraget alle stats-
lige hybridkapitalbeviser og séledes er ophert med at vaere kreditor for
hele eller dele af den statslige hybride kernekapital.

Den ved Kapitalnedsasttelsen opstéede seerlige reserve kan ikke an-
vendes til udbetaling af udbytte, da reserven i DAB’s vedtaegter, som

vil veere geeldende ved Udbuddets gennemforelse, vil veere klausuleret
séledes, at generalforsamlingen ikke kan disponere over reserven, s
leenge det statslige hybridlan bestér, bortset fra daskning af underskud
eller en eventuel kapitalforhgjelse ved fondsaktieudstedelse. Sa leenge
DAB har udestdende lan i form af statsligt hybrid kernekapital, kan klau-
sulen alene eendres eller ophaeves med forudgéende skriftligt samtykke
fra den danske stat.

DAB har ikke udbetalt udbytte for &rene 2014, 2013 og 2012. DAB
forventer ikke at udbetale udbytte for 2015. Udbetaling af udbytte
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fremadrettet vil ske under hensyntagen til forneden konsolidering af
egenkapitalen som grundlag for Bankens fortsatte udvikling.

Ovenstéende begraensninger og risikoen for @get regulering kan gere
det mindre attraktivt at investere i Aktierne og de udbudte Tegningsret-
ter, og det kan fa veesentlig negativ indvirkning pa Bankens virksomhed,
driftsresultat og finansielle stilling.

Bankens prisstiller (market maker)-aftale kan ophgare eller suspen-
deres

Banken har indgéet en prisstiller (market maker)-aftale med Danske
Bank A/S ("Danske Bank”), i henhold til hvilken Danske Bank fungerer
som prisstiller (market maker) for Aktierne. Aftalen kan opsiges eller
ophare og kan suspenderes i seerlige tilfeelde. Der er séledes ikke sik-
kerhed for, at der er en tilstraekkelig volumen i bade bud og udbud af
DAB's Aktier pa Nasdaq Copenhagen til at sikre en smidig omsaetning
af Aktierne med et smalt kursspread. Det skal i relation hertil anfares,
at interessen for Aktierne — og dermed volumen i bud og udbud — for-
ventes at blive negativt pavirket af den i Del |, afsnit 21 "DAB’s aktiver,
passiver, finansielle stilling og resultater” beskrevne udbyttepolitik og
herunder udbyttebegraensninger mv.

Markedskursen pa Aktierne, Tegningsretterne og andre vaerdipapi-
rer kan vaere meget svingende

Markedskursen pa Aktierne er siden bersnoteringen i 2011 faldet
vaesentligt og har i samme periode udvist store udsving. Det kan ikke
udelukkes, at kursen pé Aktierne ligeledes kan udvise betydelige ud-
sving fremadrettet som felge af forskellige forhold, der ikke nedvendig-
vis er forbundet med Bankens virksomhed, drift eller fremtidsudsigter.
Sadanne faktorer kan omfatte, men er ikke begraenset til, retstvister,
fratreedelse eller udskiftning af Bestyrelse, Direktion, samarbejdspart-
nere og konkurrenter, gendringer i markedsforholdene generelt, samt
specifikt for selskaber i den finansielle sektor eller forventninger om sa-
danne andringer, udsving i DAB’s kvartalsvise driftsresultater, udsving

i kurser og omsaetning pa aktiemarkedet, eendringer i ejerstrukturen,
vedvarende negativ medieomtale, aendringer i finansanalytikeres okono-
miske estimater eller anbefalinger af Banken og Aktierne, investorernes
syn pé& DAB, fremtidig udstedelse af aktier eller andre veerdipapirer,
meddelelser fra DAB eller dens konkurrenter om nye tjenesteydelser
eller teknologi, opkeb eller joint ventures samt aktivitet fra short-sellers.
Nogle eller mange af disse forhold kan vaere uden for DAB’s kontrol og
ikke n@dvendigvis forbundet med DAB'’s virksomhed, drift eller fremtids-
udsigter.

Endvidere har der pa aktiemarkedet, historisk set, veeret kraftige
kursudsving, som ikke nedvendigvis er knyttet til, og som kan veere
uforholdsmaessigt store i forhold til, de pageeldende selskabers driftsre-
sultater. Sddanne generelle faktorer kan fa negativ indvirkning pa Aktier-
nes markedskurs uanset DAB’s driftsresultater, hvilket kan f& veesentlig
negativ indvirkning pé en investering i de Udbudte Aktier.

Risiko for, at Udbuddet ikke gennemfares eller forsinkes

Fra handlen med Tegningsretterne pabegyndes og indtil registrering af
kapitalforhgjelsen vedrarende de Udbudte Aktier hos Erhvervsstyrelsen,
er DAB til enhver tid berettiget til at tilbagekalde Udbuddet, herunder
séfremt det vurderes at veere umuligt eller utilradeligt at gennemfere Ud-
buddet. Der henvises til Del Il, afsnit 5.5 "Tilbagekaldelse af Udbuddet
0g betingelser for gennemferelse af Udbuddet”. Udbuddets gennemfo-
relse er betinget af, at samtlige Udbudte Aktier tegnes.

Udbuddets gennemfarelse er betinget af, at Kapitalnedseettelsen gen-
nemferes og registreres i Erhvervsstyrelsen forud for den til Udbuddet
herende kapitalforngjelse. Safremt Kapitalnedsaettelsen ikke gen-
nemferes, vil Udbuddet ikke blive gennemfort, eller safremt Kapital-
nedseettelsen forsinkes, kan Udbuddets gennemforelse blive forsinket.
Bestyrelsen vil efter Selskabsloven § 193, stk. 2 vaere forpligtet til ikke
at gennemfore Kapitalnedsaettelsen safremt anmeldte, forfaldne krav

ikke er fyldestgjort, eller der ikke pa forlangende er stillet betryggende
sikkerhed for uforfaldne eller omtvistede krav (herunder sé&fremt der er
tvist om, hvorvidt en tiloudt sikkerhed ma anses for betryggende).

Safremt Udbuddet ikke gennemfares, vil Tegningsretterne blive ugyldige
og veerdilgse for sével aktionserer som investorer, der matte vaere i be-
siddelse af sddanne Tegningsretter. Handler med Tegningsretter forud
for tilbagekaldelsestidspunktet vil imidlertid ikke blive berort. Dette med-
forer, at aktionaerer, investorer og andre, der har erhvervet Tegningsret-
ter, vil lide et tab svarende til kebesummen for Tegningsretterne med
tileeg af eventuelle transaktionsomkostninger.

Safremt Udbuddet ikke gennemferes, accepteres ingen af de afgivne
tegninger af Udbudte Aktier, og der udstedes ingen Udbudte Aktier.
Alle udnyttelser af Tegningsretter vil blive annulleret, og tegningsbelobet
(med fradrag af eventuelle transaktionsomkostninger) vil blive tilbagebe-
talt til tegneren.

Handler med Udbudte Aktier foretaget forud for tilbagekaldelsestids-
punktet vil imidlertid ikke blive berert. Det betyder, at investorer, der har
erhvervet Udbudte Aktier, vil kunne lide et tab, safremt saelgeren ikke
refunderer kebesummen.

En forsinkelse af gennemforelse af Kapitalnedseettelsen vil kunne for-
sinke udstedelse af de Udbudte Aktier og deres optagelse til handel pa
Nasdaqg Copenhagen.

DAB kan i fremtiden udstede yderligere aktier eller andre vaerdipa-
pirer, hvilket kan pavirke kursen pa Aktierne og Tegningsretterne
og/eller medfere udvanding for Bankens aktionaerer

Selvom den fremtidige indtjening realiseres som forventet og uanset
hvilket provenu, der opnas ved Udbuddet, kan der ikke gives sikkerhed
for, at Banken ikke i fremtiden vil udstede nye aktier eller veerdipapirer,
der kan konverteres til aktier. Det bemeerkes, at Bestyrelsen efter
Udbuddet i henhold til Vedtaegterne vil vaere bemyndiget til, at udstede
nom. DKK 67.856.000 nye Aktier med fortegningsret for Bankens ak-
tioneerer, og nom. DKK 200.000.000 nye Aktier uden fortegningsret for
Bankens aktioneerer. En yderligere udstedelse, eller et yderligere udbud
af aktier, kan fa negativ indvirkning pa kursen pa Aktierne og kan med-
fore yderligere udvanding for Bankens aktionzerer.

Tegningsretter, der ikke er udnyttet inden udlgbet af Tegnings-
perioden (den 8. december 2015), vil bortfalde uden adgang til
kompensation

Efter Tegningsperiodens udlgb den 8. december 2015 kl. 17.00 dansk
tid bortfalder retten til tegning af Udbudte Aktier, og uudnyttede Teg-
ningsretter er derefter ugyldige og uden veerdi, uden at indehaveren vil
veere berettiget til kompensation. Indehavere af Tegningsretter, der on-
sker at tegne Udbudte Aktier, skal gere det gennem eget kontoferende
institut eller anden finansiel formidler i overensstemmelse med disses
regler.

Aktionaerer, som ikke udnytter deres Tegningsretter, vil blive
udvandet i forhold til deres ejerandel og stemmerettigheder, 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 gennemfarelsen af Udbuddet

0g endelig udstedelse af de Udbudte Aktier. Denne udvanding vil
veere veesentlig. Der henvises til Del Il, afsnit 9 "Udvanding”. Selv om
Eksisterende Aktionaerer métte have solgt deres Tegningsretter, vil den
betaling, som de modtager herfor, muligvis ikke veere tilstraekkelig til at
udligne denne udvanding.

Aktionzerer med mindre ejerandele har begraenset indflydelse
Pr. Prospektdatoen havde Banken ca. 30.000 aktionaerer, hvoraf fol-
gende aktionaerer har meddelt, at de hver besidder mere end 5% af
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aktiekapitalen i Banken: Andelskassen MidtVests Fond, Andelskassen
Fyns Fond, Andelskassen Jstjyllands Fond, Andelskassen Sydjyllands
Fond, Andelskassen Himmerlands Fond og Andelskassen Vardes Fond.
Aktiongersammensaetningen er bestemmende for risiko- og kontrolal-
lokeringen, og séledes er der en risiko for, at minoritetsaktionasrer ikke
vil vaere i stand til at udeve vaesentlig kontrol og pavirke Ledelsen til

at foretage visse handlinger, séfremt majoritetsaktionaerer ikke udever
deres indflydelse i samme retning.

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

Som folge af restriktioner i henhold til de gaeldende regler i andre juris-
diktioner end Danmark, forventer DAB, at nogle eller alle Eksisterende
Aktioneerer og investorer hiemmeherende 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
sédant tilbud eller en s&dan opfordring er ulovlig.

Banken har ingen forpligtelse til og har ikke til hensigt at indlevere en
registreringserklaering i nogen anden jurisdiktion uden for Danmark
vedregrende Tegningsretterne eller de Udbudte Aktier og afgiver ikke
nogen erklaering vedrerende muligheden for at opna dispensation fra
registreringskravet i henhold til lovgivningen i andre jurisdiktioner uden
for Danmark vedrerende sadanne rettigheder i fremtiden.

For yderligere information om restriktioner i andre jurisdiktioner end
Danmark henvises til Del Il, afsnit 5.12 "Jurisdiktioner hvor Udbuddet
gennemfares og restriktioner knyttet til Udbuddet”.

Yderligere risici, der bergrer investorer uden for Danmark

DAB er et aktieselskab registreret i henhold til dansk lov, hvilket kan
goere det vanskeligt eller umuligt for Eksisterende Aktionaerer bosidden-
de eller hipmmehgrende uden for Danmark at udnytte eller handhasve
visse rettigheder. De rettigheder, der geelder for DAB’s Eksisterende
Aktioneerer, er underlagt dansk lovgivning og Vedteegterne. Disse
rettigheder kan afvige fra de rettigheder, aktionaerer i USA og andre
jurisdiktioner typisk har. Som felge heraf kan investorerne muligvis ikke
f& forkyndt en steevning mod DAB uden for Danmark eller ved domstole
uden for Danmark fa fuldbyrdet domme mod DAB, der er afsagt pa
baggrund af geeldende lovgivning i jurisdiktioner uden for Danmark.
Endvidere kan aktioneerer uden for Danmark muligvis ikke udnytte
deres stemmeret.

Aktionaerer uden for Danmark er udsat for valutarisici

Aktierne og Tegningsretterne er prissat i danske kroner. Sledes vil veer-
dien af Aktierne og Tegningsretterne sandsynligvis svinge med even-
tuelle 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 falder i forhold til den lokale valuta i det land,
hvor en investor uden for Danmark er baseret, vil vaerdien af Aktierne
falde i lokal valuta.

Risici forbundet med anvendelse af nettoprovenuet

Ledelsen har store frihedsgrader i relation til anvendelse af nettoprove-
nuet fra Udbuddet, og der kan ikke gives sikkerhed for, at nettoprove-
nuet fra Udbuddet vil blive anvendt effektivt og som anfert i Bankens
Kapitalplan og dette Prospekt. Séfremt nettoprovenuet ikke anvendes
effektivt, kan det fa veesentlig negativ indvirkning pa Bankens virksom-
hed, driftsresultat og finansielle stilling, hvilket igen kan fa veesentlig
negativ indvirkning pa markedskursen pa Aktierne.
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1. ANSVARLIGE

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

2.1 NAVNE OG ADRESSER PA DAB’S REVISOR
Bankens uafhaengige revisor er:

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6
2300 Kgbenhavn S
CVR-nr. 3396 3556

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab blev pa generalfor-
samlingen i 2013 valgt som revisor for DAB og har séledes revideret
arsrapporterne for 2013-2014 ved statsautoriseret revisor Anders O.
Gielstrup og statsautoriseret revisor Hans Treerup.

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab har i dette prospekt
afgivet en erkleering om resultatforventningerne, se Del |, afsnit 14.2
"Erkleering fra uafhaengig revisor”.

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab ved statsautoriseret
revisor Anders O. Gjelstrup og statsautoriseret revisor Hans Traerup har
foretaget review af delarsregnskabet for 9 maneders perioden 1. januar
— 30. september 2015.

Anders O. Gjelstrup og Hans Traerup er medlemmer af FSR — Danske
Revisorer og er begge certificerede af Finanstilsynet til at pategne regn-
skaber for pengeinstitutter.

2.2 FRATRADTE ELLER IKKE GENUDNAEVNTE
REVISORER

Beierholm Statsautoriseret Revisionspartnerselskab, Gl. Skivevej 73,
8800 Viborg ved statsautoriseret revisor Jergen Jakobsen har revideret
arsrapporten for DAB i 2012. Jergen Jakobsen er medlem af FSR —
Danske Revisorer.

Beierholm Statsautoriseret Revisionspartnerselskab fratradte pa gene-
ralforsamlingen i 2013 efter, at revisionsydelsen havde veeret i udbud.
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3. UDVALGTE REGNSKABSOPLYSNINGER

For en beskrivelse af udvalgte regnskabsoplysninger for DAB henvises
til Del I, afsnit 9.4 "Gennemgang af drift og regnskaber” og Bankens
regnskaber, der er indarbejdet i Prospektet ved henvisning, jf. tabel 25
"Krydsreferencetabel” i Del |, afsnit 21.1 "Historiske regnskabsoplysnin-
ger”. Endvidere henvises til tabel 9, 10 og 11 i Del |, afsnit 9.1 "Hoved-
0g negletal for DAB”.
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4. RISIKOFAKTORER

Der henvises til afsnittet "Risikofaktorer”.
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5. OPLYSNINGER OM UDSTEDER

5.1 UDSTEDERS HISTORIE OG UDVIKLING
JURIDISKE NAVNE OG BINAVNE
DAB’s navn er Danske Andelskassers Bank A/S.

DAB har registrerede binavne som anfert i § 1 i Vedtaegterne, der er
medtaget som Appendiks 1 til Prospektet.

HJEMSTED OG REGISTRERINGSNUMMER

DAB har hjemsted i Viborg Kommune og har registreringsnummer
(CVR-nr.) 31843219.

INDREGISTRERINGSDATO

DAB blev stiftet den 11. oktober 1969 som andelsselskab med be-
greenset ansvar under navnet Danske Andelskassers Indskuds- og
Lanebank a.m.b.a. DAB blev pr. 1. januar 1975 omdannet til den nuvae-
rende juridiske form som aktieselskab. Med regnskabsmeaessig og skat-
temaessig virkning fra 1. januar 2011 blev Sammenslutningen Danske
Andelskasser (SDA) og de i SDA 16 tilsluttede andelskasser omdannet
til ét aktieselskab gennem fusion med Omdannelsesselskabet DAB A/S
(som efterfolgende skiftede navn til SDA Bank A/S) og SDA Bank A/S’
fusion med DAB — med DAB som det endeligt fortsaettende selskab.

DOMICIL OG JURIDISKE FORM ETC.
DAB har felgende adresse:

Danske Andelskassers Bank A/S
Baneskellet 1, Hammershgj
8830 Tjele

TIf.: 87 99 30 00

Banken er indregistreret i Danmark.

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

DAB har tilladelse fra Finanstilsynet til at drive pengeinstitutvirksomhed
og veerdipapirhandlervirksomhed i henhold til Lov om Finansiel Virksom-
hed. DAB er blandt andet underlagt reglerne i Lov om Finansiel Virk-
somhed og Veerdipapirhandelsloven med tilherende bekendtgerelser.

De Eksisterende Aktier er optaget til handel og officiel notering pa
Nasdaqg Copenhagen, og DAB er som folge heraf underlagt regler for
barsnoterede virksomheder i Veerdipapirhandelsloven og Nasdag Co-
penhagens regler for udstedere.

Pengeinstitutter er underlagt tilsyn af Finanstilsynet, Arhusgade 110,
2100 Kebenhavn @, som paser overholdelse af blandt andet Lov om
Finansiel Virksomhed, Veerdipapirhandelsloven og regler udstedt i med-
for heraf.

FORMAL

DAB'’s formal er at drive bankvirksomhed af enhver art samt anden efter
lovgivningen for pengeinstitutter tilladt virksomhed.

REGNSKABSAR OG FINANSKALENDER
DAB's regnskabsér leber fra 1. januar til 31. december.

DAB har ikke flere begivenheder i finanskalenderen i 2015.

VZASENTLIGE BEGIVENHEDER | DAB’S FORRETNINGSMZASSIGE
UDVIKLING

1915 Den forste danske andelskasse stiftes. | arene herefter stiftes
adskillige andelskasser.

1921  Foreningen Danske Andelskasser stiftes som en forening for de
danske andelskasser.

1969 DAB stiftes som et andelsselskab med begreenset ansvar
under navnet Danske Andelskassers Indskuds- og Lanebank
a.m.b.a. af andelskasserne i Foreningen Danske Andelskasser.

1975 Danske Andelskassers Indskuds- og Lanebank a.m.b.a. om-
dannes til et aktieselskab og skifter i den forbindelse navn til
Danske Andelskassers Bank A/S.

1986 Storstedelen af andelskasserne i Foreningen Danske Andels-
kasser danner Sammenslutningen Danske Andelskasser (SDA)
for at leve op til kapitalkrav, som udspringer fra EF.

2009 DAB optager — i regi af SDA — et statsligt hybridlan pa DKK 400
mio.

2011 SDA, andelskasserne og det eksisterende DAB omdannes til
én samlet bank, Danske Andelskassers Bank A/S, der barsno-
teres.

2012 | forbindelse med Finanstilsynets inspektion i efteréret 2011 pa-
leegges DAB at foretage yderligere nedskrivninger for DKK 112
mio. Herudover vurderer Finanstilsynet, at Bankens solvensbe-
hov pr. 31. december 2011 skal opgeres til 12,2%, hvorefter
Banken har en solvensmaessig overdaekning pa 2%. Banken
kommer som resultat af inspektionen i efteraret 2011 under
sékaldt skeerpet tilsyn.
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DAB afheender den 9. marts 261.000 stk. aktier i Grenlands-
BANKEN A/S og nedbringer herved sin andel fra 14,96% af
den samlede aktiekapital i GrenlandsBANKEN til 0,46%.

Med henblik pa at styrke DAB's likviditet optager DAB den 28.
september et tre-arigt 1an p& DKK 500 mio. i Danmarks Natio-
nalbank.

2013 DAB fertidsindfrier den 4. februar et obligationslan med stats-
garanti pa nom. DKK 1.000 mio.

DAB optager den 7. februar 2006 et Ian, klassificeret som
ansvarlig kapital, p& NOK 320 mio., der leber frem til 7. februar
2014. Den 10. april tilbagekaber DAB via flere handler NOK 70
mio. af denne udstedelse.

DAB indfrier det 1&n i Danmarks Nationalbank, som DAB optog
den 28. september 2012.

DAB sigtes den 7. august for overtreedelse af Veerdipapirhan-
delslovens § 39 i perioden 7. juli 2011 til 3. november 2011. |
denne periode stillede Banken, som market maker, kabs- og
salgspriser for Bankens egne aktier p& NASDAQ OMX Copen-
hagen.

DAB politianmeldes den 23. oktober for overtreedelse af Lov
om Finansiel Virksomhed § 46 ved i mindst 12 tilfeelde at have
l&nefinansieret kunders keb af Bankens aktier.

| forbindelse med Finanstilsynets inspektion i 2013 paleegges
DAB at foretage yderligere nedskrivninger pa DKK 230 mio. for
regnskabséret 2013. Som felge heraf falder Bankens kapital-
procent til under det individuelle solvenskrav, hvilket medferer,
at Banken péleegges en reekke dispositionsbegraensende pa-
bud, ligesom Banken far palagt at udarbejde en kapitalmaessig
genopretningsplan.

2014 | forleengelse af politianmeldelsen af Banken den 23. oktober
2013 vedtager Banken et badeforleeg stort DKK 500.000 ved-
rerende Bankens overtreedelse af Lov om Finansiel Virksomhed
§ 46.

DAB indfrier den 7. februar resten af det lan i NOK, som DAB
optog den 7. februar 2006, og hvoraf der pé indfrielsestids-
punktet resterer NOK 240 mio.

DAB afhgender den 11. februar, som led i sin kapitalmaessige
genopretningsplan, aktier i DLR Kredit med en kursveerdi pa
DKK 60 mio. Efter afhaendelsen ejer DAB aktier i DLR Kredit pa
ca. DKK 268 mio.

| forbindelse med Bankens offentliggerelse af delarsrapporten
for 1. kvartal den 5. maj, kan Banken opggre sin solvensmaes-
sige overdeekning til 1,0%-point, hvorefter DAB ikke leengere er
underlagt de dispositionsbegraensende pébud, som DAB blev
palagt i forbindelse med Finanstilsynets inspektion i efteraret
2013, ligesom DAB ikke leengere er forpligtet til lobende at
indsende opfelgning pa sin kapitalmaessige genopretningsplan
til Finanstilsynet. DAB er dog fortsat under skaerpet tilsyn.

Som felge af, at DAB ved fuld betaling af kuponrente af den
hybride kernekapital ikke ville kunne overholde sit kapitalkrav,
betaler DAB den 1. maj alene en delvis kuponrente pa DKK

7 mio. og tilbageferer i forbindelse med halvarsrapporten den
ikke-betalte del af kuponrenten, svarende til DKK 14 mio.

DAB afhzender sin filial i Holstebro til Spar Nord med virkning
pr. 30. september 2014.

DAB afhaender den 10. oktober aktier i DLR Kredit med en
kursveerdi pa DKK 192 mio. Efter afheendelsen ejer DAB aktier i
DLR Kredit med en kursvaerdi pa ca. DKK 71 mio.

| forbindelse med Finanstilsynet inspektion i september 2014
palaegges DAB at nedskrive pa enkelte af DAB’s ejendomme
pa DKK 25 mio. Finanstilsynet vurderer i ovrigt, at der er foreta-
get tilstreekkelige nedskrivninger pé den samlede udldnsporte-
folje.

2015 Bankens arsrapport for 2014 udviser overskud for forste gang
i 6 &r. Delérsrapporten for de ferste 9 maneder af 2015 udviser
dog samlet set underskud.

| forbindelse med Finanstilsynets inspektion i september 2015
foretager Finanstilsynet en funktionsundersegelse med gen-
nemgang af udvalgte omrader med seerlig fokus pa kreditrisici.
Finanstilsynet gennemgér Bankens 20 sterste udlan, 30 selek-
tivt udvalgte udlan med fokus péa svage landbrug samt udlan til
Ledelsen. Baseret pd gennemgangen vurderer Finanstilsynet,
at der er nedskrevet tilstraekkeligt, men DAB pabydes at prae-
cisere sin kreditpolitik, s& den tydeligere afgreenser Bankens
onskede risikotagning. Herudover konstaterer Finanstilsynet,
at Bankens kapitalmaessige overdeekning er for lav, hvorfor
Banken ber styrke sin kapitalisering. Banken er fortsat under
skeerpet tilsyn.

DAB har pr. 30. september 2015 384 medarbejdere (omregnet
til fuldtidsmedarbejdere efter ATP-metoden).

For yderligere historik henvises til Del |, afsnit 6.1 "Hovedvirksomhed”.

5.2 ANLAGSINVESTERINGER
INVESTERINGER | HISTORISKE REGNSKABSAR

DAB har i de seneste tre regnskabsar foretaget felgende veesentlige
investeringer:

2012

DAB’s investeringer udgjorde i 2012 DKK 2,4 mio. og kan henferes

til driftsmidler og indretning af lejede lokaler samt domicilejendomme.
Samtidig har DAB afhaendet ejendomme for DKK 21,8 mio., som felge
af reduktioner i filialnettet, samt DKK 0,2 mio ved salg af ejendomme
overtaget i forbindelse med afvikling af nedlidende eksponeringer.

2013

DAB’s investeringer udgjorde i 2013 DKK 2,0 mio. vedrerende drifts-
midler og indretning af lejede lokaler, og der er samtidigt afheendet
driftsmidler for DKK 1,2 mio. Der er i 2013 overtaget ejendomme for
DKK 3,7 mio. i forbindelse med afvikling af nadlidende eksponeringer,
ligesom der er investeret DKK 3,2 mio. i domicilejendomme. 1 2013 er
der foretaget et samlet salg af eiendomme for DKK 11,4 mio, fordelt
med DKK 8,7 mio. vedrarende domicilejendomme i forbindelse med
reduktioner i filialnettet og DKK 2,7 mio. vedrerende ejendomme overta-
get i forbindelse med afvikling af nadlidende eksponeringer.

40 | DELI - 5. OPLYSNINGER OM UDSTEDER

Danske Andelskassers Bank A/S



2014

DAB's investeringer i 2014 udgjorde DKK 6,7 mio. vedrerende op-
gradering af overvagningsfaciliteterne i filialnettet. Der er i 2014 solgt
driftsmidler for DKK 1,4 mio. | 2014 er der overtaget ejendomme for
DKK 1,7 mio. i forbindelse med afvikling af nadlidende eksponeringer.
Samtidigt har DAB afhaendet ejendomme for DKK 7,5 mio. i forbindelse
med reduktioner i filialnettet, og solgt ejendomme overtaget i forbin-
delse med afvikling af nedlidende eksponeringer.

1. januar 2015 og frem til Prospektdatoen

DAB's investeringer frem til Prospektdatoen udgjorde DKK 9 mio. og
kan primeert henferes til udskiftning af Bankens pengeautomater i
filialnettet. Der er samtidig afheendet ejendomme for DKK 2,3 mio. i for-
bindelse med salg af egne domicilejendomme og ejendomme overtaget
i forbindelse med afvikling af nedlidende eksponeringer, ligesom der er
solgt driftsmidler for DKK 0,4 mio.

IGANGVARENDE OG FREMTIDIGE INVESTERINGER

DAB har ingen igangveerende investeringer vedrerende driftsmateriel,
ud over hvad der skyldes almindelig driftsmaessig udskiftning af drifts-
midler og vedligeholdelse.

Der er ingen igangveerende byggerier, renoveringer eller forandringer af
ejendomme.

| forbindelse med den lebende tilpasning af filialnettet planlaegges inve-
steringer i starrelsesordenen DKK 1-2 mio. i indretning af lejede lokaler.

DAB har derudover pr. Prospektdatoen ikke forpligtet sig til fremtidige
investeringer.
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6. FORRETNINGSOVERSIGT

6.1 HOVEDVIRKSOMHED
INTRODUKTION

DAB er et dansk pengeinstitut, som — grundet sit historiske fundament
— har et naturligt tilhersforhold til lokalsamfundet i de omréder, hvor DAB
tidligere har haft eller pa nuvaerende tidspunkt har etableret filialer, som
pr. Prospektdatoen bestér af 20 fuldtidsbemandede filialer beliggende i
Jylland og pa Fyn. DAB’s kundekreds bestar pr. Prospektdatoen af ca.
100.000 privat- og erhvervskunder, hvoraf sidstnaevnte gruppe primeert
er smé- og mellemstore virksomheder og landbrug.

BANKENS HISTORIK

DAB er i sin nuvaerende form resultatet af en i 2011 gennemfert omdan-
nelse, hvorved SDA, de i SDA 16 tilsluttede andelskasser, og DAB blev
fusioneret — med DAB som det fortsaettende selskab. Fusionen samt
Bankens barsnotering i 2011 var séledes forste skridt i en transformati-
onsproces, der skulle bevirke, at de tidligere 16 andelskasser — der alle
var selvstaendige juridiske enheder med hver deres kultur, decentrale
ledelse og deraf felgende forskelligartede mader at drive pengeinstitut
pa - fremadrettet fremstod som ét pengeinstitut med samme veerdinor-
mer, central ledelse og ensartet made at arbejde pa.

Banken har séledes igangsat og gennemfert en rackke strategiske
initiativer med henblik pa at styrke Banken pa leengere sigt, herunder
arbejdet pa at optimere organisationen og Bankens resultater.

Dette er blandt andet sket ved at indfere en mere centraliseret og flad
ledelsesstruktur med sterre og hurtigere beslutningsbefojelse, ved

at styrke medarbejdernes kompetencer, ved implementering af nye
systemer inkl. kreditscoring af kunder, gennem styrkelse af Bankens
kreditkultur, via ressource- og kompetencemaessig styrkelse af Bankens
centrale kreditfunktion. Herudover er Bankens lines of defences blevet
optimeret gennem etablering af en afdeling for kreditovervagning og
etablering af selvstaendige risikostyringsfunktioner i form af en compli-
ance- og risikoansvarlig.

Sidelebende er der arbejdet pa at styrke Bankens basisindtjening, her-
under reducere Bankens omkostningsniveau. Sidstneevnte har blandt
andet resulteret i flere sammenlaegninger af filialer samt en reduktion af
antallet af medarbejdere.

Finanstilsynet har, i perioden siden DAB’s barsnotering, flere gange vae-
ret pa inspektion i Banken i forskellige sammenhasnge. Disse inspektio-
ner resulterede i henholdsvis 2012 og 2013 i yderligere nedskrivninger.
Séledes blev Banken i forbindelse med Finanstilsynets inspektion i efter-
aret 2011 pélagt at foretage yderligere nedskrivninger for DKK 112 mio.
og efter inspektionen i 2013 at foretage yderligere nedskrivninger pa
DKK 230 mio. for regnskabséaret 2013. Efter inspektionen i september
2011 kom Banken endvidere under skeerpet tilsyn.

Hertil kom, at Banken efter inspektionen fra Finanstilsynet i slutningen
af 2013 blev pélagt at udarbejde en kapitalmasssig genopretningsplan.
DAB har gennem 2014 arbejdet med at forege Bankens kapitalmaes-
sige overdaekning, hvilket har medfert frasalg af DLR-aktier i flere

omgange samt frasalg af Holstebro-filialen. Bankens arbejde med gen-
opretningsplanen har fert til, at DAB har en kapitalmaessig overdaekning
pa 2,7%-point pr. 31. december 2014 og 2,1%-point pr. 30. september
2015. DAB er séledes ikke laengere underlagt de dispositionsbegraen-
sende pabud og var séledes ude af den kapitalmaessige genopret-
ningsplan i efteréret 2014. DAB er dog stadig under skaerpet tilsyn.

Banken var herudover gennem sommeren 2013 centrum for en reekke
artikler i Morgenavisen Jyllands-Posten, hvor avisen havde negativ
fokus pé Bankens aktieemission i 2011 tillige med flere andre forhold.
Finanstilsynet indledte p& den baggrund en undersegelse af de be-
skrevne forhold, hvilket resulterede i en samlet rapport, hvor Banken fik
enkelte pataler samt blev politianmeldt for overtraedelse af Lov om Fi-
nansiel Virksomhed § 46 ved i mindst 12 tilfaelde at have lanefinansieret
kunders keb af Bankens aktier. Banken vedtog i forleengelse af denne
sag et bedeforleeg stort DKK 500.000.

DAB blev den 7. august 2013 sigtet for overtraedelse af Veerdipapirhan-
delslovens § 39 i perioden 7. juli 2011 til 3. november 2011. | denne
periode stillede DAB, som market maker, kebs- og salgspriser for Ban-
kens egne aktier pa Nasdaqg Copenhagen. Sagen efterforskes stadig.
Se Del |, afsnit 21.3 "Rets- og voldgiftssager” for yderligere information
herom.

DAB betragter arbejdet med at styrke Banken pé alle fronter som en
lebende proces, der ogsé fremover vil paga. | takt med den digitale
udvikling og de agede krav til den finansielle sektor vurderes det, at
der ogsa fremover vil vaere lgbende behov for udvikling, omkostnings-
tilpasning og tilretning, séledes at Banken til enhver tid felger med
udviklingen.

DAB’S VISION, MISSION OG VARDIER

Det er DAB’s strategi at skabe sterst mulig veerdi for aktionererne i
okonomisk forstand ud fra Bankens underliggende veerdier om at skabe
det bedste grundlag for tilgeengelige og kompetente banklgsninger i
Bankens markedsomrader séledes, at Banken pa denne made kan
servicere sine kunder mest effektivt og konkurrencedygtigt.

DAB’s vision
DAB vil veere veerdiskabende for Bankens kunder bade direkte og gen-
nem Bankens engagement i lokalomraderne, hvor kunderne bor.

DAB’s mission
DAB vil veere det foretrukne pengeinstitut i Bankens markedsomrade —
med fokus pé det lokale — ved

e at DAB opnar tilfredsstillende gkonomiske resultater,

o at DAB aktivt indgér i initiativer og en basredygtig udvikling af lokal-
omréderne, og

o at DAB fokuserer pa udvikling for at skabe kunderelationer og -til-
fredshed

DAB'’s veerdier
Nagleordene i DAB's veerdier er stabilitet, tillid, samarbejde og engage-
ment, hvilket betyder, at DAB onsker,
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e at fundamentet i Banken skal vaere pa plads med henblik p& at
skabe stabilitet,

e at Bankens relationer er langsigtede,

e at Banken er til at stole pa i alle forhold,

e at Banken gnsker et test samarbejde med sével kunder/aktionaerer,
samarbejdspartnere og medarbejdere indbyrdes, og

¢ at Banken engagerer sig i sine kunder og lokalomraderne

DAB'’S STRATEGI OG MALS/ZATNING

DAB onsker at skabe veerdi for alle sine interessenter, herunder aktio-
neerer, kunder, medarbejdere samt andre samarbejdspartnere. DAB
ansker at vaere en full-service bank med et konkurrencedygtigt rad-
givningskoncept, der kan servicere Bankens forskellige kundegrupper
bedst muligt gennem en tydelig lokal tilstedevaerelse med udgangs-
punkt i Bankens filialnet og kundeservicecentre.

DAB ensker at tiloyde bankprodukter pa konkurrencedygtige vilkar,
séledes at vilkérene efter en samlet vurdering af pris og ydelse er at-
traktive for kunderne. DAB @nsker ikke at konkurrere alene pa pris, hvis
dette sker pa bekostning af risiko og kvalitet. Prisseetningen af Bankens
produkter skal overfor bade privat- og erhvervskunder foretages efter
en helhedsvurdering af indtjening og forretningsomfang og afspejle sa-
vel de risici som den kapitalbinding, Banken péatager sig.

DAB onsker generelt en risikospredning, der fordrer, at Banken ikke

er folsom overfor enkeltkunder eller enkeltbrancher, séledes at den
okonomiske overlevelse kan blive truet i forbindelse med sadanne en-
keltkunders okonomiske vanskeligheder eller enkeltbranchers konjunk-
turnedgang. DAB onsker ligeledes en risikovurdering, risikostyring og
risikospredning, der er tilpasset Bankens kapitalforhold, séledes at den
samlede risikovurdering kan indeholdes i DAB’s veerdisaet og medvirke
til langsigtet stabil vaekst. Dette princip skal vaere en grundleeggende
del af kulturen blandt alle DAB’s ansatte og reguleres i seerlig grad af
DAB’s kreditpolitik.

DAB har enkeltstdende kunder med forretningsaktivitet i udlandet. DAB
ansker som udgangspunkt ikke at patage sig seerlig risiko i forhold til
disse, hvorfor kreditvurderingen i forbindelse med en eventuel finansie-
ring af udenlandske aktiviteter alene foretages ud fra kundens danske
aktiver, ligesom finansieringen baseres pa sikkerhedsstillelse i aktiver i
Danmark. DAB har dog enkelte kunder, hvor dette udgangspunkt er fra-
veget. Disse er neermere beskrevet under Del |, afsnit 6.2 "Kreditpolitik
og krediteksponering”, underafsnit "Eksponering mod udlandet”.

Medarbejdere er den vaesentligste ressource i DAB. DAB'’s organisa-
tionsstruktur skal veere med tydelige referencelinjer og hurtige beslut-
ningsprocesser, hvor organiseringen afspejler ansvar og faglige kom-
petencer. DAB er derfor organiseret med et hovedkontor, support- og
erhvervscentre samt et antal filialer, som opfylder Bankens behov for til-
stedeveerelse i de aktuelle markedsomrader. Organiseringen af Banken
skal til enhver tid kunne honorere de reguleringer, der ivaerksaettes fra
myndighedernes side. Samtidig skal Banken vaere organiseret séledes,
at sével kundebehov som medarbejderforventning til fagligt miljg kan
indfries pa en forsvarlig og hensigtsmaessig méde. DAB’s organisation
skal understotte, at de kundevendte medarbejdere far mest mulig tid
med kunderne, og at de supporterende medarbejdere far de bedste
forudseetninger for et kvalitetsmaessigt tilfredsstillende procesniveau.
DAB gnsker labende at udvikle medarbejdernes kompetencer, uddan-
nelsesniveau og kvalifikationer, hvilket blandt andet skal ske gennem
videre- og efteruddannelse og markedskonforme medarbejdervilkar.

Udnyttelsen af IT-faciliteter har en afgerende rolle for udviklingen af Ban-
ken, herunder kundebetjeningen og de interne arbejdsgange. Banken
onsker en hgj [T-sikkerhed. De kundevendte selvbetjeningsplatforme
skal sammen med filialerne og supportcentrene understotte, at der

frigeres ressourcer til rddgivningsmaessige opgaver og den for kunden
og Banken optimale radgivning. Desuden skal [T-faciliteterne i hej grad
bidrage til effektivisering og optimering af bade interne og eksterne
arbejdsgange for bade at facilitere en effektiv og konkurrencedygtig
kundebetjening samt en hgj effektivitet i Bankens interne administrative
ressourceforbrug. DAB har outsourcet sine IT-opgaver til Bankernes
EDB Central (BEC). Det er Bankens strategi i videst muligt omfang at
understette og benytte BEC-systemer i forhold til sdvel medarbejdere
som kunder.

DAB gnsker herudover en robust kapitalbase, som giver den fornedne
handlefrined pa ethvert tidspunkt i en konjunkturcyklus. Udbuddet er en
del af Kapitalplanen (se Del |, afsnit 10.4 "Fremtidigt I&nebehov og kapi-
talkilder — Kapitalplan”) om at styrke Bankens kapitalgrundlag, og det er
séledes hensigten, at nettoprovenuet fra Udbuddet primeert skal anven-
des til en delindfrielse af den statslige hybride kernekapital, forventeligt i
forleengelse af Udbuddets gennemferelse.

DAB’s fokuserede strategiplan

Banken arbejder malrettet pa at skabe veerdi gennem en forbedring af
den fremtidige indtjening, hvorfor Banken har udarbejdet en to-ledet
strategiplan, der baserer sig pa indteegtsfremmende initiativer i kombi-
nation med et fortsat fokus p& omkostninger.

Indtsegtsfremmende initiativer:

¢ Videreudvikling og styrkelse af Bankens Private Banking- og Asset
Management-ydelser

¢ |Implementering af ny kundesegmentering, der muligger oget fokus
pa nye forretninger i de enkelte filialer

¢ Udvidelse af forretningsomfanget med sma- og mellemstore virk-
somheder i erhvervssegmentet uden for landbrugssegmentet

¢ Forogelse af Bankens aktiviteter med mindre danske banker, hvor
DAB tilbyder forskellige services inden for funding og clearing

Banken har fokus pé at @ge forretningsomfanget med Bankens formu-
ende kunder, hvorfor Banken vil videreudvikle og optimere sine service-
ydelser inden for Private Banking og Asset Management.

DAB har udarbejdet en ny kundesegmentering, der muligger en fokuse-
ret indsats pa kundegruppeniveau séledes, at Bankens ressourcer kan
allokeres mere effektivt. Som resultat heraf ventes det, at de enkelte fi-
lialer og medarbejdere far mere tid til at udvikle og udvide forretningerne
med de kunder, som Banken finder attraktive, og at Banken derudover
vil veere i stand til at yde bedre radgivning.

De sidste mange &r har Banken arbejdet pé at reducere sine risikoeks-
poneringer med fokus péa Bankens eksponeringer inden for landbrugs-
sektoren, da eksponeringen herimod har veeret relativ hgj i forhold til
andre sektorer — primaert grundet historiske arsager som beskrevet

i afsnit "Risikofaktorer”, underafsnit "DAB er saerligt eksponeret mod
risici relateret til landbrugssektoren”. Banken vil fortsat arbejde mod at
sprede sin eksponering over flere brancher. Derfor har Banken til hen-
sigt at arbejde malrettet mod dels at @ge forretningsomfanget med ek-
sisterende erhvervskunder og dels at etablere flere nye kunderelationer
med sma- og mellemstore virksomheder for at ege indtaegtsgrundlaget
inden for erhvervssegmentet uden samtidigt at ege eksponeringen mod
landbrug.

DAB har gennem mange ar oparbejdet kompetencer inden for en
reekke specialistomréder inden for bankdrift. Denne kompetence har
Banken udnyttet kommercielt, da Banken har en arelang tradition for
samarbejde med sma- og mellemstore pengeinstitutter, der har benyt-
tet Banken som samarbejdspartner pa en raskke forskellige omrader,
blandt andet inden for clearing og funding. Det er derfor DAB’s onske at
udvikle og ege Bankens insourcing af opgaver for andre pengeinstitut-
ter, der har behov for en samarbejdspartner med DAB’s kompetencer.
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Fokus pd, at omkostninger stdr mal med indkomstgrundlaget:

e Optimering af filialstruktur med henblik pa at facilitere en kompetent
og effektiv kundebetjening

e Steerk central ledelse og lokal beslutningskraft

e Centraliseret handtering af nedlidende kunder

e Centraliseret handtering af kunder med begreenset forretningsom-
fang

DAB har de senere ar frasolgt og sammenlagt flere filialer. Det er Ban-
kens strategi lobende at vurdere behovet for tilpasninger i Bankens
filialnet. Banken seger herved at opna en optimal omkostningsstruktur
samtidig med, at kunderne fortsat oplever en mere kompetent og ef-
fektiv rddgivning, da feerre, men sterre, filialer giver mulighed for at oge
kompetenceniveauet i den enkelte filial.

Et staerkere filialnet giver derudover ogsa i hejere grad mulighed for at
udleegge en sterre beslutningskraft til de enkelte filialer pa baggrund af
feelles retningslinjer udarbejdet centralt i DAB — eksempelvis pa kredit-
givningsomradet. Bankens back office og stettefunktioner er séledes
samlet i DAB’s hovedseede for at bidrage til en steerk central ledelse,
der kan udarbejde de mest optimale politikker og retningslinjer, som kan
understotte beslutningskraften i den enkelte filial. En @get standardise-
ring pé tveers af Banken vil reducere beslutningsusikkerheden i filialerne,
hvorfor de enkelte beslutninger kan tages hurtigere og med en lavere
sandsynlighed for fejl, blandt andet ved bevilling af udlan.

DAB har i forleengelse af arbejdet med at eendre arbejdsgangene og
den operationelle struktur igangsat en centralisering af handteringen af
nedlidende kunder og kunder med begreenset forretningsomfang. Ban-
ken har historisk set handteret nedlidende kunder i de enkelte filialer,
hvilket har veeret en meget ressourcekraevende opgave, hvormed der
ikke har veeret tid til at udvikle og udvide forretningen med kunder, som
Banken finder attraktive. Gennem en centralisering af handteringen af
disse nedlidende kunder har Banken mulighed for at opbygge en mere
effektiv arbejdsgang som folge af en kompetencespecialisering, hvilket
vil kunne medfare en reekke omkostningsbesparelser. Ligeledes vil en
centralisering af handteringen af kunder med et begreenset forretnings-
omfang potentielt kunne reducere administrationsomkostningerne for
den respektive kundegruppe.

DAB’s malszetning

Baseret pa DAB's strategiplan har Ledelsen i DAB udarbejdet en
raekke finansielle méalsastninger, som Banken sigter mod at opfylde pa
baggrund af implementeringen af strategien de kommende &r. Resul-
tatforventninger til 2015 og 2016 er beskrevet i Del |, afsnit 14 "Resul-
tatforventninger”.

P& sigt har Ledelsen i DAB felgende finansielle malsestninger:

e O/l negletal pa kort sigt pa ca. 65% og pa leengere sigt pa ca. 60%

e Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender pa niveau med sam-
menlignelige banker

e Egenkapitalforrentning efter skat p& minimum 10%

e CET1 ratio pa 13% og kapitalprocent pa 16%

Nedskrivninger pé lan og tilgodehavender forventes pa sigt at veere la-
vere end det historiske niveau, ligesom det forventes, at den fremtidige
nedskrivningsprocent vil neerme sig niveauet i sammenlignelige banker.

Forventninger til de finansielle malsaetninger er baseret pa, at DAB’s
strategi gennemfores. Hvorvidt denne strategi lykkes er med forbehold
for usikkerheder og uforudsete haendelser, og der kan séledes ikke
gives sikkerhed for, at disse resultater vil blive opnaet, se afsnittene "Ri-
sikofaktorer” og "Seerlig meddelelse om fremadrettede udsagn”.

Safremt de strategiske fokusomrader ikke giver den enskede effekt pa
indtjeningen i forhold til at opfylde DAB’s strategi og mél, er Banken
bevidst om, at yderligere tiltag pd omkostningssiden kan vise sig ned-
vendige.

Hovedsaede, regioner og afdelinger
Hovedsaede
DAB har hovedsaede i Hammershgj.

Direktionen er placeret i hovedseedet tillige med stabsfunktioner som
direktionssekretariat, HR og kommunikation. Der var pr. 30. september
2015 i alt 65 fuldtidsbeskesftigede i hovedsaedet, der endvidere bestar
af en raekke specialistfunktioner i felgende fire hovedafdelinger:

1. Banking services, som omfatter de kundevendte funktioner inden for
bade privat- og erhvervssegmentet som eksempelvis investering og
udland. Funktionen beskeeftiger pr. 30. september 2015 10 medar-
bejdere

2. @konomi, som samler en raekke af de bagvedliggende naglefunktio-
ner uden direkte kundekontakt. Det geelder eksempelvis IT, len, ad-
ministration og regnskab. Funktionen beskaeftiger pr. 30. september
2015 18 medarbejdere

3. Kredit, som har det overordnede ansvar for kreditomradet i DAB i et
teet samarbejde med filialdirekterer i de enkelte regioner. Funktionen
beskeeftiger pr. 30. september 2015 19 medarbejdere

4. Salg, som samler en raekke af de primeert kundevendte funktioner
inden for bade privat- og erhvervssegmentet som eksempelvis
pension og bolig. Funktionen beskeeftiger pr. 30. september 2015 5
medarbejdere

Hertil kommer Intern Revision samt en complianceansvarlig og en risi-
koansvarlig.

For at understotte den rette binding mellem den overordnede ledelse,
hovedseedets afdelinger og medarbejderne i de enkelte afdelinger er
organisationen indrettet med den struktur, som er angivet i figur 1.

Regioner og filialer

Med henblik pé at styrke forbindelsen mellem det lokale/decentrale
og de centrale funktioner har DAB oprettet i alt seks regioner. De seks
regioner, der indeholder 20 fuldtidsbemandede filialer, som hver isaer
ledes af en filialdirekter og overordnet ledes af to regionsdirekterer, er
pr. Prospektdatoen opdelt séledes:

Region @stjylland: Hammershgj, Randers, Aarhus, Hobro, Hadsund,
Aars, Grenaa

Region Midtjylland: lkast, Skjern, Viborg, Koldby

Region Vestjylland: Varde, @igod

Region Sydjylland: Esbjerg, Bramming, Ribe

Region Senderjylland: Senderborg, Augustenborg

Region Fyn: Ringe, Svendborg

DAB'’s samlede forretningsomfang

DAB’s kundekreds bestod pr. 30. september 2015 af ca. 92.800
privatkunder og 8.500 erhvervskunder. Erhvervskunderne er primaert
sma- og mellemstore virksomheder. Ca. 40% af udlanet malt pa
bruttoeksponeringerne er ydet til privatkunder, og ca. 60% er ydet til
erhvervskunder.

Forretningsomfanget, der er opgjort som summen af indlan, udian,
garantier og depotveaerdier, udgjorde pr. 30. september 2015 ca. DKK
24 mia.
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FIGUR1 ORGANISATIONSSTRUKTUR
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Produkter og samarbejder

Som et traditionelt pengeinstitut er DAB’s kerneydelser knyttet til op-
sparing (indlén) og kreditter (udlan). DAB tiloyder herudover et bredt
udvalg af lesninger indenfor blandt andet investering, pension og
forsikring.

DAB samarbejder med en lang raekke partnere inden for den finansielle
sektor. Formalet med disse samarbejdsaftaler er at gere DAB i stand til
at tilbyde attraktive losninger til DAB’s kunder.

De primasre produktomrader er angivet nedenfor tillige med angivelse af
DAB's primasre samarbejdspartner pa omradet.

Netbank Bankernes EDB Central (BEC) er hoved-
leverander af savel kundevendte (f.eks.
Netbank) som interne systemer (f.eks.
sagsstyring)

Investering DAB samarbejder med Sparinvest

(herunder Garantiinvest), Bl Holding A/S
("Bankinvest”) og Investeringsforeningen
Sydinvest ("Sydinvest”) om et bredt ud-
snit af investeringsprodukter
Realkredit private Totalkredit er DAB’s samarbejdspartner
omkring realkreditlan til f.eks. huskeb eller
sterre boligrenoveringer
Realkredit erhverv DLR Kredit er den primeere samarbejds-
partner for DAB, hvad angér realkreditfi-
nansiering til erhvervskunderne, herunder
landbruget
Pension Letpension A/S ("Letpension”) er DAB’s
samarbejdspartner pa pensionsomradet.
Letpension samarbejder med PFA Pen-
sion

Forretningen

salgssu PRt

Gruppeliv og kritisk sygdom DAB samarbejder med AP Pension om
blandt andet lasninger omkring grup-
pelivsforsikring og forsikring ved kritisk
sygdom

Kreditforsikringsprodukter Atradius er leverander af eksempelvis

kreditforsikringsprodukter, der betyder, at

DAB'’s kunder kan sikre sig mod tab pa

debitorer

Sundhedsforsikring Codan Care og samarbejdet hermed

betyder, at DAB kan tilbyde erhvervskun-

derne sundhedsforsikringer og dermed
styrke bade disse virksomheder og virk-
somhedernes medarbejdere

Privat- og erhvervsforsikring Kabstaedernes Forsikring er leverander af
losninger omkring privat- og erhvervsfor-
sikringer til DAB’s kunder

Internationale betalingskort ~ BOKIS leverer tjenester i forbindelse med
kortvirksomhed og betalingslesninger

For yderligere information om DAB’s vaesentligste samarbejdspartnere
henvises til Del |, afsnit 23.1 "Vaesentlige kontrakter”.

AKTION/ERRAD OG FONDE

Aktiongerrad
| forbindelse med omdannelsen i 2011 blev det besluttet at oprette
sékaldte aktionaerrad i tilknytning til de dannede regioner.

Aktioneerradene er oprettet i henhold til DAB’s Vedtzegter, men har in-
gen szerlige befejelser i forhold til ledelsen af DAB. Aktioneerrédene har
til opgave at forankre DAB’s og filialernes tilknytning i lokalomraderne
via dels erfaringsudveksling, dreftelser og formidling af viden til/med
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den relevante regionsdirekter, dels opgaver som DAB's repraesentanter
i lokalomraderne. Medlemmerne af aktionaerradene veelges for to ar af
gangen pé arlige aktionaerrddsmader i hver region blandt alle de aktio-
neerer, der har registreret et tilhersforhold til pageeldende region.

Fonde

| forbindelse med omdannelsen oprettede hver enkelt andelskasse en
erhvervsdrivende fond i henhold til Lov om Finansiel Virksomhed § 207.
Samlet ejede fondene pr. Prospektdatoen 68,3% af aktierne i DAB.

Fondenes vaesentligste opgave — udover statte til og ejerskabet af DAB
— er at fordele eventuelt udbytte af den pageeldende fonds overskud

til almennyttige og aimen velgerende formal i det omréade, hvor den
tilgrundliggende andelskasse oprindeligt var hiemmeherende.

Hver enkelt fond ledes af en fondsbestyrelse pa fem personer besta-
ende af:

¢ Tre medlemmer, som udpeges for en todrig periode af det aktionaer-
rad, hvortil fonden naturligt herer pa baggrund af den tilgrundlig-
gende andelskasses tilharsforhold

e Den siddende regionsdirekter i den region, hvor den tilgrundliggende
andelskasse herer under

e Lederen af den lokale filial, der tidligere var hovedseede for den pé-
geeldende andelskasse

Bestyrelsen i DAB, aktionaerradene og fondsbestyrelserne er uafhaen-
gige af hinanden beslutningsmaessigt. Det bemaerkes, at fondsbestyrel-
serne ikke har nogen direkte eller indirekte indflydelse pa DAB — udover
den i fondens aktiepost liggende indflydelse som aktionzer.

6.2 KREDITPOLITIK OG KREDITEKSPONERING
KREDITPOLITIK

Kreditpolitikken er besluttet af Bestyrelsen og tager udgangspunkt i
Bankens til enhver tid geeldende strategi og forretningsmodel, og den
tilpasses lobende under hensyntagen til konjunkturudviklingen, geelden-
de love og bekendtgerelser samt aktuelle vejledninger fra Finanstilsynet.
Da der er tale om en politik under lebende opdatering og justering,

vil der veere kunder, der har faet bevilget kreditter og 1an efter andre
retningslinjer end anfort i det felgende. Det antages, at en veesentlig del
af de bestdende eksponeringer er bevilget under tidligere geeldende
kreditpolitik, og at disse neeppe ville veere blevet bevilget under den
nuveerende kreditpolitik. Genforhandling af eksponeringer, der er bevil-
get efter tidligere retningslinjer, sker dog altid efter de senest geeldende
retningslinjer, og disse eksponeringer sgges tilpasset under skyldig hen-
syntagen til en hensigtsmeessig sagsbehandling overfor kunden.

Kreditpolitikken har overordnet til formél at facilitere den rette balance
mellem udlan, indtjening og risiko, sa der skabes en god og varig renta-
bilitet og bonitet. Hovedprincippet er, at kvaliteten af udlansportefelien
prioriteres hejere end vaeksten af udlan.

Kreditpolitikken varetages overordnet af Kredit, der organisatorisk er
adskilt fra de disponerende enheder og Kreditovervagning, der har
ansvar for kontrol og rapportering. | forleengelse heraf kan fremhaeves,
at bevilling af Bankens vaesentligste eksponeringer sker i Bestyrelsen og
héandteres lebende af den centrale kreditafdeling.

Kreditovervagning og Kredit rapporterer labende til Direktionen via
blandt andet ugentlige mader, og der sker lebende rapportering il
Bestyrelsen pa bestyrelsesmader. Endvidere sker der &rlig ekspone-
ringsgennemgang ud fra fastlagte principper samt ud fra Bestyrelsens
onske.

Den pr. Prospektdatoen geeldende kreditpolitik har felgende hovedind-
hold:

e Kreditgivningen er betinget af, at kunden vurderes at have bade
evne og vilie til at betale sével afdrag som renter

¢ Kreditgivning tager normalt udgangspunkt i samtidig etablering af
sikkerhed i de aktiver, der finansieres, men der ydes ikke kreditgiv-
ning alene baseret pa sikkerheder

e Der ydes maksimalt op til 10% af kapitalgrundlaget i samlede ud-
lansfaciliteter til en enkeltstdende kunde eller en gruppe af indbyrdes
forbundne kunder. Eksisterende eksponeringer over disse greenser
skal pé sigt seges nedbragt til maksimalt 10% af kapitalgrundlaget
under skyldig hensyntagen til en hensigtsmaessig sagsbehandling
overfor kunden

¢ Der anskes en balanceret fordeling mellem udlan til private og udlan
til erhverv med 50-65% til erhverv og 35-50% til private

¢ Der anskes ikke udlan til nogen branche med mere end 20% af det
samlede udidn, dog enskes landbrug, jagt og skovbrug ikke over
30%. Det tilstreebes, at branchen landbrug, jagt og skovbrug redu-
ceres til 20% over tid

e Der gnskes ikke etablering af eksponering i situationer, hvor kunder-
ne vurderes vaesentligt svage eller med OIV, herunder er tidligere fal-
lenter eller til brug for finansiering af akkord med tidligere kreditorer

e Der tilstraebes en overordnet fordeling mellem indlan og udlan, séle-
des at udlansprocenten holdes under 100%

e Der udvises tilbageholdenhed med l&ngivning til komplekse ekspo-
neringer

e Der udvises tilbageholdenhed med langivning til kunder, der tilige
anvender andre pengeinstitutforbindelser

¢ Der udvises tilbageholdenhed med langivning til store eksponeringer
(eksponeringer over DKK 50 mio.)

e Der laegges veegt pa at etablere og udbygge langvarige relationer

e Eksponeringer med risiko for tab (sékaldte veesentlige svage eks-
poneringer) og eksponeringer med OIV folges test. P4 alle disse
eksponeringer udarbejdes handlingsplaner for optimering af DAB’s
position

* Der gnskes ikke samarbejde med kunder, der overtreeder geeldende
lovgivning eller driver virksomhed med uetiske aktiviteter og/eller
udviser uetisk handlemade

Kreditgivningen sker primeert til kunder inden for DAB’s primeere geo-
grafiske markedsomrade samt til kunder, der har en naturlig tilknytning
til DAB. Kreditgivningen sker primaert til sméa- og mellemstore virksom-
heder samt private, hvor det for forstnaevnte er geeldende, at forretnin-
gen skal vaere gennemskuelig. Desuden har DAB som nicheomrade og
saerkompetence vindmeller og vindmelleandele i Tyskland, Sverige og
Polen, hvortil der endvidere anvendes lokale radgivere.

Det er ansket, at DAB indgar som en veerdifuld sparringspartner for
kunderne og via et taet kendskab til kundens forretning, samt den fag-
lige bagvedliggende ekspertise kan udvikle eksponeringerne til gavn for
kunderne tillige med DAB.

SAMLET KREDITEKSPONERING

Det er i relation til eksponering relevant at vurdere bade opdelingen pa
sterrelser og den branchemaessige sammensaetning af disse.

Opdeling pa bruttoeksponeringsstarrelser
Bruttoeksponeringen for DAB fordelt pa sterrelser er angivet i tabel 1.
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TABEL1 BRUTTOEKSPONERING EFTER STORRELSE
(KONCERN)

Antal kunder Gns.
belobet er eksponering
fordelt pa pr. kunde pr.
DKK 1.000 30.9.2015 30.9.2015 30.9.2015
Eksponering < 100 328.073 10.260 32
Eksponering > 100 < 500 2.105.478 8.624 244
Eksponering > 500 < 1.000 1.194.222 1.748 683
Eksponering > 1.000 < 5.000 2.218.461 1.124 1.974
Eksponering > 5.000 < 10.000 750.353 112 6.700
Eksponering > 10.000 < 20.000 893.768 65 13.750
Eksponering > 20.000 < 50.000 515.391 17 30.317
Eksponering > 50.000 580.884 6 96.814
Eksponering i alt 8.586.630 21.956 391

 Inklusiv Bankens egne garantistillelser.

Defineret efter Tilsynsdiamantens regler udger summen af store eks-
poneringer pr. 30. september 2015 53% af kapitalgrundlaget i DAB,
hvilket er ugendret i forhold til 31.december 2014. Dette ligger som
beskrevet i figur 2 over gennemsnittet for gruppe 2, 3 og 4 pengeinsti-
tutter. Dermed har DAB en hgjere falsomhed overfor store enkeltkunder
end gennemsnittet for disse. DAB er pr. Prospektdatoen et gruppe 3
pengeinstitut.

FIGUR2 SUMMEN AF STORE EKSPONERINGER | DAB OG
GRUPPE 2, 3 OG 4 PENGEINSTITUTTER ™
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Kilde: Finanstilsynets database og arsrapport 2014.
 Gruppeinddelingen er neermere beskrevet i Del |, afsnit 27 "Definitioner og ordliste”.

Som nzermere omtalt under Del |, afsnit 11 "Regulatoriske forhold” har
Finanstilsynet varslet eendringer af pejlemaerket for store eksponeringer
i Tilsynsdiamanten med virkning fra 1. januar 2018. Det nye pejlemaerke
maéler pengeinstitutternes 20 sterste udlan i forhold til den egentlige
kernekapital. Hvis summen af de 20 sterste udlan er storre end 175%
af den egentlige kernekapital brydes pejlemaerket. Hvis pejlemaerket var
geeldende pr. 31. december 2014 ville summen af store eksponeringer
udgere 135%. Ved faldende egentlig kernekapital og/eller stigende ud-
I&n til de 20 sterste udldnskunder, vil DAB veere nedsaget til at reducere
udlanet til de 20 sterste udldnskunder.

Opdeling pa brancher
Den branchemaessige fordeling af eksponeringer i DAB er angivet i
tabel 2.

TABEL 2 BRUTTOEKSPONERING FORDELT PA BRANCHER

(KONCERN)
DKK 1.000 30.9.2015 2014 2013 2012
Offentlige
myndigheder 0 0 0 0
Erhverv:

Landbrug, jagt og

skovbrug 2.288.967 1.820.441 2.010.719 2.031.013
Industri og

réstofindvinding 175.583 195.085 221.487 252.924
Energiforsyning 131.165 61.271 149.216 158.943
Bygge- og

anlaegsvirksomhed 398.975 372.447 400.352 440.670
Handel 423.772 505.722 543.637 624.281
Transport,

restaurations- og

hotelvirksomhed 233.547 239.397 285.259 358.094
Information og

kommunikation 36.879 41.813 36.437 47.757
Finansierings- og

forsikringsvirksomhed 279.517 684.994 653.167 564.408
Fast ejendom 693.677 540.154 701.532 804.232
Qvrige erhverv 499.115 643.911 837.862 964.020
Erhverv i alt 5.161.197 5.105.235 5.839.668 6.246.342
Private 3.425.433 3.325.599 3.734.414 4.063.705
| alt 8.586.630 8.430.834 9.574.082  10.310.047

| forhold til tidligere &r skal det bemeerkes, at reklassificering af enkelte
holdingselskaber har betydet, at den samlede bruttoeksponering for
landbrug, jagt og skovbrug er steget til DKK 2.289 mio. pr. 30. septem-
ber 2015.

| forhold til gennemsnittet af gruppe 3 pengeinstitutter adskiller DAB
sig iseer ved at have en sterre andel af udlan og garantier til landbrugs-
sektoren jf. Finanstilsynets redegarelse om inspektion i Danske Andels-
kassers Bank A/S fra 9. oktober 2015. Dette vil kort blive beskrevet
herunder.

Landbruget

DAB'’s eksponering mod dansk landbrug er forholdsmeessig hgj som
beskrevet i afsnit "Risikofaktorer”, underafsnit "DAB er saerligt ekspone-
ret mod risici relateret til landbrugssektoren”.

I henhold til kreditpolitikken har DAB et anske om at reducere denne
eksponering mod landbruget. Dette skal ses i relation til dels landbru-
gets aktuelle skonomiske udfordringer samt DAB’s egen koncentra-
tionsrisiko. Disse forhold har séledes bevirket, at der de seneste ar
alene er etableret f& nye kundeforhold med landmaend. Kendetegnene
for disse nye kundeforhold er, at de alle er blevet vurderet til at have
tilfredsstillende likviditets- og formueforhold.
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FIGUR3 BRUTTOEKSPONERING FOR LANDBRUG SAMT
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Af ovenstéende figur fremgar en samlet landbrugsandel pa 22% ultimo
2014. Landbrugsandelen er oget til 27% pr. 30. september 2015 som
folge af reklassifikation af enkelte holdingselskaber. Dette er hgjere end
ved evrige gruppe 3 pengeinstitutter, der udgjorde 10% jf. Finanstilsy-
nets redegerelse af den 9. oktober 2015 om inspektion i DAB, og DAB
har séledes en starre koncentrationsrisiko pé dansk landbrug end andre
sammenlignelige pengeinstitutter.

Det er DAB's vurdering, at den sterre andel af udlan til dansk landbrug
muligger en kompetent specialisering i handteringen af erhvervet. Séle-
des héndteres hovedparten af DAB’s landbrugsportefelie af specialise-
rede radgivere, som kun arbejder med landbrug, ligesom der er oprettet
to landbrugscentre for at styrke vidensdeling og give et kompetenceloft.

Koncentrationsrisikoen ses at veere stigende over de seneste fem ér.
Men som det ogsé fremgar af ovenstaende, skyldes det, at gvrigt udlan
er faldende, mere end DAB har oget sin eksponering mod landbruget
pr. 31. december 2014. Dette underbygges ved, at DAB’s landbrugs-
eksponering i perioden 2010-2014 er faldet med DKK 471 mio. Den
samlede eksponering for landbrug er dog eget til i alt DKK 2.289 mio.
pr. 30. september 2015 som felge af reklassifikation af enkelte holding-
selskaber.

Figur 4 viser fordelingen mellem de forskellige undersektorer blandt
DAB'’s landbrugsportefalje pr. 30. september 2015.

FIGUR 4 FORDELING AF LANDBRUGSKUNDER, OPGJORT PA
BRUTTOEKSPONERING (PR. 30. SEPTEMBER 2015 -
KONCERN)
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DAB's landbrugsportefalje er primaert eksponeret mod maelkeproduk-
tion og svineproduktion.

Der er fokus pa de aktuelle konjunkturforhold for landbrugserhvervet,
og der er udarbejdet specielle veerktojer til at understotte en detaljeret
benchmarking af de enkelte landbrugsbedrifter. Der foretages eksem-
pelvist benchmarking af landmandens resultatsammensastning, hvor
de enkelte poster i regnskabet sammenlignes med dynamiske data fra
SEGES.

Dertil kommer en detaljeret analyse for at bekraefte de bogferte veerdier.
Der vurderes pa realistiske priser péa jord, bygninger og inventar, her-
under alder samt stand. Ligeledes foretages der vurdering af aktiverne,
som ligger umiddelbart uden for den primaere landbrugsdrift.

KREDITSCOREMODELLER

DAB anvender egne udviklede kreditscoringsmodeller til kategorisering
af Bankens udldnskunder ud fra deres bonitetsmaessige styrke/svag-
hed. Modellerne understettes i en vis grad manuelt.

Kreditscoringsmodellerne opdeler kunderne i fire bonitetstrin, A-B-C-D,
hvor A er gode kunder med normal bonitet, og D er kunder med OIV.

Indplaceringen sker pé baggrund af blandt andet regnskabsoplysnin-
ger/arsopgerelser, overtreek, radighedsbeleb og OIV-variable.

Eksponeringen med D-kunder udger DKK 2.400 mio. for nedskrivninger
pr. 30. september 2015, hvor landbruget sektormeaessigt star for den
sterste andel af disse udldn med DKK 940 mio. efterfulgt af privatkun-
der med DKK 552 mio. For C-kunder udger eksponeringen DKK 809
mio. pr. 30. september 2015, hvor landbruget tegner sig for DKK 320
mio. efterfulgt af privatkunder med DKK 184 mio. Bankens andel af
kunder med C- og D-klassifikation udger séledes ca. 34% af DAB's
samlede udlan malt pa bruttoeksponeringer.

Samlet set vurderes boniteten af de store eksponeringer til at veere
yderst ringe jf. Finanstilsynets redegerelse af den 24. oktober 2014 om
inspektion i DAB. Blandt de mindre eksponeringer (under DKK 20 mio.)
viste Finanstilsynets stikprevegennemgang, at der malt p& volumen var
OlVica. 21% af udlanet. 25% af udidnene i denne del af portefelien
var med normal bonitet, hvorimod 54% var med svaghedstegn eller
vaesentlige svaghedstegn. Der var generel enighed med Finanstilsynet
omkring boniteten ved gennemgangen.

Ved Finanstilsynets opfelgningsundersegelse i september 2015 kon-
staterede Finanstilsynet vedrarende store eksponeringer, at der blandt
Bankens 20 storste eksponeringer (alle eksponeringer over DKK 33
mio.) var OIV i ni eksponeringer svarende til 46% malt pa volumen.
Boniteten af de store eksponeringer blev af Finanstilsynet vurderet til at
veere yderst ringe, idet kun 16% af volumen kunne karakteriseres som
havende normal bonitet.

Summen af landbrugseksponeringer med OIV (D-klassificerede) udger
pr. 30. september 2015 DKK 940 mio., der i forhold til den samlede
eksponering med OIV udger ca. 39%. Den tilsvarende andel af C-klas-
sificerede landbrugseksponeringer udger ca. 40%. Bankens samlede
blancoandel pa landbrugseksponeringer med OIV udger DKK 533 mio.

Ud af Bankens 40 storste eksponeringer inden for branchegruppen
"Fast ejendom” er der pr. 30. september 2015 18 OIV-eksponeringer
og 1 C-klassificeret eksponering. Inden for "Bygge- og anleeg” er antal-
let henholdsvis 9 og 7.

Summen af bruttoeksponeringer med OIV indenfor ejendomssegmentet
udger pr. 30. september 2015 DKK 445 mio., hvor blancoandelen i
branchegruppen "Fast ejendom” udger DKK 198 mio. og inden for
branchegruppen "Bygge- og anleeg” udger DKK 43 mio.
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NEDSKRIVNINGER

Alle udlan i DAB skal - i lighed med andre danske pengeinstitutter — lg-
bende vurderes for OIV samt eventuel nedskrivning. Vurderingen fore-
tages individuelt (individuelle nedskrivninger) for det enkelte udlan eller
gruppevist (gruppevise nedskrivninger) for grupper af udlan.

Nedskrivning sker, nar der vurderes at vaere OIV. Det kan ved individu-
elle nedskrivninger eksempelvis vaere betydelige gkonomiske vanske-
ligheder eller kontraktbrud, mens det ved gruppevise nedskrivninger
eksempelvis kan veere en forveerring af betalingsmenstret for gruppen
eller eendring i forhold, der erfaringsmaessigt har betydning for grup-
pens betalingsevne.

Det skal i den forbindelse bemaerkes, at DAB lgbende arbejder pa at
forhindre, at regnskabsmaessige nedskrivninger bliver til egentlige tab.
Nar DAB har konstateret, at en fordring endeligt er uerholdelig, afskrives
fordringen jf. geeldende regnskabsregler. Fordringen vil séledes ikke
fremga af DAB'’s regnskaber mere, men DAB vil fortsat have et krav
mod debitor.

Bankens endelige tab i regnskabsarene 2014, 2013 og 2012 er beskre-
vet i tabel 3, og som det fremgar, er der for s vidt angér 2014 og 2015
tale om hgjere tabsafskrivninger end nedskrivninger, der primaert kan
henferes til afvikling af nadlidende ejendoms- og landbrugskunder.

TABEL 3 NEDSKRIVNINGER OG ENDELIGE TAB (KONCERN)

DKK 1.000 30.9.2015 30.9.2014 2014 2013 2012
Arets
nedskrivninger 91.785 115.349 153.283 524.324 342.154
Arets
tabsafskrivninger 127.023 95.722 317.427 266.346 280.198

Bankens inkassoafdeling felger op pa kunder med uerholdelige fordrin-
ger for afdragslesninger mv., og der indgar séledes belab pa tidligere
afskrevne fordringer jf. i @vrigt tabel 4.

DAB's samlede nedskrivnings- og hensasttelseskonto var pr. 30.
september 2015 opgjort til DKK 1.328 mio. mod DKK 1.508 mio. pr.
30. september 2014 og DKK 1.318 mio. pr. 31. december 2014. Det
bemeerkes, at andelen af udidn pé nedskrivnings- og henszsttelseskon-
toen, hvor der stadig sker rentebetaling pr. 30. september 2015, var pa
46% mod 48% pr. 30. september 2014. Rentebetalinger formindsker
de lgbende nedskrivninger.

FIGUR5 TOTALE VARDIFORRINGEDE FORDRINGER
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Som det fremgar af ovenstéende figur, udger bruttoeksponeringen mod
udlan og garantidebitorer, hvorpéa der er foretaget nedskrivning/hensaet-
telse (veerdiforringede fordringer), pr. 30. september 2015 DKK 2.116
mio. — heraf er 63% allerede nedskrevet. Af den samlede bruttoekspo-
nering udger de veerdiforringede fordringer 25%.

I figur 6 fremgér nedskrivningsprocenten for DAB og gennemsnittet for
gruppe 2, 3 og 4 pengeinstitutter for arene 2012, 2013 og 2014. DAB
er pr. Prospektdatoen et gruppe 3 pengeinstitut.

FIGUR 6 NEDSKRIVNINGER FOR DAB OG DANSKE GRUPPE 2,
3 OG 4 PENGEINSTITUTTER ™
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Kilde: Finanstilsynets database.
M Gruppeinddelingen er neermere beskrevet i Del |, afsnit 27 "Definitioner og ordliste”.
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Som det fremgar af figur 6 har DAB i de senere ar haft en nedskriv-
ningsprocent, der er hgjere end sammenlignelige pengeinstitutter.

Den hgjere nedskrivningsprocent vurderes overvejende begrundet

i Bankens tidligere decentrale, lempeligere kreditstyring, Bankens
primaere markedsomréde i mindre bysamfund, Bankens kundesam-
menseetning med mange sméa- og mellemstore virksomheder samt en
hojere andel af landbrugskunder.

Udspecificering af nedskrivninger

Tabel 4 indeholder en nzermere udspecificering af DAB’s nedskrivninger
i &rene 2012 til 2014 samt pr. 30. september 2015 og 30. september
2014. Tabellen viser sdledes de underliggende poster i forhold til det
samlede nedskrivningsniveau.

TABEL 4 NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER
(KONCERN)

Nedskrivninger
pa udlan og

tilgodehavender  30.9.2015 30.9.2014 2014 2013 2012
Individuelle

nedskrivninger 115.768 125519 114109 495.770 315.617
Gruppevise

nedskrivninger 1.384 619 1.460 -9.563 -2.311
Tabsfert direkte 11.970 20.421 72.258 61.503 50.435
| alt nedskrevet/

tabsfert for korrektion

for nedenstéende

poster 129.122  146.559  187.827 547.863  363.741
Indgéet pa tidligere

afskrevne fordringer -8.871 -5.176 -5.624 -6.742 -2.710
Rente pé eksponeringer

med fortsat

renteberegning -28.466  -26.034  -28.920  -16.797 -18.877
| alt 91.785 115.349 153.283 524.324 342.154

) Rente pa eksponeringer med fortsat renteberegning vedrerer den regnskabsmaessige ompo-
stering af indteegtsforte renter pa udian, hvorpa der er foretaget nedskrivning.

De individuelle nedskrivninger kommenteres naermere i folgende kapitel
om brancheopdelte nedskrivninger.

Gruppevise nedskrivninger beregnes péa baggrund af Lokale Pengein-

stitutters model for gruppevise nedskrivninger. Modellen bygger pé en

rackke makrovariable, sésom renteniveau, arbejdsleshed og konkurser.
Der foretages individualisering af modellens tabsestimater med DAB’s

branchefordeling og tabshistorik som input.

Branchefordeling af individuelle nedskrivninger

Sat i forhold til den vurderede branchefordeling af udlan og garantier
tegner isaer landbrugssektoren sig i de senere ar for en forholdsvis stor
andel af DAB’s nedskrivninger. Ogsé brancher relateret til bygge- og
ejendomssektorerne, private og finansierings og forsikringsvirksomhed
har tegnet sig for en i relation til andelen af det samlede udlan forholds-
maessig stor andel af de samlede nedskrivninger.

TABEL5 BRUTTOEKSPONERING OG AKKUMULEREDE
NEDSKRIVNINGER FORDELT PA BRANCHER
(PR. 30. SEPTEMBER 2015 - KONCERN)

Brutto- Nedskriv-
DKK 1.000 eksponering % ninger %
Offentlige myndigheder 0 0
Erhverv:
Landbrug, jagt og skovbrug 2.288.967 27% 495.360 37%
Industri og rastofindvinding 175.583 2% 29.137 2%
Energiforsyning 131.165 1% 1.709 0%
Bygge- og anleegsvirksomhed 398.975 5% 40.703 3%
Handel 423.772 5% 71.017 5%
Transport, restaurations-
og hotelvirksomhed 233.547 3% 32.648 3%
Information og kommunikation 36.879 0% 4.785 0%
Finansierings- og
forsikringsvirksomhed 279.517 3% 21.691 2%
Fast ejendom 693.677 8% 177.197 13%
@vrige erhverv 499.115 6% 102.420 8%
Erhverv i alt 5.161.197 60% 976.667 73%
Private 3.425.433 40% 350.475 27%
I alt 8.586.630 100%  1.327.142 100%

Heraf gruppevise nedskrivninger 23.284

Seerligt om landbrug

Den relativt haje nedskrivningsprocent i forhold til de evrige erhverv
afspejler landbrugets aktuelle udfordringer som beskrevet i afsnit
"Risikofaktorer”, underafsnit "DAB er seerligt eksponeret mod risici
relateret til landbrugssektoren”. Inden for landbrug har det isaer veeret
kunder med malkekveeg, som har drevet nedskrivningerne op. DAB’s
akkumulerede nedskrivningsprocent pa landbrug udger 21,6% pr. 30.
september 2015.

FIGUR7 V/ERDIFORRINGEDE FORDRINGER FOR LANDBRUG
(KONCERN)
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Som det fremgér af ovenstéende figur, udger bruttoeksponeringen mod
veerdiforringede fordringer i landbrugssektoren pr. 30. september 2015
DKK 843 mio. — heraf er DKK 495 mio. allerede nedskrevet. Af den
samlede bruttoeksponering i landbrugssektoren udger de vaerdiforrin-
gede fordringer 37%.
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Seerligt om fast ejendom hverv/beboelse), vedligeholdelsesstand samt eventuel genudlejning og
Ejendomssektoren har generelt veeret hardt ramt af den ekonomiske dermed niveauet for tomgang mv.

krise som felge af blandt andet de faldende ejendomspriser samt en

begraenset handel. Dette geelder ogsé DAB’s portefalie indenfor denne Banken anvender ofte ogsa vurderinger fra ejendomsmaeglere samt
sektor. Portefalien star sledes for en forholdsmaessig stor andel af realkreditinstitutter. Dette geelder ogséa for landbrugsejendomme og
nedskrivningerne set i forhold til andelen af det samlede udian. private ejendomme.

Ved maling af sikkerheder i helt eller delvist udlejede erhvervsejendom- | de foretagne nedskrivningstest veerdiansaettes sikkerhederne i over-
me eller boligejendomme er afkastkrav en af de vaesentligste anvendte ensstemmelse med Finanstilsynets praksis ud fra en pris, hvortil de an-
forudsaetninger. Vaerdien af ejendomme fastsasttes pa grundlag af en tages at kunne saelges inden for kort tid (6 maneder). Som felge af de
vurdering af det afkastkrav, som en investor forventes at ville stille til en nuvaerende og seneste ars konjunkturusikkerheder er veerdiansasttelsen
ejendom i den pageeldende kategori. Afkastkravet pa disse ejendomme af sikkerhederne fortsat forbundet med usikkerhed, og sikkerhederne
ligger pr. Prospektdatoen i al veesentlighed i intervallet 5% til 10%. i erhvervsejendomme er i hej grad pavirket af de aktuelle skan over
Afkastkravets starrelse afhaenger blandt andet af geografi, beliggenhed afkastkrav i ejendomsmarkedet.

i det pageeldende omréade, ejendommens anvendelsesmuligheder (er-

TABEL 6 BRANCHEFORDELING AF UDLAN MALT PA BRUTTOEKSPONERINGER, DER ER INDIVIDUELT NEDSKREVNE
(PR. 30. SEPTEMBER 2015 - KONCERN)

Estimeret
kreditrisiko
Brutto- Veerdi af Nedskriv- efter
DKK 1.000 eksponering  sikkerheder Blanco ninger sikkerheder
Offentlige myndigheder
Erhverv:
Landbrug, jagt og skovbrug 842.700 300.153 542.547 487.181 55.366
Industri og rastofindvinding 40.034 11.408 28.626 28.291 335
Energiforsyning 1.575 0 1.575 1.675 0
Bygge- og anleegsvirksomhed 75.383 32.338 43.045 38.997 4.048
Handel 116.824 42.258 74.566 69.481 5.085
Transport, restaurations- og hotelvirksomhed 47.408 10.479 36.929 32.024 4.905
Information og kommunikation 5.619 247 5.372 4.731 641
Finansierings- og forsikringsvirksomhed 23.562 1.126 22.436 21.370 1.066
Fast ejendom 337.264 145.144 192.120 175.585 16.535
@vrige erhverv 147.380 37.726 109.654 100.569 9.085
Erhverv i alt 1.637.749 580.879 1.056.870 959.804 97.066
Private 478.677 69.377 409.300 343.157 66.143
| alt 2.116.426 650.256 1.466.170 1.302.961 163.209
TABEL7 BRANCHEFORDELING AF UDLAN MALT PA BRUTTOEKSPONERINGER, DER ER INDIVIDUELT NEDSKREVNE
(2014 - KONCERN)
Estimeret
kreditrisiko
Brutto- Veerdi af Nedskriv- efter
DKK 1.000 eksponering  sikkerheder Blanco ninger  sikkerheder
Offentlige myndigheder 0 0 0 0 0
Erhverv:
Landbrug, jagt og skovbrug 630.971 205.346 425.625 338.575 87.050
Industri og rastofindvinding 53.005 14173 38.832 37.103 1.729
Energiforsyning 2.572 190 2.382 2.382 0
Bygge- og anleegsvirksomhed 81.501 28.482 53.019 46.692 6.327
Handel 175.594 59.924 115.670 84.310 31.360
Transport, restaurations- og hotelvirksomhed 54.667 9.811 44.856 36.705 8.151
Information og kommunikation 5.722 732 4.990 4.599 391
Finansierings- og forsikringsvirksomhed 317.761 68.837 248.924 188.567 60.357
Fast ejendom 246.367 106.140 140.227 117.953 22.274
@vrige erhverv 168.808 33.254 135.554 1156.267 20.287
Erhverv i alt 1.736.968 526.889 1.210.079 972.153 237.926
Private 448.546 65.189 383.357 324.446 58.911
| alt 2.185.514 592.078 1.593.436 1.296.599 296.837
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Seerligt om private

Bankens privatkunder er og har veeret pavirket af en raekke forhold,
som beskrevet i afsnit "Risikofaktorer”, underafsnit "DAB er eksponeret
mod privatkunder”. Portefelien har siden 2011 staet for en stigende an-
del af Bankens samlede nedskrivninger, omend Bankens nedskrivnings-
procent pa private fortsat ligger under andelen af det samlede udlan.

Eksponering mod udlandet

Under de enkelte brancher er indeholdt kunder, som har betydende
aktiviteter og ejerandele i udlandet. Der er primeert tale om landbrugs-
kunder, udenlandske vindmaller samt udenlandske ejendomme.

Samlet set udger bruttoeksponeringen med kunder, der har betydende
aktiviteter og ejerandele i udlandet, DKK 557 mio. af Bankens sam-
lede bruttoeksponering pa DKK 8.587 mio. svarende til 6,5% pr. 30.
september 2015. Der er samlet set nedskrevet DKK 120 mio. pr. 30.
september 2015.

Seerligt om landbrug

For sa vidt angar landbrugskunder er der primeert tale om danske land-
brugskunder, der har investeret i udenlandske bedrifter, hvor Banken
primeert har sikkerheder i danske aktiver. Hvis landbrugsaktiviteter i
udlandet bliver nadlidende, vil eksponeringen i DAB skulle serviceres via
danske aktiviteter, hvilket kan betyde yderligere nedskrivninger og tab
for DAB. Den samlede bruttoeksponering udger DKK 382 mio. pr. 30.
september 2015, hvoraf der er samlede nedskrivninger pa DKK 114
mio.

Seerligt om vindmgailler i udlandet

Banken har finansieret vindmeller i Polen og Tyskland til enkelte kunder.
Samlet set udger bruttoeksponeringen pa disse kunder DKK 94 mio.
pr. 30. september 2015, og der er ikke nedskrevet pa disse kunder.
Banken har via lokale radgivere og/eller eksterne advokater etableret
pant i vindmellerne. Safremt disse vindmelleeksponeringer métte blive
nedlidende og/eller sikkerheder i udlandet ikke er tilstraekkelige, omste-
des eller af andre grunde ikke kan handhasves, herunder som folge af
lokal lovgivning, kan DAB risikere yderligere nedskrivninger eller tab pa
eksponeringen.

Seerligt om finansiering af udlejningsejendomme i udlandet

Banken har finansieret udenlandske udlejningsejendomme i primeert
Tyskland. Samlet set udger bruttoeksponeringen pa disse kunder DKK
81 mio. pr. 30. september 2015, hvoraf der er samlede nedskrivninger
pa DKK 5 mio. Banken har pant i enkelte af de finansierede ejendom-
me. Hvis de finansierede udlejningsejendomme matte blive nadlidende
og/eller sikkerhederne i eiendommene ikke er tilstraekkelige, omstedes
eller af andre grunde ikke kan handhasves, herunder som felge af lokal
lovgivning, kan DAB risikere yderligere nedskrivninger eller tab pa eks-
poneringen.

Estimeret kreditrisiko efter sikkerheder pa udlan og garantier, der
er individuelt nedskrevne

Tabel 6 og 7 beskriver den estimerede risiko efter sikkerheder pr. 30.
september 2015 og 31. december 2014. Pr. 30. september 2015 ud-
gjorde den estimerede risiko i alt DKK 163,2 mio., svarende til et fald pa
DKK 138,6 mio. fra DKK 296,8 mio. pr. 31. december 2014.

Den estimerede kreditrisiko efter sikkerneder udgeres af uudnyttede
rammer, forventede betalingsraekker samt forventede dividende beta-
linger fra boer. Eventuel periodisk treek pa uudnyttede rammer vil blive
nedskrevet, nér der traekkes. Disse rammer er bevilget i henhold til en
konkret handlingsplan udarbejdet af DAB for den enkelte kunde til brug
for driftsfinansiering, herunder ssesonudsving.

Sikkerheder er opgjort til dagsveerdier, og realisationsomkostninger er
fratrukket sikkerhedsveerdien. Den estimerede kreditrisiko vil afheenge af
den aktuelle veerdi af sikkerhederne.

6.3 RISIKOSTYRING

Bestyrelsen har vedtaget en forretningsorden, der angiver ansvars-
fordelingen mellem Bestyrelsen og Direktionen. Bestyrelsen varetager
den overordnede og strategiske ledelse, mens Direktionen forestar den
daglige ledelse.

Bestyrelsen skal serge for, at Banken har den rette organisation, her-
under adskillelse mellem de enheder, som padrager Banken risici og

de enheder, som varetager Bankens risikostyring. Bestyrelsen har det
overordnede ansvar for afgraensning og styring af Bankens risici, og det
er Bestyrelsen, som fastleegger mélsastning og strategi for risikostyring
samt vedtager risikopolitikker og beredskabsplaner. Der rapporteres
regelmaessigt til Bestyrelsen med henblik pa at give Bestyrelsen mu-
lighed for at kontrollere, om de samlede risikopolitikker og de fastsatte
greenser bliver overholdt.

Bestyrelsen har nedsat et revisionsudvalg, som har til opgave at gen-
nemga regnskabs- og revisionsmaessige forhold samt at overvage

og vurdere effektiviteten af Bankens interne kontrol- og risikostyrings-
systemer. Udvalget bestér af fem mediemmer, heraf minimum et
medlem, som i lovens forstand besidder szerlige kvalifikationer inden for
revisions- og regnskabsforhold, og som desuden er uafhaengig af DAB,
jf. Bekendtgerelse nr. 1393 af 19. december 2011 om revisionsudvalg i
virksomheder samt koncerner, der er underlagt Finanstilsynet.

Bestyrelsen har i henhold til Lov om Finansiel Virksomhed § 80b ligele-
des nedsat et risikoudvalg, som radgiver Bestyrelsen om Bankens over-
ordnede nuvaerende og fremtidige risikoprofil og -strategi samt bistar
Bestyrelsen med at pase, at Bestyrelsens risikostrategi implementeres
korrekt i organisationen. Risikoudvalget vurderer, om de finansielle pro-
dukter og tjenesteydelser, som Banken handler med, er i overensstem-
melse med Bankens forretningsmodel og risikoprofil. Risikoudvalget
vurderer desuden Bankens aflenningsstruktur i forhold til, om denne
tager hgjde for Bankens risici, kapital og likviditet. Der henvises til Del |,
afsnit 17.3 "Bestyrelsens udvalg” for yderligere information om Bankens
udvalg.

Direktionen har ansvaret for den daglige ledelse, herunder at Banken
drives i overensstemmelse med de af Bestyrelsen fastlagte politikker
og retningslinjer. Direktionen har det daglige ledelsesmaessige ansvar
for, at Banken kun pétager sig risici, som organisationen forstér og kan
gennemskue konsekvenserne af. Direktionen rapporterer regelmaessigt
til Bestyrelsen om Bankens risikoeksponering.

Herudover er der udpeget en risikoansvarlig, der referer direkte til Direk-
tionen. Den risikoansvarlige er ansvarlig for at have et samlet overblik
over Bankens risikobehasftede aktiviteter med henblik pa at kunne vur-
dere, om der er en betryggende styring heraf. Den risikoansvarlige skal
serge for, at alle veesentlige risici i Banken, herunder risici, der gar pa
tveers af organisatoriske enheder identificeres, males, handteres og rap-
porteres korrekt. Den risikoansvarlige udarbejder efter behov og mindst
en gang arligt en rapport til Bestyrelsen om Bankens risikostyring. Den
risikoansvarlige kan i relevant omfang give udtryk for beteenkeligheder
og advare Bestyrelsen, nér specifikke risikopavirkninger pavirker eller
kan pavirke Banken.

DAB har en complianceansvarlig, som kontrollerer og vurderer, om
politikker og procedurer for overholdelse af reglerne péa vaerdipapirhan-
delsomrédet er effektive, og som derudover yder radgivning til personer
med ansvar for investeringsomradet. Den complianceansvarlige bidra-
ger endvidere til, at forretningsgange og procedurer er opdaterede i
henhold til geeldende lovgivning, herunder overholdelse af regler inden
for blandt andet investorbeskyttelse, medarbejderes veerdipapirhan-
delstransaktioner, forebyggelse af hvidvask og terrorfinansiering. Den
complianceansvarliges ansvarsomrade omfatter risici for, at DAB kan
blive palagt sanktioner, lider tab af omdemme, eller at DAB eller DAB’s
kunder lider vaesentlige eskonomiske tab som felge af manglende
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overholdelse af geeldende lovgivning, markedsstandarder eller interne
regelsaet. Den complianceansvarlige har reference til Direktionen.

Bankens eksterne revisionsfirma veelges pa den ordinaere general-
forsamling for ét &r ad gangen. Rammerne for revisorernes opgaver,
herunder revision og andre ydelser, aftales arligt mellem Bestyrelsen og
revisorerne efter anbefaling fra revisionsudvalget.

Herudover refererer og rapporterer den interne revision til Bestyrelsen.

Intern revisions arbejde tager udgangspunkt i den af Bestyrelsen god-

kendte arsplan og omfatter blandt andet stikprevevis revision af forret-
ningsgange og interne kontroller p& veesentlige og risikofyldte omrader,
herunder i forbindelse med regnskabsafleeggelsen.

Begivenheder, der kan pavirke DAB’s mulighed for at na de forretnings-
maessige Mal negativt, betragtes som risici. DAB er eksponeret for flere
typer af risici, hvoraf de veesentligste er:

e Kreditrisici
e Markedsrisici
e Likviditetsrisici
Operationelle risici
e Forretningsrisici
¢ Risici vedrerende kapitalgrundlaget

KREDITRISIKO

Kreditrisiko er risiko for tab som felge af, at lantagere ikke kan, eller
vil, opfylde deres fulde forpligtelser, og at eventuelle sikkerheder ikke i
tilstreekkeligt omfang deekker forpligtelserne. Kreditrisikoen udger den
vaesentligste risiko i Banken, hvorfor den sterste del af Bankens indivi-
duelle solvensbehov kan henferes hertil.

Bestyrelsen har i henhold til Bekendtgerelse om styring og ledelse i
pengeinstitutter mv., jf. § 71 i Lov om Finansiel Virksomhed udarbejdet
en kreditpolitik. Kreditpolitikken fastseetter rammerne for den lebende
styring af og opfelgning pa Bankens kreditrisiko, som bedst kan beskri-
ves ved en labende bedemmelse af risikoen for at tabe penge pa udian
og garantier. Herunder gennemgar Direktionen og Kredit Igbende ud-
valgte eksponeringer, ligesom Bestyrelsen arligt gennemgar alle sterre
eksponeringer i Banken.

Overordnet set gnsker Banken en risikospredning, der fordrer, at man
undgar en uforholdsmaessig stor eksponering pé enkelte brancher el-
ler kunder. Pa erhvervskundeomradet er Bankens primaere malgruppe
mindre og mellemstore erhvervskunder, herunder landbrug.

Bestyrelsen har det overordnede ansvar for Bankens kreditpolitik og
modtager lgbende information om kreditrisici, herunder portefoliens
sammensaetning mv., s& Bestyrelsen er i stand til at overvage udvik-
lingen i forhold til Bankens risikoprofil. Bankens sterste eksponeringer
forelaegges Bestyrelsen til bevilling.

Kreditpolitikken fastseetter rammerne indenfor hvilke, medarbejderne
kan agere kreditmeessigt i relation til Bankens kunder, og den har til
formal at understette en afbalancering af udlan, indtjening og risiko.
Kreditpolitikken suppleres af forretningsgange, som i operationel og de-
taljeret grad beskriver gaeldende krav til vurdering af kreditvaerdigheden,
herunder evne og vilje til at overholde nuvaerende og fremtidige forplig-
telser i relation til forretningsmellemvaerende med DAB.

Lan og kreditter bevilges lokalt, hvis eksponeringen ikke overstiger
filialernes befajelser. Starre eksponeringer bevilges af Kredit eller af Le-
delsen afhaengig af eksponeringens starrelse.

Kredit forestar udover bevilling af sterre eksponeringer ogsé bevilling
af de fleste eksponeringer med forhgijet risiko (bonitet C og D) samt
bevillinger af afvigelser fra kreditpolitikken afheengig af eksponeringens
storrelse.

Overvagning af kreditpolitikkens efterlevelse, herunder overholdelse

af regelsaettene for kreditpolitikken samt portefeliens bonitet mv., va-
retages centralt i Kreditovervagning, der — som kontrollerende enhed

— organisatorisk er funktionsadskilt fra disponerende enheder. Der sker
lebende rapportering af overvagningen af kreditpolitikkens efterlevelse til
Direktionen og til Bestyrelsen.

Der etableres skeerpet overvagning for alle kundeforhold, der udvikler
sig dérligere end forventet og som kategoriseres dérligere end bonitet
B, som beskrevet i Del |, afsnit 6.2 "Kreditpolitik og krediteksponering”,
underafsnit "Kreditpolitik”.

Der foretages nedskrivninger pé individuelt vurderede udlan, nér der
foreligger OIV, og en eksponering behaver séledes ikke at vasre mislig-
holdt, fer der foretages nedskrivning. | forbindelse med nedskrivning af
eksponeringen vurderes det, om renten skal nulstilles. Ved beregning af
nedskrivningsbehovet tages hensyn til eventuelle forventede fremtidige
betalinger herunder sikkerheder.

Den gruppevise vurdering foretages ved en segmenteringsmodel, som
er udviklet af foreningen af Lokale Pengeinstitutter, der forestar den
lobende vedligeholdelse og udvikling. Segmenteringsmodellen fastleeg-
ger sammenhaengen i de enkelte grupper mellem konstaterede tab og
et antal signifikante forklarende makrogkonomiske variable via en lineaer
regressionsanalyse. Blandt de forklarende makrogkonomiske variable
indgér arbejdsleshed, boligpriser, rente, antal konkurser/tvangsauktio-
ner m.fl.

Den makrogkonomiske segmenteringsmodel er i udgangspunktet
beregnet pa baggrund af tabsdata for hele pengeinstitutsektoren. Le-
delsen i DAB har derfor vurderet, hvorvidt modelestimaterne afspejler
kreditrisikoen for egen udldnsportefalie. Denne vurdering har medfert en
individualisering af modelestimaterne til egne forhold, hvorefter det er
de individualiserede estimater, som danner baggrund for beregningen
af den gruppevise nedskrivning. De individualiserede estimater er yderli-
gere korrigeret for at tage hejde for eendrede konjunkturforlgb.

| ovrigt henvises til den i Del |, afsnit 6.2, "Kreditpolitik og kreditekspo-
nering” beskrevne kreditpolitik og det indledende afsnit om risikofakto-
rer samt Del |, afsnit 10.2, "Kapitalberedskab” vedrerende Finanstilsy-
nets konklusion.

MARKEDSRISIKO

DAB er udsat for markedsrisici, som er risici for tab som folge af aen-
dringer i markedsveerdien af DAB’s aktiver og forpligtelser, forérsaget
af eendringer i markedsforhold. Det kan eksempelvis veere aendringer i
okonomiske konjunkturer, aktiemarkedet og/eller valuta- samt rentefor-
hold.

Eksponering mod markedsrisici opstér fortrinsvis som felge af DAB’s
egenbeholdning af veerdipapirer, og som felge af DAB’s deltagelse i
transaktioner med kunder inden for veerdipapir- og valutamarkedet
samt afledte finansielle instrumenter.

DAB's egenbeholdning af veerdipapirer bestar hovedsagligt af obliga-
tioner, investeringsforeningsbeviser og aktier. DAB’s egenbeholdning
af obligationer bestar blandt andet af erhvervsobligationer, der typisk
udstedes af sterre selskaber, som har behov for at 1&ne kapital. Risi-
koen pé& DAB's beholdning af erhvervsobligationer er, udover rente- og
valutarisici, afhaengig af selskabets evne til at betale renter og afdrag
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pé geelden. Selskabets eventuelle eendrede adfeerd og/eller rating kan

desuden medfare vaesentlige kurstab og eventuelle tab ved selskabets
konkurs. DAB’s beholdning af erhvervsobligationer udgjorde DKK 323

mio. pr. 30. september 2015.

Bankens markedsrisici styres blandt andet ved hjeelp af fastsatte
maksimumgraenser for en raekke risikomal, der tilsammen afdeskker
niveauet for de enkelte risikotyper. Rammerne for Bankens samlede
markedsrisiko defineres af Bestyrelsen og delegeres som rammer til
Direktionen. Direktionen uddelegerer risikorammer til Marketsdirekteren.
Marketsdirektoren kan delvist delegere sin befojelse til ansatte i Market-
safdelingen.

Markedsrisiko kan opdeles i renterisici, valutarisici og aktierisici:

Renterisici vedrorer tab som folge af aendringer i markedsrenterne
pa de finansielle markeder. Bankens renterisici relaterer sig primaert til
fastforrentede obligationer i handelsbeholdningen samt fastforrentede
ind- og udl&n uden for handelsbeholdningen.

Renterisikoen opgeres efter retningslinjer fra Finanstilsynet og udgjorde
for DAB pr. 30. september 2015 2,1% i forhold til kernekapitalen efter
fradrag. Dette skal forstas séledes, at s&fremt rentekurven parallelfor-
skydes med 1%-point i opadgéende retning, vil dette resultere i negativ
nettopavirkning af Bankens rentebaerende poster i sterrelsesordenen
2,1% af kernekapitalen efter fradrag. Ligeledes, hvis rentekurven paral-
lelforskydes med 1%-point i nedadgéende retning, vil dette resultere i
positiv nettopdvirkning af Bankens rentebaerende poster i storrelses-
ordenen 2,1% af kernekapitalen efter fradrag. Renterisikoen udger en
vaesentlig del af DAB’s samlede markedsrisiko.

Valutarisici vedraorer DAB’s nettopositioner i fremmed valuta, fonds-
beholdning i fremmed valuta, kontantvaluta samt spot- og valuta-
terminsforretninger. For Banken vedrerer valutarisiko i overvejende
grad transaktioner rettet mod euro. Valutarisikoen for DAB er opgjort
som valutaindikator 1, der beregnes som den sterste veerdi af enten
summen af alle de korte positioner eller af summen af alle de lange
positioner, og den udtrykker et forenklet méal for omfanget af instituttets
positioner i fremmed valuta. Valutakursindikator 1 er opgjort i procent af
kernekapitalen efter fradrag og udgjorde 0,9% pr. 30. september 2015.
Valutarisikoen styres aktivt i Bankens Marketsafdeling, og nettoposi-
tioner, der ligger udover tilladte eller anskede risikorammer, afdeekkes
med modgéende forretninger. Til afdaekning anvendes tillige afledte
valutainstrumenter.

Aktierisici vedrorer risikoen for fald i aktiekurserne pa DAB's aktiebe-
holdning. DAB's aktiebeholdning bestar primeert af unoterede aktier i
sektorselskaber og sekundeert af bersnoterede aktier og investerings-
foreningsbeviser. DAB tilstraeber at holde beholdningen af aktier pé et
relativt lavt niveau. Aktierisikoen for DAB er beregnet som en aendring i
veerdien af beholdningen af aktier pa 10%. Aktierisikoen udgjorde DKK
37 mio. pr. 30. september 2015, hvilket betyder, at et fald i veerdien af
Bankens beholdning med 10% vil medfere et tab pad DKK 37 mio.

Opfelgning og rapportering:
@konomiafdelingen har ansvaret for felgende opfelgning pa markeds-
risici samt rapporteringer:

e QOverholdelse af Bestyrelsens instruks til Direktionen
Overholdelse af Direktionens videredelegerede instruks til Markets-
direkteren

e Kuvartalsvis kontrol af kurser pa unoterede vasrdipapirer

e Rapporteringer af mulige risici i forbindelse med Bankens handel
med valuta, veerdipapirer og finansielle instrumenter

Bankens supportafdeling har ansvaret for:

e Priskontrol i forhold til markedspriser pa handel med veaerdipapirer og
finansielle instrumenter

Bankens risikoansvarlige har ansvaret for:
e Vurdering af risici ved nye produkter behaeftet med markedsrisici

DAB har politikker og forretningsgange pa alle markedsrisikobehasftede
aktiviteter.

DAB tilstraeber en rimelig risikoafdaskning pé veesentlige markedsrisici.
Bestyrelsen har i instruksen til Direktionen fastsat graenser for, hvilke
positioner der ma foretages i afledte finansielle instrumenter. DAB kan
afdeekke markedsrisici med afledte finansielle instrumenter indenfor
greenser fastsat af Bestyrelsen, séledes at de af Bestyrelsen fastsatte
greenser for beholdningernes starrelse og risiko overholdes til enhver
tid.

Direktionen modtager lgbende rapportering om udviklingen i veesent-
lige markedsrisici, eventuelle overskridelser af rammer i Bestyrelsens
instruks til Direktionen samt de af Bestyrelsen bevilgede modpartslines.
Banken tilstraeber at felge op og treeffe relevante forholdsregler overfor
overskridelser alt afheengig af overskridelsens art.

LIKVIDITETSRISIKO

Likviditetsrisikoen er defineret som risikoen for tab som felge af, at
Banken ikke kan honorere betalingsforpligtigelser ved hjeelp af normale
likviditetsreserver, og herunder at DAB ikke kan overholde betalingsfor-
pligtigelser pa grund af manglende funding.

Bankens umiddelbare likviditetsberedskab opgeres efter retningslinjerne
i Lov om Finansiel Virksomhed § 152 samt i CRR’s regler om LCR. For
en beskrivelse af likviditetskrav henvises til Del |, afsnit 11.12 "Likvidi-
tetskrav”. Bestyrelsen fastsestter storrelsen af den gnskede risikoprofil
og vedtager likviditetsmal gennem likviditetspolitikken og den vedtagne
likviditetsberedskabsplan. Direktionen har ansvaret for, at mélene og
rammerne efterleves.

Bestyrelsen har vedtaget en likviditetspolitik, der angiver den anskede
risikoprofil pa likviditetsomradet. Bankens likviditetsrisiko skal veere
forsvarlig, hvorfor det er Bankens maélsaetning:

* At DAB har tilstreekkelige lines hos andre pengeinstitutter til at kunne
f& det daglige likviditetsbehov daskket

e At DAB’s LCR-nggletal skal veere starre end 120%

¢ At DAB’s likviditet (som defineret i Lov om Finansiel Virksomhed §
152) altid skal veere sa tilstraekkelig, at den pé opgerelsestidspunktet
overstiger lovens mindstekrav med mindst 100%

o At likviditetsoverdaekningen p& 100% kan fastholdes maned for
maned ved en fremskrivning af de forventede betalingsstremme pa
et ars sigt

o At likviditetsreserven skal veere sé robust, at den under anvendelse
af et stress-scenarium kan overholde lovens mindstekrav (som defi-
neret i Lov om Finansiel Virksomhed § 152) i en fremadrettet periode
pa fire maneder

¢ At DAB’s finansieringsstruktur er sammensat, s& den opfylder green-
seveerdien for “funding ratio” i Tilsynsdiamanten

DAB'’s malsaetninger for likviditet vurderes lgbende, ligesom Banken
lebende foretager vurderinger af det fremadrettede likviditetsbehov, og
rapportering sker manedsvist til Bestyrelsen. De lebende vurderinger
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skal understotte, at Banken har tilstreekkelig likviditet i forhold til risiko-
profilen, strategien samt den budgetterede indtjening.

Likviditeten styres dagligt med henblik pa, at der lebende er tilstreek-
kelig likviditet til bade at daekke den lebende drift samt lebende udsving
i de risici, som DAB har eksponering imod.

DAB benytter en likviditetsmodel udarbejdet af Lokale Pengeinstitutter
til vurdering af det fremadrettede likviditets- og kapitalbehov samt stres-
stest af dette. Herudover har Banken en forretningsgang for omrédet.

Marketsafdelingen har ansvaret for den daglige styring af likviditeten.
Dette sker ved en vurdering af det kortsigtede og langsigtede likviditets-
behov op mod likviditetsberedskabet.

Likviditetsmalene overvages af ekonomiafdelingen, som ogsa har
ansvaret for at opgere likviditetsoverdaekningen i henhold til LCR-
nagletallet samt Lov om Finansiel Virksomhed § 152, herunder at ud-
arbejde en oversigt over likviditetssituationen opgjort som en méanedlig
fremskrivning pa 12 méaneders sigt, dels under forudsaetninger om en
forventet udvikling og dels under en stresset udvikling.

@konomiafdelingen har desuden ansvaret for den lebende rapportering
til Direktionen og Bestyrelsen om Bankens likviditetssituation.

Kapitalstyring

Risiko pa kapitalgrundlaget er risiko for tab som felge af, at DAB ikke
har tilstraekkelig kapital til at overholde det individuelt opgjorte solvens-
behov, andre kapitalkrav eller Finanstilsynets fastsatte solvenskray,

hvis dette er storre. Bestyrelsen ansker at have en passende robust
kapitalbase, som understotter forretningsmodellen og fordrer den for-
nedne handlefrihed pé ethvert tidspunkt i en konjunkturcyklus. Det er
malsastningen, at den kapitalmasssige overdaekning i forhold til det op-
gjorte solvensbehov ligger i intervallet 2-4%-point. Bankens strategiske
overvejelser bliver derfor hvert &r behandlet og testet i hvilket omfang,
kapitalen kan understotte Bankens strategi, hvilket dokumenteres i
Kapitalplanen.

Bestyrelsen har derudover fastsat et internt komfortmal pa 2%-point,
hvilket betyder, at safremt Bankens kapitalmaessige overdaskning
kommer under komfortmalet pa 2%-point, sa skal Banken agere efter
nadplanen, som er naermere beskrevet i Kapitalplanen.

Kapitaloverdaskningen skal ogséa sammenholdes med Bestyrelsens
fastsatte interne genopretningspunkt, som er 1%-point. Hvis Bankens
kapitalmaessige overdaekning kommer under 1%-point, skal Banken
agere i henhold til Bestyrelsens godkendte genopretningsplan.

Udviklingen i kapitalen folges lebende, og Bestyrelsen modtager en
gang i kvartalet en rapportering om udviklingen i solvensbehovet,
kapitalprocenten og kapitalgrundlaget. Bestyrelsen drofter storrelsen af
solvensbehovet med udgangspunkt i den modtagne rapportering. Pa
baggrund af draftelsen traeffer Bestyrelsen afgerelsen om DAB’s sol-
vensbehov, som skal veere tilstreekkelig til at deckke DAB's risici.

Bestyrelsen foretager lobende en revurdering af metode og procedurer
til opgerelse af solvensbehovet, og Bestyrelsen har valgt, at der ved
opgerelse af solvensbehovet tages udgangspunkt i 8+ modellen tilpas-
set DAB’s konkrete forhold, samt under hensyntagen til Finanstilsynets
"Vejledning om tilstreekkelig kapitalgrundlag og solvensbehov for kredi-
tinstitutter”. Det er Ledelsens vurdering, at DAB ved at tage udgangs-
punkt i denne model far opgjort et solvensbehov, der er passende til at
deekke Bankens risici.

8+ modellen tager udgangspunkt i minimumskravet pa 8% af risikoeks-
poneringerne (Sgjle I) med tilleeg for risici og forhold, som ikke fuldt ud

afspejles i opgerelsen af risikoeksponeringerne. Det antages hermed, at
DAB’s normale risici er afdeekket af 8%-kravet, og der skal derfor tages
stilling til, i hvilket omfang DAB derudover har risici, som nedvendigger
et tilleeg i solvensbehovet (Sgjle ).

Ved vurderingen af, om der skal foretages tillaeg til solvensbehovet, vil
felgende risikoomrader typisk vaere relevante:

¢ Indtjening (kapital til risikoafdaskning som felge af svag indtjening)
o Udlansvaskst (kapital til daskning af veekst i forretningsvolumen)
o Kreditrisici
o Store kunder med finansielle problemer
o Koncentrationsrisici pa individuelle eksponeringer
o Koncentrationsrisici pa brancher
o Qvrige kreditrisici
o Markedsrisiko, heraf;
= Renterisici
= Aktierisici
= Valutarisici
o Likviditetsrisiko (kapital til afdaekning af dyrere likviditet)
e Operationel risiko (kapital til deekning af operationelle risici udover
Sajle )
e  Gearingsrisiko
e @vrige risici
* Eventuelle tillaeg som felge af lovbestemte forhold

Safremt Banken vurderer, at der er andre relevante risikoelementer, sa
medtages disse i modellen.

De risikoomrader, der er medtaget som tilleeg i modellen, er efter Ledel-
sens opfattelse daekkende for alle de risikoomrader, som lovgivningen
kreever og for alle de risikoomrader, Ledelsen vurderer, DAB er ekspo-
neret mod.

For en yderligere gennemgang af DAB’s nuveerende kapitalgrundlag og
kapitalprocent henvises der til Del |, afsnit 10.2 "Kapitalberedskab”.

OPERATIONEL RISIKO

Ved operationel risiko forstas risikoen for tab som felge af uhensigts-
maessige eller mangelfulde interne procedurer, menneskelige og
systemmaessige fejl eller som folge af eksterne begivenheder, inklusive
juridiske risici.

Operationelle risici forbindes ofte med enkeltstdende haendelser, sésom
manglende overholdelse af forretningsgange eller arbejdsbeskrivelser,
fejl eller nedbrud i den tekniske infrastruktur eller kriminelle handlinger.

Banken styrer operationelle risici gennem skriftlige forretningsgange og
kontrolforanstaltninger, og Banken sgger blandt andet at minimere ope-
rationelle risici ved at adskille udferelsen af aktiviteter fra kontrollen af
disse. Banken fastholder i vid udstraekning arbejdsgange og processer
i skriftlige procedurer og har herigennem fokus pa at minimere afhaen-
gigheden af specifikke medarbejdere. Endvidere anvendes backup-
bemanding pa omrader, der vurderes at veere seerligt kritiske.

Derudover har Banken iveerksat et system med det formal, at alle
vaesentlige operationelle haendelser bliver indberettet centralt. Den
viden, som de indsamlede data giver, er medvirkende til at vurdere,
om der skal ske eendringer i Bankens rammer og forretningsgange for
at imedega disse risici. Operationelle haendelser rapporteres lebende
til Ledelsen. Herudover rapporteres der minimum arligt til Bestyrelsen
vedrerende DAB's overordnede operationelle risiko.
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FORRETNINGSRISIKO

Forretningsrisiko defineres som risikoen for tab, der opstar i forbindelse
med aendringer i eksterne omsteendigheder eller begivenheder, der
skader DAB’s omdegmme eller indtjening.

Denne type risici viser sig i form af uventet reduktion af indtesgter el-
ler uforudsete stigninger i omkostninger. Der kan eksempelvis veere
tale om reduktion i rentemarginal som felge af stigende konkurrence,
reduktion i udlansvolumen forarsaget af, at konkurrenter indferer nye
produkter, strejker, ny lovgivning eller negativ pressedaekning.

Det er DAB’s mél labende at have fokus pa at opbygge og vedligeholde
gode relationer til alle Bankens interessenter: Aktioneerer, kunder, leve-
randerer, medarbejdere mv., for derved at minimere risikoen for tab som
folge af forretningsrisici.

Banken har en fast procedure for godkendelse af nye produkter séle-
des, at Banken ikke tilbyder produkter, der ikke beherigt er godkendt
forinden af Bestyrelsen eller Direktionen, afhaengigt af det enkelte
produkt.

Den complianceansvarlige serger for, at der udarbejdes arbejdsgange
inden for de centrale omrader af finansiel lovgivning. Det geelder séle-
des god skik, investorbeskyttelse, forebyggelse af hvidvask og terror-
finansiering, behandling af personoplysninger, medarbejderes handler
med veerdipapirer, kundeklager mv.

6.4 VASENTLIGE MARKEDER
DAB’S MARKEDS- OG KONKURRENCESITUATION

DAB har kunder i hele Danmark. Der er dog en naturlig sterre reprae-
sentation i de omréder af Jylland og Fyn, hvor der tidligere har veeret
eller pa nuvaerende tidspunkt er etableret filialer. Den ekonomiske udvik-
ling i disse omrader har ikke veeret s& gunstig som i resten af landet.

Af det samlede udidn malt pa bruttoeksponeringer i DAB pr. 30.
september 2015 udgjorde privatkunder 40%, mens erhvervskunder
udgjorde 60%.

Finanstilsynet deler den danske banksektor op i fire grupper efter
sterrelsen pa deres arbejdende kapital. Banken tilherer gruppe 3, der
udgeres af pengeinstitutter med en arbejdende kapital over DKK 500
mio. og op til DKK 12 mia.

DAB's konkurrenter er andre lokale og regionale pengeinstitutter. De fire
starste banker, Danske Bank, Nordea Bank Danmark A/S ("Nordea”),
Sydbank A/S og Jyske Bank A/S, er ligeledes konkurrenter til DAB,
men Ledelsen vurderer, at det er de lokalt forankrede, ikke-landsdeek-
kende pengeinstitutter, Banken far flest kunder fra, men ogsa mister
flest kunder til, og som séledes udger de primaere konkurrenter.

Fra perioden ultimo 2010 til ultimo 2014 er gruppe 1- og 2-pengeinsti-
tutternes andel af den samlede sektor malt pé arbejdende kapital steget
marginalt fra 90% til 94%. Resten af markedet er kendetegnet ved
nogle sma- og mellemstore pengeinstitutter med lokale forankringer.
Udover de danske pengeinstitutter har enkelte udenlandske banker
etableret kontorer/filialer i Danmark, ofte inden for et nicheomréde mal-
rettet ernvervskunder, ejendomsfinansiering eller handelsaktiviteter.

Da der ikke er lighed mellem de overordnede gkonomiske tendenser i
Danmark og tendenserne i de egne, hvor DAB er staerkest repraesen-
teret, gives der i det felgende en kort beskrivelse af visse gkonomiske
forhold i Danmark — uddybet med mere lokalspecifikke forhold, hvor
dette er vurderet relevant.

Saerligt om DAB’s markedsomrade og kunder

DAB har kunder i hele Danmark. Der er dog en naturlig sterre reprae-
sentation i de omréder af Jylland og Fyn, hvor der tidligere har veeret
eller pa nuvaerende tidspunkt er etableret filialer. Den akonomiske udvik-
ling i disse omréder har ikke vaeret s& gunstig som i resten af landet.

En veesentlig konsekvens af finanskrisen i Danmark har veeret de fal-
dende boligpriser, hvor de storste fald er set i de sterre byer. Priserne
er dog steget igen og er i mange landsdele tiloage pa 2006 niveau.
Priserne i DAB’s hovedmarkedsomréader er for hovedparten tilbage pa
2006 niveau, men er preeget af lav omseettelighed i visse omrader. Den
lave omsaettelighed har dog en negativ indvirkning pa prisniveauerne.

Saerligt om landbruget

DAB har en historisk tilknytning til landbruget og har som felge heraf en
i forhold til andre pengeinstitutter stor andel af landbrugskunder, hvilket
er beskrevet i Del |, afsnit 6.2 "Kreditpolitik og krediteksponering”.

Landbruget stér fortsat i en presset gkonomisk situation, hvor geelds-
0g konsolideringsevnen i flere tilfeelde er utilfredsstillende. Der er stor
variation imellem de enkelte bedrifters gkonomiske forméen, hvor de
svageste typisk ogsé historisk har haft sveert ved at honorere deres
forpligtelser. Det kan dog konstateres, at der aktuelt er flere bedrifter i
forhold til tidligere, som, med de bestéende bytteforhold, har sveert ved
at skabe en tilfredsstillende geeldsserviceringsevne.

DANSK GKONOMI

| perioden 2010-2012 var béde de danske og de internationale finan-
sielle markeder fortsat praeget af uro efter finanskrisens start i 2008.
Danmark var en af de akonomier, som blev hardt ramt af krisen, efter-
som den gkonomiske nedgang fra 2008 til 2009 var sterre i Danmark
end i mange andre lande. Fra toppen af hgjkonjunkturen i 2008 til
bunden af krisen i 2009 faldt BNP i Danmark med nzesten 8%. Til sam-
menligning faldt BNP med omkring 5% i Euroomradet og USA ifelge
Erhvervs- og Veekstministeriet. Efter sidste halvar af 2010 med frem-
gang i BNP, afledt af en stigning i det offentlige forbrug samt eksporten,
var der et par kvartaler med nulvaekst eller svag positiv veekst i BNP.
2011 viste igen negativ vaekst i BNP. Faldet var, ud over svag udvikling i
det private forbrug og eksporten, trukket af en nedgang i det offentlige
forbrug.

| 2012 og sterstedelen af 2013 var BNP veeksten ligeledes negativ,
hvorefter BNP udviklede sig positivt i 2014. Prognoserne for 2015 og
2016 er iflg. EU kommissionen (5. maj 2015), at dansk gkonomi vil
vokse med hhv. 1,8% og 2,1%.

FIGUR 8 VZAKST | REAL BNP

Real BNP vaekst (procentvis aendring)
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Kilde: Eurostat og EU-kommissionen (European Economic forecast, Spring 2015).
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Finanskrisen, der i 2008 ramte Danmark, pavirkede landets gkonomiske
situation betragteligt, og effekten var tydelig i negletallene for dansk
okonomi. Vaeksten i arene 2000-2008 blev aflest af en periode med
direkte negativ vaekst, og genopretningen skete i langsomt tempo. Der
har dog vaeret positiv veekst i Danmark de seneste par ar og de positive
takter bakkes op af andre indikatorer som hgijt niveau for annoncer med
ledige stillinger samt stigende dankortomseetning. Det ses endvidere

af figur 9, at antallet af konkurser og tvangsauktioner er faldet hvert ar
siden toppen i 2010. Antallet af konkurser har dog udvist en stigende
tendens siden august 2014, hvilket ikke fremgar af figur 9. Det ekstremt
lave renteniveau har utvivisomt haft stor betydning for faldet i antallet af
tvangsauktioner.

FIGUR9 TVANGSAUKTIONER OG KONKURSER | DANMARK
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Kilde: Danmarks Statistik.

Den seesonkorrigerede ledighed i procent af arbejdsstyrken er ogsa
faldet fra ca. 6,1% i december 2010 til 4,7% i juni 2015. Dette niveau
er forholdsvis teet pa det niveau, der vurderes at veere den strukturelle
ledighed. Hvis ledigheden nar under det strukturelle niveau, vil visse
sektorer udsasttes for lenpres og mangel pa arbejdskraft, og forvent-
ningerne, nér man ser nogle ar frem, handler ogsa snarere om, hvordan
man fér arbejdskraft nok til blandt andet at deekke udgifterne til en sti-
gende forsergerbyrde. Bade den faldende ledighed samt det faldende
antal af konkurser og tvangsauktioner er naturligvis en vigtig indikator
for en bedring for bade virksomheder og husholdninger i Danmark.

FIGUR 10 SASONKORRIGEREDE FULDTIDSLEDIGE

Saesonkorrigerede fuldtidsledige i pct. af arbejdsstyrken
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Kilde: Danmarks Statistik.

Arbejdslesheden har veeret relativ konstant siden begyndelsen af 2010.
Den saesonkorrigerede ledighed har séledes vaeret mellem 5,8 og 6,2%
af arbejdsstyrken indtil 2. halvar 2013, hvor ledigheden falder ned mod

knap 4,5% i august 2015. Der er dog stadig et stykke vej til den meget

lave ledighedsprocent i midten af 2008 pa 2,4%.

DEN DANSKE BANKSEKTOR

Den danske banksektor oplevede i en laengere arraskke frem mod 2008
betydelig ekonomisk fremgang, hvilket var et resultat af den gkonomi-
ske vaekst i Danmark. De g@gede positive resultater for pengeinstitut-
terne samt et anske om en gget forretningsvolumen var medvirkende
faktor til en veesentlig foregelse af den samlede balance for banksekto-
ren.

FIGUR 11 OKONOMISKE NOGLETAL FOR DEN DANSKE

BANKSEKTOR (GRUPPE 1-4)

Udlan, resultat for skat og arets nedskrivninger
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Kilde: Finanstilsynet.

Finanskrisen i 2008, og den deraf afledte globale akonomiske krise,
gendrede markedssituationen for den danske banksektor markant.
Mange kunder, seerligt i erhvervssegmentet, fik gkonomiske udfordrin-
ger, hvilket resulterede i store nedskrivninger pa udlan og tilgodeha-
vender mv. Dette, i kombination med den faldende efterspergsel pa
l&n, medferte en samlet faldende balance for sektoren. Siden 2009 har
kapitalprocenten vaeret stigende for den samlede danske pengeinstitut-
sektor (gruppe 1-4). Denne udvikling er drevet af gruppe 1 pengeinsti-
tutterne. DAB’s kapitalprocent har veeret stigende siden 2009, dog med
et fald i 2013 og 2015, mens den gruppe af pengeinstitutter, som DAB
tilherer (gruppe 3), har oplevet en faldende kapitalprocent (fra 20,5% i
2009 til 17,4% i 2014), Der skal gares opmeerksom p4, at en del insti-
tutter (herunder DAB) modtog statsligt kapitalindskud under Bankpakke
Il, der generelt ogede kapitalprocenten i 2009.
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FIGUR 12 KAPITALPROCENT FOR DEN DANSKE BANKSEKTOR
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Kilde: Finanstilsynet.

FIGUR 13 NEDSKRIVNINGSPROCENT FOR DEN DANSKE
BANKSEKTOR
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Kilde: Finanstilsynet.

I henhold til Finanstilsynets rapport, Markedsudvikling 2014, er penge-
institutternes overskud fer skat pa DKK 16,3 mia. og pa niveau med
2013. Faldende nedskrivninger og hensasttelser pa udlan samt garan-
tier og hejere gebyrindtaegter treskker i positiv retning, men imedegas af
negative kursreguleringer. Nettorenteindtaegter er pa niveau med 2013
til trods for faldende udlansvolumen. For regnskabséret som helhed er
nedskrivningerne faldet med 27% til DKK 12,5 mia. i 2014 mod DKK
17,1 mia. aret for.

Niveauet for nedskrivninger pé udlan er pa sit laveste siden starten pa
finanskrisen i 2008.

Ultimo 2014 var der ca. 80 pengeinstitutter i Danmark. Antallet har
veeret kraftigt faldende de senere &r som felge af fusioner og — i enkelte
tilfeelde — overdragelser til Finansiel Stabilitet. Sektoren er kendetegnet
ved enkelte store akterer i form af eksempelvis Danske Bank og Nor-
dea, en handfuld mellemstore akterer og en lang reskke mindre akterer.

DAB oplever, at konkurrencen i de senere ar generelt er blevet kraftigt
oget pa udlan, da eksempelvis det lave renteniveau samt egede kapital-
krav @ger presset pa indtjeningen fra den traditionelle bankforretning.

Dette, sammenholdt med at I&nelysten stadig er pa et relativt lavt ni-
veau, ger, at renteindteegterne er under stadig pres.

DAB'’s Ledelse vurderer, at antallet af pengeinstitutter vil blive reduceret
yderligere i de kommende &r som felge af konsolideringer i branchen.

6.5 INTERNE OKONOMISYSTEMER OG
RAPPORTERING

DAB anvender de gkonomistyringssystemer, der labende stilles til ra-
dighed af BEC. Disse IT-systemer danner grundlag for sével den interne
som eksterne regnskabsrapportering og budgetlaegning.

Arligt udarbejdes budgetter for det kommende ar. Budgetterne godken-
des af Bestyrelsen.

Den manedlige regnskabsrapportering foreleagges Ledelsen og sam-
menholdes med budgettet. Til Bestyrelsen udarbejdes der ligeledes
rapporter over udviklingen i indlan, udlan, likviditet, Tilsynsdiamanten,
kapitaldeekning og valuta-, aktie- og renterisici.

6.6 PATENTER, LICENSER, INDUSTRI-,
HANDELS- ELLER FINANSKONTRAKTER OG NYE
FREMSTILLINGSPROCESSER

DAB er ikke afhaengig af patenter, licenser, industri-, handels- eller
finanskontrakter og nye fremstilingsprocesser, udover de der er naevnt i
Del |, afsnit 23.1 "Veaesentlige kontrakter”.

6.7 GRUNDLAG FOR UDTALELSE VEDR. DEN
KONKURRENCEMASSIGE SITUATION

De i Prospektet indeholdte vurderinger af den konkurrencemaessige
situation er i al veesentlighed baseret pa Ledelsens vurderinger af denne
situation. | de tilfeelde, hvor basis er udefrakommende vurderinger, er
dette angivet i relation til hvert enkelt tilfeelde.

6.8 EKSTRAORDINARE FORHOLD

Ingen af de i afsnit 6 afgivne oplysninger er pavirket af ekstraordinaere
forhold ud over de forhold, der er angivet under de enkelte afsnit.
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7. ORGANISATIONSSTRUKTUR

7.1 KONCERNSTRUKTUR 7.2 DATTERSELSKABER

Pr. Prospektdatoen indgar DAB som moderselskab i en koncern med TABEL 8 OVERSIGT OVER DATTERSELSKABER

to helejede datterselskaber, som vist i figur 14. Selskab CVR-nr. Aktivitet Ejerandel
DAB Invest A/S 10938902 Ejendomsadministration af 100%

FIGUR 14 DAB-KONCERNEN
ejendomme inden for DAB’s

forretningsomrade
(primeert egne ejendomme)
DAB Invest 2 A/S 30907655 Investering i ejendomme 100%
overtaget fra misligholdte
fordringer i DAB

Danske Andelskassers Bank A/S

DAB har pr. Prospektdatoen ikke kapitalbesiddelser i nogen virksom-
heder af en storrelse og/eller type, der ger, at sddanne virksomheder

angives som associerede selskaber. Dvrige kapitalandele af vaesentlig
veerdi kan naevnes Sparinvest, DLR Kredit samt PRAS.
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8. EJENDOMME, ANLAG OG UDSTYR

8.1 EJENDOMME, ANLAEGSAKTIVER MV.
DOMICILEJENDOMME OG INVESTERINGSEJENDOMME

DAB ejede pr. 30. september 2015 grunde og bygninger i form af domi-
cil- og investeringsejendomme samt tvangsovertagne ejendomme for i

alt DKK 124 mio. fordelt pa felgende méde:

¢ Domicil- og investeringsejendomme for DKK 103 mio.
e Tvangsovertagne ejendomme for DKK 21 mio.

Endvidere ejede DAB driftsmidler for DKK 15 mio.
Dagsvaerdien pa domicilejendomme beregnes efter afkastmetoden,
hvor lejeindteegter, omkostninger og afkastkrav indgar. Eksterne eksper-

ter anvendes i seerlige tilfeelde til fastsaettelse af dagsveerdien.

Der er ingen vassentlige servitutter pa domicilejendommene.

DAB har indgéet lejeaftaler med tredjemand, og den arlige leje udger
DKK 5,6 mio. Lejede lokaler er ikke underlagt servitutter, der er af be-
tydning for DAB.

Det skal i relation til eiendomme disponible for salg anferes, at disse

i al vaesentlighed sgoges solgt eller udlejet, hvilket sker ud fra dels for-
retningsmaessige vurderinger af indkomne tilbud, og dels vurderinger
af, hvordan ejendommene kan veere til gavn for de lokalomréder, de er
beliggende i.

8.2 MILJOSPORGSMAL

DAB er i besiddelse af alle nedvendige miljetilladelser i forbindelse med
drift og handel med ejendomme og grunde. Det er Ledelsens vurdering,
at DAB overholder geeldende miljiglovgivning. Der er ingen verserende
miljorelaterede forhold vedregrende DAB’s aktiviteter.
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9. GENNEMGANG AF DRIFT OG REGNSKABER

9.1 HOVED- OG NOGLETAL FOR DAB

Nedenfor vises udvalgte historiske hoved- og negletal for DAB for regn-
skabsérene 2014, 2013 og 2012. Endvidere er medtaget udvalgte hi-
storiske hoved- og negletal for DAB for 9 maneders perioden 1. januar
- 30. september 2015 med tilherende sammenligningstal for samme
periode i foregéende regnskabsar.

De udvalgte historiske hoved- og nagletal er uddraget af de offentlig-
gjorte reviderede koncernregnskaber for arene 2014, 2013 og 2012 og
delérsregnskabet for 9 méneders perioden 1. januar - 30. september
2015 som er indarbejdet i Prospektet ved henvisning i tabel 25 "Kryds-
referencetabel” i Del |, afsnit 21.1 "Historiske regnskabsoplysninger”.

Koncernregnskaberne for 2014, 2013 og 2012 er udarbejdet i henhold
til IFRS som godkendt af EU, og danske oplysningskrav til barsnoterede
finansielle selskaber, jf. IFRS-bekendtgerelsen i henhold til Lov om
Finansiel Virksomhed. For en neermere beskrivelse af den anvendte
regnskabspraksis henvises til note 1 i arsregnskabet for 2014, der er
indarbejdet i Prospektet ved henvisning, jf. krydsreferencetabellen i Del
I, afsnit 21.1 "Historiske regnskabsoplysninger”.

Delarsregnskabet for 9 méaneders perioden 1. januar - 30. september
2015 er udarbejdet i henhold til IAS 34, Prassentation af delarsregnska-
ber, som godkendt af EU og danske oplysningskrav for barsnoterede
finansielle virksomheder.

Ledelsespéategningen i &rsregnskaberne for 2014 og 2013 indeholder
henvisning til note 2 "Veesentlige regnskabsmaessige skon og vurde-
ringer”, der er naermere beskrevet nedenfor i afsnit 9.3 "Vaesentlige
elementer i regnskabspraksis”.

Arsrapporteme for 2014, 2013 og 2012 er reviderede og forsynet
med en revisionspategning uden forbehold. Deldrsregnskabet for 9
maneders perioden 1. januar - 30. september 2015 er ikke revideret,
men reviewet af Bankens uafhaengige revisor. Sammenligningstallene
for samme periode i foregdende regnskabsar er hverken revideret eller
reviewet.

Revisionspategningen for 2014 og 2013 samt reviewerkleeringer for 9
maneders perioden 1. januar - 30. september 2015 indeholder sup-
plerende oplysninger, hvor der af revisionspategningen for 2014 fremgar
felgende:

”Supplerende oplysninger vedrorende forhold i regnskabet

Uden at tage forbehold henviser vi, jf. ogsa ledelsespategningen til re-
degarelsen i arsregnskabets note 2 om "Veesentlige regnskabsmaessige
Skon og vurderinger”. Bankens fortsatte drift er betinget af, at Banken
fremadrettet kan fastholde en tilstreekkelig kapitalmaessig deekning i
forhold til geeldende regulatoriske krav. Ledelsen arbejder fortsat pa at
Styrke kapitalgrundlaget frem mod 31. december 2017, hvor den stats-
lige kernekapital udgar af kapitalgrundlaget. Det er ledelsens opfattelse,
at den kapitalmeaessige deekning for naervaerende er tilstraekkelig, og at
arsregnskabet kan aflsegges med fortsat drift for eje. Vi har ikke grund-
lag for at anleegge en anden vurdering heraf.

Ledelsen redeger endvidere for, at der som folge af konstaterede
svagheder i Bankens kreditstyring er usikkerhed knyttet til malingen af
udlan og andre tilgodehavender samt garantiforpligtelser. Vi tilslutter os
ledelsens beskrivelse af forudsaetninger, risici og usikkerheder.”

I slutningen af 2013 blev DAB af Finanstilsynet pélagt at udarbejde

en kapitalmaessig genopretningsplan. DAB arbejdede gennem 2014
med at forege Bankens kapitalmaessige overdaekning, hvilket medferte
frasalg af DLR-aktier ad flere omgange samt frasalg af Holstebro-filialen.
Bankens arbejde med genopretningsplanen forte til, at DAB havde en
kapitalmeessig overdaekning pa 2,7%-point pr. 31. december 2014.
DAB er saledes ikke lasngere underlagt de dispositionsbegraensende
pabud og var séledes ude af den kapitalmasssige genopretningsplan i
efteraret 2014. DAB er dog fortsat under skeerpet tilsyn.

Arsregnskabet for DAB for 2014 viste et resultat for skat pa DKK 23
mio., en egenkapitalforrentning pa 2,4% og en kapitalprocent pa 15,7%
mod et individuelt solvensbehov pa 13,0%, hvilket udger en kapital-
maessig overdaskning pa 2,7 %-point. Resultatet pr. 30. september
2015 viser et resultat for skat p4 DKK -17 mio., en egenkapitalforrent-
ning pa -2,0% (ikke annualiseret) samt en kapitalprocent pa 14,3% mod
et individuelt solvensbehov pé 12,2%, hvilket udger en kapitalmeessig
overdaskning pa 2,1%-point. Overdeskningen i forhold til den egentlige
kernekapital var 1,3% pr. 30. september 2015.

DAB's resultatforventninger til 2015 og 2016 er neermere beskrevet i Del
I, afsnit 14 "Resultatforventninger”.

De folgende opgerelser bar lseses i sammenhaeng med ovrige under-
afsnit i Del |, afsnit 9 "Gennemgang af drift og regnskaber”, samt DAB’s
arsrapporter, inklusiv tilherende noter, som indgér i Prospektet ved
henvisning.

De folgende opgerelser er opgjort i overensstemmelse med oven-
naevnte principper.

Danske Andelskassers Bank A/S

DEL | - 9. GENNEMGANG AF DRIFT OG REGNSKABER | 61



TABEL 9 RESULTATOPGQRELSE (KONCERN)

DKK 1.000 30.9.2015 30.9.2014 2014 2013 2012
Renteindtaegter 320.376 386.495 505.037 626.440 745.200
Renteudgifter 75.208 89.893 120.663 168.994 216.446
Nettorenteindtaegter 245.168 296.602 384.374 457.446 528.754
Udbytte af aktier mv. 638 13.848 13.848 11.894 6.035
Netto gebyrer og provisionsindtaegter 174,120 159.593 219.414 209.292 215.559
Netto rente- og gebyrindtaegter 419.926 470.043 617.636 678.632 750.348
Kursreguleringer 13.994 80.851 64.963 5.781 11.155
Andre driftsindteegter 1.059 2.632 5.084 4.249 10.898
Udgifter til personale og administration 324.803 335.280 444,769 491.561 515.655
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 8.081 31.392 33.576 8.406 11.827
Andre driftsudgifter 27.587 28.626 32.937 44.802 40.360
Nedskrivning pé udlan og tilgodehavender mv. 91.785 1156.349 1563.283 524.324 342.154
Resultat af kapitalandele i assoc. og tilkn. virksomheder 0 0 0 0 -45.323
Resultat for skat -17.277 42.879 23.118 -380.431 -182.918
Skat -1.881 2.058 2.747 1.848 -11.721
Arets/Periodens resultat -16.396 40.821 20.371 -382.279 -171.197

TABEL 10 BALANCE (KONCERN)

DKK 1.000 30.9.2015 30.9.2014 2014 2013 2012
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 441.079 561.742 408.127 323.674 379.314
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 5.626.650 6.042.808 5.701.433 6.714.692 7.537.283
Obligationer og aktier 3.278.283 3.359.115 3.329.374 3.000.691 4.209.628
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 467.749 506.608 498.229 590.704 1.163.975
Indl&n og anden geeld 8.344.360 8.624.169 8.564.666 8.875.838 9.324.035
Udstedte obligationer 0 6.569 6.575 14.410 1.016.920
Efterstillede kapitalindskud 435.728 433.652 434177 644.282 749.499
Egenkapital 845.009 882.427 859.866 839.537 1.221.831
Aktiver i alt 10.502.946 10.900.589 10.793.161 11.322.386 13.883.234
Basisindtjening 84.586 104.979 143.113 177.308 222.070
Garantier 1.633.734 1.369.352 1.356.463 1.372.852 1.372.852
Antal medarbejdere 384 410 405 494 517

TABEL 11 NOGLETAL (KONCERN)

DKK 1.000 30.9.2015 30.9.2014 2014 2013 2012
Kapitalprocent 14,3% 12,9% 15,7% 11,2% 15,1%
Kernekapitalprocent 14,3% 12,9% 15,7% 11,2% 14,9%
Egentlig kernekapitalprocent 10,0% 10,5% 11,1% 9,5% 12,3%
Egenkapitalforrentning for skat -2,0% 5,0% 2,7% -37,0% -13,9%
Egenkapitalforrentning efter skat -1,8% 4,7% 2,4% -37,1% -13,0%
Indtjening pr, omkostningskrone 0,96 1,08 1,08 0,64 0,81
Renterisiko 2,1% 0,9% 0,8% 3,6% 2,6%
Valutaposition 0,9% 3,9% 1,7% 3,5% 4,4%
Valutarisiko 0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,0%
Udlan i forhold til indlan 83,0% 87,6% 81,7% 92,1% 93,4%
Udlan i fornold til egenkapital 6,7 6,8 6,6 8,0 6,2
Arets udlansvaekst -1,3% -10,0% -15,1% -11,1% -15,4%
Overdaekning i forhold til lovkrav om likviditet 165,2% 229,0% 236,3% 169,2% 251,0%
Summen af store eksponeringer 52,6% 52,8% 53,0% 46,4% 29,1%
Periodens nedskrivningsprocent 1,1% 1,3% 1,8% 5,7% 3,3%
Afkastgrad -0,1% 0,4% 0,2% -3,4% -1,2%
Arets resultat pr. aktie 0,3 0.8 0,4 71 32
Indre veerdi pr. aktie 15,7 16,4 16 15,3 23,0
Udbytte pr. aktie 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Barskurs/arets resultat pr. aktie -26,3 15,1 2,1 -0,8 -3,0
Borskurs/indre veerdi pr. aktie 0,5 0,7 0,5 0,4 0,4

Nogletal er opstillet i overensstemmelse med kravene i Finanstilsynets regnskabsbekendtgerelse samt yderligere danske oplysningskrav for bersnoterede finansielle selskaber. Der henvises til defini-
tion af negletallene i arsrapporten for 2014.
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9.2 VASENTLIGE FAKTORER, DER HAR
INDVIRKNING PA DAB’S DRIFTSRESULTATER

DAB's driftsresultat har veeret pavirket af forskellige forhold, hvoraf de
vaesentligste er beskrevet nedenfor. Indvirkningen af disse og andre
potentielle forhold kan variere veesentligt i fremtiden.

Den globale finanskrise, der opstod i 2008 og efterfelgende fik karakter
af en egentlig skonomisk krise, beted, at flere pengeinstitutter kom un-
der et betydeligt pres efternanden, som tilgodehavender i stigende om-
fang udviklede sig til nedskrivninger og fra nedskrivninger til faktiske tab.

| perioden 2009 til medio 2013 var bade de danske og de internationale
finansielle markeder fortsat preeget af en betydelig uro. Dette har fort

til store udsving i aktiekurserne, stigende risikoprasmier pa en reskke
finansielle markeder og fald i erhvervs- og forbrugertillid. Det private
forbrug i Danmark har dog veeret svagt siden starten af 2011, og de
private investeringer er fortsat pa et lavt niveau.

Uroen pé de finansielle markeder og de udfordrende makrogkonomiske
forhold har pévirket DAB pé en raskke omrader, herunder ved faldende
efterspargsel efter lan samt et @get behov for nedskrivninger pa udian
og tilgodehavender mv.

9.3 VASENTLIGE ELEMENTER |
REGNSKABSPRAKSIS

GENERELT

| det felgende gengives elementer i regnskabspraksis for DAB. For

en mere udferlig beskrivelse af den anvendte regnskabspraksis ved
udarbejdelsen af &rsregnskaberne for 2014, 2013 og 2012 samt
delarsregnskabet pr. 30. september 2015 for DAB henvises til noterne
til de reviderede arsregnskaber samt deldrsregnskab, der indgar ved
henvisning i form af krydsreferencetabel i Del |, afsnit 21.1 "Historiske
regnskabsoplysninger”.

REGNSKABSMASSIGE SK@N OG VURDERINGER

Ledelsespategningen i arsregnskaberne for 2014 og 2013 samt perio-
deregnskabet for 9 maneders perioden 1. januar -30. september 2015
indeholder som nzaevnt ovenfor en henvisning til note 2 "Veesentlige
regnskabsmaessige sken og vurderinger”. Indholdet af note 2 fra ars-
regnskabet 2014 er gengivet nedenfor, dog med undtagelse af afsnittet
om Kapitalplan, da dette er beskrevet mere uddybende i Del |, afsnit
10.4 "Fremtidigt lanebehov og kapitalkilder — Kapitalplan”:

"Der er anvendt sken i forbindelse med aflaeggelsen af regnskaberne.
Disse skaon er baseret pa forudseetninger, som ledelsen anser for
forsvarlige, men som i sagens natur er usikre. DAB er pavirket af risici
0g usikkerheder, som kan faore til, at de faktiske resultater kan afvige fra
skannene. Safremt forudsaetningere aendres, kan regnskabsafiaeggel-
sen blive veesentligt pavirket.

Ledelsen har identificeret falgende omrader, hvor sken og vurderinger
har — eller kan have — betydelig effekt:

* Kapitalplan

e Maling af udlén og garantier

e Dagsveerdi af domicilejendomme, investeringsejendomme og ejen-
domme i midlertidig besiddelse

* Udskudte skatteaktiver

* Finansielle instrumenter

For oplysning om regnskabsmaessige vaerdier henvises til de respektive
noter i &rsregnskabet.”

Kapitalplan
Der henvises til Del |, afsnit 10.4 "Fremtidigt l&nebehov og kapitalkilder
— Kapitalplan”.

Indholdet af note 2 fra arsregnskabet 2014 fortsastter:

”Maling af udlan og garantier

Finanstilsynet har i september 2014 veeret pa inspektion i DAB. Der
var tale om en funktionsundersegelse, hvor Finanstilsynet gennemgik
uadvalgte omrader med saerligt fokus pa kreditrisici.

Af redegarelsen fremgar blandt andet, at Finanstilsynet gennemgik Ban-
kens 43 sterste udlan, 285 udvalgte stikprever blandt Bankens evrige
udlan samt udlan med Bankens Bestyrelse og Direktion. Baseret pa
denne gennemgang vurderede Finanstilsynet, at der var nedskrevet til-
streekkeligt pa den samlede udlansportefolje. Finanstilsynet anerkendte
styrkelsen af kredithandteringen, men vurderer fortsat behov for central
Styring samt styrkelse af kompetencer, herunder forbedring af risikoi-
dentifikationen pé de mindre eksponeringer.

Det er pa den baggrund Ledelsens opfattelse, at Bankens kreditstyring,
forretningsgange og interne kontroller medferer ensartede og korrekte
procedurer for kreditmaessig behandling af Bankens engagementer
med henblik pa at vurdere og opgere nedskrivningsbehovet i henhold til
Finanstilsynets udmeldte praksis om retningslinjer vedrerende opgerelse
af individuelle nedskrivninger pé udlan og henseettelser pa garantier.

Uagtet forbedringerne i kreditstyringen er Bankens maling af udlan og
andre tilgodehavender til amortiseret kostpris samt maling af garanti-
forpligtelser dog fortsat behaeftet med en usikkerhed, da boniteten af
Bankens udlan vurderes at veere dérligere end sammenlignelige penge-
institutter.

En fortsat negativ uavikling inden for brancher, hvor Banken har bety-
delige engagementer eller eendring af praksis af den ene eller anden
arsag, kan fortsat medfere yderligere nedskrivninger. Fastleeggelsen
af starrelsen af de forventede betalinger, herunder realisationsvaerdier
af sikkerheder og forventede dividende udbetalinger fra boer, er ogsa
undergivet vaesentlige sken. Stigende renter vil ligeledes udgere en
usikkerhed ved maling af veerdien af engagementer med svag bonitet.

Ved méling af sikkerheder i helt eller delvist udlejede erhvervsejendom-
me eller boligejendomme er afkastkrav en af de vaesentligste anvendte
forudsaetninger. Vieerdien af ejendomme fastsasttes pa grundlag af en
vurdering af det afkastkrav, som en investor forventes at ville stille til

en gjendom i den pageeldende kategori. Afkastkravet pa disse ejen-
domme ligger pt. i al veesentlighed i intervallet 5% til 10%. Afkastkravets
sterrelse afheenger bl.a. af geografi, beliggenhed i det pageeldende
omrade, efendommens anvendelsesmuligheder (erhverv/beboelse),
vedligeholdelsesstand samt eventuel genudlejining og dermed niveauet
for tomgang mv. | de foretagne nedskrivningstest veerdianseettes sikker-
hederne i overensstemmelse med Finanstilsynets praksis ud fra en pris,
hvortil de antages at kunne seelges indenfor kort tid (6 maneder). Som
folge af de nuveerende og seneste ars konjunkturusikkerheder er veer-
diansaettelsen af sikkerhederne fortsat forbundet med usikkerhed, og
sikkerhederne i erhvervsejendomme er i haj grad pavirket af de aktuelle
Skon over afkastkrav i efendomsmarkedet.

En vessentlig faktor for nedskrivninger pa landbrugsengagementer er
fortsat lave eller faldende maelke- og svinepriser. En lsengerevarende
eller forveerret krise inden for landbruget vil kunne medfare behov for
yderligere nedskrivninger.

Herudover péavirkes nedskrivningsniveauet af prisen péd landbrugsjord. |
de foretagne nedskrivningsberegninger for de landbrugsengagementer,
hvor der er vurderet at veere OIV, er der anvendt en hektarpris pa 125 —
225 t.kr., athaengigt af ejendommens geografiske placering. Endvidere
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kan aendringer i de anvendte maelkekvoter og staldpladser mv., medfore
behov for yderligere nedskrivninger.

For privatkunder er der usikkerhed forbundet med opgerelse af ned-
skrivninger, da det for en del af kunderne kan konstateres, at selvom
kunderne pa nuveerende tidspunkt kan betale ydelserne pa lanene,
sa vil yderligere krav til afdrag eller rente presse betalingsevnen. Hertil
kommer, at en reekke boligejere ikke vil kunne afhaende deres bolig
uden tab.

Ved henseettelser til tab pa garantier er der vaesentlige sken forbundet
med kvantificeringen af risikoen for, at der skal betales pé den afgivne
garanti.

Udlan, hvor der ikke foreligger OIV, indgér i en gruppe, hvor det pa
portefaljeniveau vurderes, om der er nedskrivningsbehov. Ved test

af veerdiforringelse af en gruppe af udian er det vaesentligste aspekt
ledelsens skan i forbindelse med fastseettelsen af kreditmarginalerne og
uaviklingen heri.

Dagsveaerdi af domicilejendomme, investeringsejendomme og
ejendomme i midlertidig besiddelse

Maéling af efendommenes dagsveerdi er forbundet med regnskabsmees-
sige skon og vurderinger, herunder forventninger til eiendommenes
fremtidige afkast og de fastsatte afkastprocenter for eiendommene
under hensyntagen til salg pa kort sigt.

Domicilejendommene udgeres af lokaler, hvorfra der udaves aktiv ban-
kvirksomhed samt tilharende kaelder- og loftslokaler til bankinstallationer
mv. | forbindelse med veerdianseettelsen er der anvendt forskellige
kvadratmeterpriser i forhold til de alternative anvendelsesmuligheder,
som de enkelte lokaler vurderes at have. Fastsaettelsen af kvadratme-
terpriserne er forbundet med et vaesentligt skan.

Udskudte skatteaktiver

Pr. 31. december 2014 har Banken indregnet et udskudt skatteaktiv
pa DKK 21 mio. vedrerende skattemaessige midlertidige forskelle, som
ledelsen ud fra budgetter vurderer, vil kunne udnyttes inden for 3-5 ar.

Udskudte skatteaktiver baseret pa fremferbare skattemaessige un-
derskud indregnes alene i den udstraekning, det i overbevisende grad
anses for sandsynligt, at der inden for en overskuelig arraekke realiseres
Skattemaessige overskud, hvori underskuddene kan modregnes. Bud-
getter over Bankens uavikling er forbundet med skon over det sand-
synlige tidspunkt for og starrelsen af fremtidige skattepligtige overskud.
Banken har pa den baggrund ikke indregnet et skatteaktiv vedrarende
fremfarbare underskud pr. 31. december 2014.

Finansielle instrumenter

Bankens beholdning af aktier omfatter hovedsageligt sektoraktier i
selskaber, der samarbejdes med omkring produkter, betalingsformidling
og administration og males til skennede dagsveerdier. Der henvises til
note 14 for en naermere beskrivelse af usikkerhederne ved indregning til
skeonnede dagsveerdier.”

OVRIGE FORHOLD

Endvidere er DAB underlagt risici og usikkerheder, som kan fore til, at
de faktiske resultater vil afvige fra disse sken. De vaesentligste risici,
DAB er udsat for, er oplyst i afsnit "Risikofaktorer”. Sken og vurderinger
revurderes lebende og er baseret pa historiske erfaringer og andre
faktorer, herunder forventninger til fremtidige begivenheder, som vur-
deres at veere rimelige baseret pa foreliggende forhold. De veesentlige
elementer i DAB’s anvendte regnskabspraksis fastseettes af Ledelsen.
Selvom det vurderes, at DAB’s vurderinger og sken er hensigtsmaes-
sige, kan de faktiske resultater afvige fra disse sken under andre for-

udsaetninger eller forhold. Hvis de faktiske resultater afviger vaesentligt
fra DAB'’s skan og forventninger, vil det kunne f& en veesentlig negativ
indvirkning pa DAB’s regnskab.

9.4 GENNEMGANG AF DRIFT OG REGNSKABER
RESULTATOPG@RELSE

Nettorenteindtaegter

Nettorenteindteegter udgjorde i 2014 DKK 384 mio., svarende til et fald
pé 16% i forhold til 2013, hvor nettorenteindtaegterne androg DKK 457
mio. | 2013 konstateredes et fald pa 13% i forhold til 2012, hvor net-
torenteindteegterne udgjorde DKK 529 mio.

Faldet i perioden 2012-2014 skyldes dels faldende udlan i perioden og
dels et fald i renteafkastet pa obligationer. Renteudgifterne er i 2014
ydermere pavirket af svagt faldende indlan, faldende rentesatser samt
bortfald af en delvis rentebetaling pé den statslige hybride kernekapital
pa DKK 14 mio, der séledes delvist modsvarer faldet i renteindteeg-
terne.

Nettorenteindtaegterne udgjorde for perioden 1. januar - 30. september
2015 DKK 245 mio. mod DKK 297 mio. for perioden 1. januar - 30.
september 2014, hvilket er et fald pa 18%. Faldet i nettorenteind-
teegterne skyldes et lavere udlan og det lave renteafkast af Bankens
obligationsbeholdning. Der henvises i avrigt til afsnit "Risikofaktorer”,
underafsnit "Risici forbundet med DAB’s forretningsmodel og strategi”.

Udbytte af aktier mv.

Udbytter udgjorde henholdsvis DKK 14 mio., DKK 12 mio. og DKK 6
mio. for regnskabsarene 2014, 2013 og 2012. Gennem perioden 2012-
2014 har aktier i sektorvirksomheder udgjort langt den stoerste del af
aktiebeholdningen.

Stigningen i perioden 2012-2014 skyldes hovedsageligt, at der er
modtaget sterre udbytter af sektoraktier fra primaert Sparinvest og
Garantiinvest A/S.

Udbytter udgjorde for perioden 1. januar - 30. september 2015 DKK 1
mio. mod DKK 14 mio. for perioden 1. januar - 30. september 2014.
Faldet skyldes hovedsageligt, at der i 2015 ikke er udloddet udbytte i
sektorvirksomheder.

Netto gebyr- og provisionsindtaegter

Netto gebyr- og provisionsindtesgter udgjorde henholdsvis DKK 219
mio., DKK 209 mio. og DKK 216 mio. for regnskabsérene 2014, 2013
0g 2012. Netto gebyr- og provisionsindteegterne er séledes i perioden
2012-2014 steget med 1,8%. Stigningen i provisioner kan primeert
henfores til et aget forretningsomfang med de primaere samarbejdspart-
nere, herunder Totalkredit og DLR Kredit, ligesom Bankens gebyrer er
@get grundet en hajere aktivitet pa konvertering af realkreditlan.

Netto gebyr- og provisionsindtaegter udgjorde for perioden 1. januar -
30. september 2015 DKK 174 mio. mod DKK 160 mio. for perioden 1.
januar - 30. september 2014, hvilket er en stigning pa 9%. Stigningen
kan iseer henferes til agede lanesagsgebyrer som felge af hej konverte-
ringsaktivitet af realkreditlan.

Banken oplever derudover fortsat en stigende interesse for opsparing
og investering, mens lanelysten fortsat er pa et relativt lavt niveau.

Kursreguleringer

Kursreguleringer androg henholdsvis DKK 65 mio., DKK 6 mio. og DKK
11 mio. for regnskabsarene 2014, 2013 og 2012. Kursreguleringerne
har i perioden veeret meget svingende, hvilket i overvejende grad kan
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tilskrives de store markedsgkonomiske konjunkturudsving i relation til
finanskrisen.

Seerligt kursreguleringerne af aktiebeholdningen har vist store udsving.
DAB ejer af primeert samarbejdsmaessige arsager anleegsaktier i en
reekke sektorvirksomheder, og kursreguleringerne kan i hgj grad netop
henfores til beholdningen af anleegsaktier i sektorselskaber og i mindre
grad til handelsbeholdningen.

De veesentligste af DAB's anleegsaktieposter vurderes at veere i fol-
gende selskaber:

e Sparinvest
e DLR Kredit
e PRAS

Kursreguleringerne pa obligationsbeholdningen har ligeledes vasret me-
get svingende i perioden. Udviklingen har direkte relation til udviklingen
i markedsrenten. Det skal bemaerkes, at renterisikoen pa obligations-
beholdningen i perioden har udvist et fald i forhold til 2012 som felge af
faldende gennemsnitlig varighed.

Kursreguleringer udgjorde for perioden 1. januar - 30. september 2015

DKK 14 mio. mod DKK 81 mio. for perioden 1. januar - 30. september

2014, svarende til et fald pa 83%, som kan henferes til faldende kursre-
guleringer af obligationer og sektoraktier.

Udgifter til personale og administration

Udgifter til personale og administration udgjorde i 2014 DKK 445 mio.,
svarende til et fald pa 10% i forhold til 2013, hvor udgifterne androg
DKK 492 mio. | 2013 konstateredes et fald pa 5% i forhold til 2012,
hvor udgifterne til personale og administration udgjorde DKK 516 mio.
For perioden 2012-2014 er udgifterne til personale og administration
faldet med sammenlagt 13,7%. Heraf udger faldet i personaleudgifter
18,1%, mens faldet i administrationsudgifter udger 5,5%. Antallet af an-
satte er i perioden faldet med 21,7%. Stigningen i overenskomstmaes-
sige lenreguleringer er i perioden beregnet til 3,7%.

Nér personaleudgifterne er faldet, skyldes det primeert, at Banken gen-

nem flere ar har haft fokus pa at tilpasse omkostningerne séledes, disse
matcher nuveerende og forventede markedsforhold. Denne tilpasning er
primeaert gennemfort via besparelsesrunder, sammenlaegninger af filialer

0g en generel optimering af Bankens processer og arbejdsgange.

Udgifter til personale og administration udgjorde for perioden 1. januar -
30. september 2015 DKK 325 mio. mod DKK 335 mio. for perioden 1.
januar - 30. september 2014, hvilket er et fald pa 3%.

Af- og nedskrivninger pa materielle aktiver

Af- og nedskrivninger pa materielle aktiver udgjorde henholdsvis DKK
34 mio., DKK 8 mio. og DKK 12 mio. for regnskabsérene 2014, 2013
og 2012. Af- og nedskrivningerne pa materielle aktiver udger for hoved-
partens vedkommende afskrivninger pa inventar og maskiner. | 2014
blev der dog foretaget en ekstraordinaer nedskrivning af domicilejen-
domme med DKK 25 mio.

Af- og nedskrivninger pa materielle aktiver udgjorde i for perioden 1. ja-
nuar - 30. september 2015 DKK 8 mio. mod DKK 31 mio. for perioden
1. januar - 30. september 2014, hvilket er et fald p& 74%. Faldet skal
ses i lyset af den ekstraordineere nedskrivning af Bankens domicilejen-
domme i 2014.

Andre driftsudgifter
Andre driftsudgifter androg henholdsvis DKK 33 mio., DKK 45 mio. og
DKK 40 mio. for regnskabséarene 2014, 2013 og 2012.

Andre driftsudgifter har i perioden vaeret pa et markant heijt niveau, hvil-
ket i al vaesentlighed skyldtes bidrag til Finansiel Stabilitet i forbindelse
med afvikling af nadlidende pengeinstitutter samt bidrag til Garantifon-
den for indskydere og investorer.

Herudover er der afholdt omkostninger i forbindelse med omstrukture-
ringer, hvor der i 2013 og 2014 er udgiftsfert henholdsvis DKK 12 mio.
og DKK 10 mio.

For perioden 1. januar - 30. september 2015 er andre driftsudgifter op-
gjort til DKK 28 mio., hvilket er et fald pa 3% i forhold til samme periode
i 2014, hvor andre driftsudgifter udgjorde DKK 29 mio., hvilket skyldes
afholdte omkostninger i forbindelse med omstruktureringer i 2014.

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv.

Nedskrivninger pa udlan udgjorde i 2014 DKK 153 mio., svarende til et
fald p& 71% i forhold til 2013, hvor nedskrivningerne androg DKK 524
mio. | 2013 konstateredes en stigning p& 53% i forhold til 2012, hvor
nedskrivninger pa udlan udgjorde DKK 342 mio. Generelt har nedskriv-
ningerne gennem hele perioden ligget pé et meget hejt niveau navnlig
grundet den finansielle krise samt krisen i landbruget. Nedskrivningerne
er dog i 2014 pé det laveste niveau gennem de seneste fem ar.

Nedskrivningerne udgjorde for perioden 1. januar - 30. september 2015
DKK 92 mio. mod DKK 115 mio. for perioden 1. januar - 30. september
2014, hvilket er et fald pa 20%. Niveauet er fortsat hejt og navnlig grun-
det en fortsat negativ udvikling i indtjeningen i dansk landbrug.

Nedskrivningerne er derudover gennemgéet mere uddybende under
Del |, afsnit 6.2 "Kreditpolitik og krediteksponering”, underafsnit "Ned-
skrivninger”.

Resultat for skat

Resultatet for skat androg henholdsvis DKK 23 mio., DKK -380 mio. og
DKK -183 mio. for regnskabsarene 2014, 2013 og 2012. Disse resul-
tater kan i al veesentlighed henfares til heje nedskrivninger pé Bankens
udlan.

For perioden 1. januar - 30. september 2015 er resultatet for skat op-
gjort til DKK -17 mio. mod DKK 43 mio. i 2014. Resultatet er pavirket
af faldende nettorenter pa DKK 52 mio. som felge af lavere udidn og
det generelt lavere renteniveau. Faldet er delvist modsvaret af stigende
gebyr- og provisionsindteegter pad DKK 14 mio.

BALANCE

Bankens samlede aktiver udgjorde DKK 10.793 mio. pr. 31. december
2014, mod DKK 11.322 mio. pr. 31. december 2013 og DKK 13.883
mio. pr. 31. december 2012. De samlede aktiver er i perioden 2012-
2014 faldet med 22% som folge af en generel nedgang i forretnings-
volumen, indfrielse af efterstillet kapital, indfrielse af I&n i Danmarks
Nationalbank samt fornsevnte tab og nedskrivninger.

Pr. 30. september 2015 udgjorde Bankens samlede aktiver i alt DKK
10.503 mio., mod DKK 10.901 mio. pr. 30. september 2014. Faldet
skyldes primzert faldet i Bankens udlan.

Udlan

Udl&net androg DKK 5.701 mio. pr. 31. december 2014 mod DKK
6.715 mio. pr. 31. december 2013 og DKK 7.537 mio. pr. 31. decem-
ber 2012. Dette modsvarer et samlet fald pa 24% fra 2012 til 2014.

Pr. 30. september 2015 udgjorde Bankens udlan i alt DKK 5.627 mio.,
mod DKK 6.043 mio. pr. 30. september 2014.
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DAB har over de seneste ar oplevet et faldende udlan, hvilket skyldes
en lav lanelyst blandt DAB’s kunder og i Bankens markedsomréder
kombineret med, at den generelle skonomiske usikkerhed i samfundet
far kunder til at prioritere afdrag pa lan, opsparing mv.

Obligationer og aktier

Obligations- og aktiebeholdningen udgjorde DKK 3.329 mio. pr. 31.
december 2014, mod DKK 3.001 mio. pr. 31. december 2013 og DKK
4.210 mio. pr. 31. december 2012. Beholdningen af obligationer og
aktier haenger overordnet sammen med indlansoverskuddets sterrelse
og det heraf affedte behov for at placere likviditet. Herudover er be-
holdningens starrelse nedbragt med ca. DKK 1,5 mia. til finansiering af
indfrielse af henholdsvis udstedte obligationer pd DKK 1 mia. og et lan i
Nationalbanken pa DKK 0,5 mia.

Det bemaerkes, at obligationsbeholdningen ligeledes i februar 2014 er
nedbragt til finansiering af ordineger indfrielse af den efterstillede kapital
pa NOK 240 mio.

Pr. 30. september 2015 udgjorde Bankens beholdning af obligationer
0g aktier i alt DKK 3.278 mio., mod DKK 3.359 mio. pr. 30. september
2014.

Grunde og ejendomme
Grunde og ejendomme udgjorde henholdsvis DKK 95 mio., DKK 130
mio. og DKK 138 mio. for regnskabsarene 2014, 2013 og 2012.

Faldet i perioden 2013-2014 skyldes, at DAB foretog ekstraordingere
nedskrivninger pa domicilejendomme pa DKK 25 mio. i forbindelse med
Finanstilsynets inspektion i 2014. Posten er endvidere nedbragt over
perioden som folge af sammenlaegninger af filialer og derved afhaen-
delse af eiendommene.

Pr. 30. september 2015 udgjorde grunde og ejendomme i alt DKK 124
mio., mod DKK 133 mio. pr. 30. september 2014.

Gaeld til kreditinstitutter og centralbanker

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker androg DKK 498 mio. pr. 31.
december 2014, mod DKK 591 mio. pr. 31. december 2013 og DKK
1.154 mio. pr. 31. december 2012. Det markante fald i perioden 2012-
2013 skyldes indfrielse af lan optaget i Danmarks Nationalbank med
sikkerhed i udlénseksponeringer under den davaerende laneordning.

Pr. 30. september 2015 udgjorde geeld til kreditinstitutter og centralban-
ker i alt DKK 468 mio., mod DKK 507 mio. pr. 30. september 2014.

Indlan
Indlan udgjorde henholdsvis DKK 8.565 mio., DKK 8.876 mio. og DKK
9.324 mio. for regnskabsérene 2014, 2013 og 2012.

Pr. 30. september 2015 udgjorde indlan i alt DKK 8.344 mio., mod DKK
8.624 mio. pr. 30. september 2014.

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris androg DKK 7 mio. pr.
31. december 2014, mod DKK 14 mio. pr. 31. december 2013 og
DKK 1.017 mio. pr. 31. december 2012. Faldet i udstedte obligationer
til amortiseret kostpris kan i al veesentlighed henferes til indfrielsen af
obligationer for DKK 1 mia. i 2013.

Pr. 30. september 2015 udgjorde udstedte obligationer til amortiseret
kostpris i alt DKK 0 mio., mod DKK 7 mio. pr. 30. september 2014.

Henseaettelse til forpligtelser
Hensatte forpligtelser udgjorde henholdsvis DKK 70 mio., DKK 76 mio.
og DKK 78 mio. for regnskabsarene 2014, 2013 og 2012.

Pr. 30. september 2015 udgjorde hensatte forpligtelser i alt DKK 76
mio., mod DKK 68 mio. pr. 30. september 2014.

Efterstillede kapitalindskud

Efterstillede kapitalindskud androg DKK 434 mio. (hovedstol: DKK 400
mio.) pr. 31. december 2014, mod DKK 644 mio. pr. 31. december
2013 og DKK 749 mio. pr. 31. december 2014. Faldet i perioden skyl-
des tilbagekeb af NOK 80 mio. og indfrielse af NOK 240 mio. af den
optagne efterstillede kapital p& NOK 320 mio.

Efterstillet kapitalindskud bestér herudover af den statslige hybride ker-
nekapital og udgjorde pr. 30. september 2015 i alt DKK 436 mio. mod
DKK 434 mio. (hovedstol: DKK 400 mio.) pr. 30. september 2014 og
indgar fuldt ud ved opgerelsen af Bankens kernekapital. Herudover har
Banken ingen efterstillede kapitalindskud.

Egenkapital

Egenkapitalen udgjorde henholdsvis DKK 860 mio., DKK 840 mio. og
DKK 1.222 mio. for regnskabsérene 2014, 2013 og 2012. Nar der ses
bort fra en mindre tilbageforsel af opskrivningen af domicilejendomme,
kan faldet fra r til &r henferes til periodens positive/negative resultater.

Pr. 30. september 2015 udgjorde egenkapitalen i alt DKK 845 mio.,
mod DKK 882 mio. pr. 30. september 2014.
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PENGESTROMSOPGQRELSE

TABEL 12 PENGESTROMSOPGJRELSE (KONCERN)
DKK 1.000 30.9.2015 30.9.2014 2014 2013 2012

Pengestromme fra driftsaktivitet

Resultat for skat -17.277 42.879 23.118 -380.431 -182.918
Regulering for ikke-kontante driftsposter 94.285 6.765 6.907 451.850 388.149
Betalt skat 0 0 0 -75 -2.366
Pengestromme fra driftsaktivitet 77.008 49.644 30.025 71.344 202.865

Forskydninger i driftskapital

AEndring i kreditinstitutter og centralbanker -11.533 -133.015 -143.867 -609.691 451.915
/AEndring i obligations og aktiebeholdning 62.696 -277.633 -270.422 1.259.648 -822.979
AEndring i udlan -20.156 562.702 906.861 299.985 1.044.580
AEndring i indlan -220.306 -251.669 -311.172 -448.221 310.193
AEndring i evrige aktiver og passiver 5.666 108.858 69.240 2.723 21.821
Forskydninger i driftskapital -183.633 9.243 250.640 504.444 1.005.530

Pengestromme fra investeringsaktivitet
Kab/salg materielle anleegsaktiver -6.424 742 -922 9.219 10.893
Pengestremme fra investeringsaktivitet -6.424 742 -922 9.219 10.893

Pengestreomme fra finansieringsaktivitet

Udstedte obligationer -6.575 -7.841 -7.841 1.002.510 999.818
Efterstillede kapitalindskud 0 -211.568 -211.568 55.382 0
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -6.575 -219.409 -219.409 -1.057.892 -999.818
Arets likviditetsaendring -119.624 -159.780 60.334 -472.885 219.470
Likvider primo 1.057.612 997.278 997.278 1.470.163 1.250.693
Arets likviditetsaendring -119.624 -169.780 60.334 -472.885 219.470
Likvider ultimo 937.988 837.498 1.057.612 997.278 1.470.163

Likvider ultimo:

Kassebeholdning og tilgodehavende hos centralbanker og kreditinstitutter
med Igbetid under 3 maneder 937.988 837.498 1.057.612 997.278 1.470.163
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Pengestremme fra driftsaktiviteter

Pengestramme fra driftsaktiviteter udgjorde henholdsvis DKK 30 mio.,
DKK 71 mio. og DKK 203 mio. for regnskabséarene 2014, 2013 og
2012.

Reguleringer for ikke-kontante driftsposter i 2014 og 2013 omfatter
hovedsageligt nedskrivningerne pa udldnseksponeringerne.

For perioden 1. januar - 30. september 2015 er pengestremmene fra
driftssaktivitet opgjort til DKK 77 mio., mod DKK 50 mio. for perioden 1.
januar - 30. september 2014.

Pengestremme fra driftskapital

Pengestramme fra driftskapital udgjorde henholdsvis DKK 251 mio.,
DKK 504 mio. og DKK 1.006 mio. for regnskabséarene 2014, 2013

0g 2012. Pengestremme fra driftskapitalen er i hovedsagen afledt af
gendringerne i udlan og indlan. Zndringerne i udlan og indlan har blandt
andet pavirket mellemvaerende med kreditinstitutter samt obligationsbe-
holdningen. Dette geelder ligeledes for indfrielserne af udstedte obliga-
tioner med individuel statsgaranti i 2012 og 2013.

For perioden 1. januar - 30. september 2015 er pengestremmene fra
driftskapital opgjort til DKK -184 mio., mod DKK 9 mio. i perioden for
perioden 1. januar - 30. september 2014.

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Pengestromme fra investeringsaktivitet udgjorde henholdsvis DKK -1
mio., DKK 9 mio. og DKK 11 mio. for regnskabsérene 2014, 2013 og
2012. Pengestramme vedrerende investeringer viser naturlige udsving
fra &r til ar.

For perioden 1. januar - 30. september 2015 er pengestrammene fra
investeringsaktivitet opgjort til DKK -6 mio., mod DKK 1 mio. for perio-
den 1. januar - 30. september 2014.

For yderligere om investeringer henvises til Del |, afsnit 5.2 "Anlaegsin-
vesteringer”.

Pengestromme fra finansieringsaktivitet

Pengestremme fra finansieringsaktivitet er opgjort til henholdsvis DKK
-219 mio., DKK -1.058 mio. og DKK -1.000 mio. for regnskabsérene
2014, 2013 og 2012.

For perioden 1. januar - 30. september 2015 er pengestreammene fra
finansieringsaktivitet opgjort til DKK -7 mio., mod DKK -219 mio. for
perioden 1. januar - 30. september 2014.

9.5 VASENTLIGE BEGIVENHEDER

Der er ikke siden afslutningen af delarsrapporten pr. 30. september
2015 indtruffet haendelser, som har betydning for bedemmelsen af
DAB’s gkonomiske stilling pr. 30. september 2015.

9.6 STATSLIGE, IKONOMISKE,
SKATTEMASSIGE, MONETARE OG POLITISKE
INITIATIVER

Der henvises til Del |, afsnit 11 "Regulatoriske forhold”.

68 | DELI - 9. GENNEMGANG AF DRIFT OG REGNSKABER

Danske Andelskassers Bank A/S



10. KAPITAL- OG LIKVIDITETSRESSOURCER

10.1 POLTIKKER OG MALSATNINGER

DAB har udarbejdet politikker med det formal, at Banken til enhver
tid rader over likviditet og et kapitalgrundlag, der er tilstraskkeligt til at
understotte fremtidige aktiviteter og veekst samt er tilstreekkeligt til at
overholde lovgivningens krav.

Bankens likviditetspolitik og beredskabsplan fastsaetter en reekke over-
ordnede retningslinjer samt regler for eliminering af kapitalmaessige risici
med det formél, at DAB til enhver tid overholder kravene i henhold il
Lov om Finansiel Virksomhed §§ 124 og 127. Dette indebeerer blandt
andet:

* At DAB’s kapitaldsekningsomkostninger ikke stiger ufornoldsmaes-
sigt

e At DAB til enhver tid har et kapitalmaessigt beredskab, der fordrer en
styret forretningsmeaessig udvikling

e At Banken ikke bringes i en situation, hvor den afskeeres fra at indga
nye forretninger inden for rammerne af Bankens kreditpolitik pa
grund af manglende kapital

TABEL 13 KAPITALFORHOLD (KONCERN)

DAB's finansieringsstruktur er sammensat, s den opfylder greenseveer-
dien for "funding ratio” i Tilsynsdiamanten.

Der er udarbejdet likviditets- og kapitalberedskabsplaner til sikring af
sével kort- som langsigtede behov for likviditet. DAB har en malsastning
om, at overdeekning i forhold til lovkrav og Tilsynsdiamanten minimum
skal veere pa 50%. Likviditetsoverdeekningen udgjorde 165% opgjort pr.
30. september 2015. For mere information om likviditetsoverdaekning
se afsnit 11.13 "Tilsynsdiamanten”.

10.2 KAPITALBEREDSKAB

DAB havde pr. 30. september 2015 en kapitalprocent pa 14,3% og

et individuelt solvensbehov pa 12,2%. DAB havde dermed en kapi-
talmaessig overdaskning pa 2,1%-point svarende til DKK 162 mio.
Overdaekningen i forhold til den egentlige kernekapital var 1,3% pr. 30.
september 2015.

Tabel 13 viser hovedelementerne i DAB's kapitalgrundlagsopgerelse og
risikoeksponeringerne.

DKK 1.000 30.9.2015 30.9.2014 2014 2013 2012
Egentlig kernekapital 845.009 882.427 859.866 839.537 1.221.831
Fradrag for forsigtig veerdiansaettelse -3.672

Fradrag i den egentlige kernekapital -65.326 -61.746 -23.335 -21.748 -25.529
Egentlig kernekapital efter fradrag 776.011 820.681 836.531 817.789 1.196.302
Hybrid kernekapital 435.728 433.652 434177 431.786 424155
Fradrag i den hybride kernekapital -97.989 -246.984 -93.341 -290.669 -145.996
Kernekapital efter fradrag 1.113.750 1.007.349 1.177.367 958.906 1.474.461
Ansvarlig lanekapital 0 0 0 53.341 162.905
Fradrag i den ansvarlige lanekapital 0 0 0 -53.341 -145.996
Kapitalgrundlag 1.113.750 1.007.349 1.177.367 958.906 1.491.370
Risikoeksponeringer

Kreditrisiko 6.037.713 6.047.281 5.811.214 6.749.290 7.551.191
Markedstrisiko 455.548 416.381 404.792 493.907 738.380
Operationel risiko 1.292.612 1.349.915 1292617 1343915 1451046
CVA risiko 17 518 426 0 0
Risikoeksponeringer i alt 7.785.890 7.814.095 7.509.049 8.587.112 9.740.617
Kapitalprocent 14,3% 12,9% 15,7% 11,2% 15,3%
Kernekapitalprocent 14,3% 12,9% 15,7% 11,2% 15,1%
Egentlig kernekapitalprocent 10,0% 10,5% 11,1% 9,56% 12,3%
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Kapitalgrundlaget opgeres i henhold til CRR, anden del, herunder over-
gangsreglerne efter CRR, tiende del.

Til DAB’s egentlige kernekapital (CET1) medregnes aktiekapital, op-
skrivningshenlaeggelser og overfart overskud. Til Bankens kernekapital
(Tier 1) og kapitalgrundlag medregnes den hybride kernekapital (AT1)
pa DKK 436 mio. (hovedstol: DKK 400 mio.), som blev optaget under
Bankpakke Il i 2009. Lanet er oprindeligt p& DKK 400 mio. og kan
indfries til kurs 110. Den indbyggede step-up indregnes lgbende ved
tilbagediskontering med instrumentets oprindeligt fastsatte effektive
rentesats. Den hybride kernekapital optaget i henhold til Bankpakke |l
kan efter overgangsreglerne i CRR kun medregnes til kapitalgrundlaget
frem til udgangen af 2017. For yderligere information henvises der til Del
I, afsnit 10.4 "Fremtidigt lanebehov og kapitalkilder — Kapitalplan”.

Risikoeksponeringerne opgeres efter standardmetoderne i CRR ved-
rorende kreditrisici, markedsrisici, modpartsrisici, kreditveerdijusterings-
risici samt operationelle risici. Finansielle sikkerheder medregnes efter
den udbyggede metode.

Kapitalprocenten i 2014 er opgjort efter CRR (Basel Ill) og i 2013

0g 2012 efter CRD Il (Basel Il). De nye regler medferte sendringer i
opgerelsen af kapitalgrundlaget og risikoeksponeringerne, ligesom
begreberne blev eendret. Kapitalgrundlaget, kapitalprocenten og risi-
koeksponeringerne efter CRR blev efter CRD Il benaevnt henholdsvis
basiskapitalen, solvensprocenten og risikoveegtede poster.

Sammenligningstallene for 2013 og 2012 er ikke tilpasset CRR og er
derfor ikke direkte sammenlignelige.

Indfasningen af CRR har samlet set indtil videre haft en neutral virkning
pé kapitalprocenten.

Egentlig kernekapitalprocent

Til den egentlige kernekapital (CET1) medregnes egenkapitalen. Den
egentlige kernekapitalprocent er frem til 30. september 2015 faldet med
1,1%-point i forhold til 31. december 2014. Bankens overdaekning i
forhold til kravet til den egentlige kernekapital er pr. 30. september 2015
péa 1,3%-point. Finanstilsynet vurderede efter opfelgningsundersegelsen
i september 2015, at Bankens kapitalmaessige overdaskning er lav
seerligt i lyset af, at Banken har et statsligt kapitalindskud, som pr. 1.
januar 2018 ikke leengere kan medregnes i kapitalgrundlaget. Endvidere
vurderede Finanstilsynet, at Bankens risikoprofil med en relativ hej andel
af erhvervseksponeringer i portefoljen tilsiger, at Banken skal have en
forholdsmaessig hgjere kapitalmaessig overdaskning end andre pengein-
stitutter med mindre erhvervsmaessig eksponering.

Den egentlige kernekapitalprocent er pavirket af egede fradrag for eje-
randele i finansielle virksomheder samt periodens resultat.

Indfasningen af CRR har ogsa pavirket den egentlige kernekapital-
procent negativt. Efter CRR skal fradragene for ejerandele i finansielle
selskaber i hgjere grad fradrages i den egentlige kernekapital. Efter
overgangsreglerne fratraekkes i 2014 sdledes 20% af fradraget i den
egentlige kernekapital. | 2015 stiger dette fradrag til 40%, men salget
af aktier i DLR Kredit har delvist reduceret fradraget, og faldende risi-
koeksponeringer pavirker ligeledes den egentlige kernekapitalprocent
positivt.

Kernekapitalprocenten

Til kernekapitalen (Tier 1) medregnes den egentlige kernekapital og
statslig hybrid kernekapital (AT1). Kernekapitalprocenten er frem til 30.
september 2015 faldet med 1,4%-point i forhold til 31. december 2014.
Kernekapitalprocenten er pavirket af egede fradrag for ejerandele i
finansielle virksomheder samt periodens resultat.

Kapitalprocenten

Kapitalprocenten er frem til 30. september 2015 faldet med 1,4%-point
i forhold til 31. december 2014. Kapitalprocenten er pavirket af egede
fradrag for ejerandele i finansielle virksomheder samt periodens resultat.

Risikoeksponeringerne

Risikoeksponeringerne, som bestar af poster med kreditrisiko, mar-
kedsrisiko, operationel risiko og fra 2014 ogsé CVA risiko, har i perio-
den udviklet sig parallelt med udviklingen i forretningsvolumen.

Indferelsen af CRR i 2014 har medfert aendringer i opgerelserne

af risikoeksponeringerne. Der er blandt andet indfert en midlertidig
lempelse pa eksponeringer mod sma- og mellemstore virksomheder.
Modseetningsvis skal eksponeringer mod andre kreditinstitutter veegtes
efter det enkelte instituts eksterne rating, hvilket har medfert en stigning
i risikoeksponeringerne.

Indfasningen af CRR har ikke péavirket de samlede risikoeksponeringer i
naevneveerdig grad.

KAPITALMZSSIG GENOPRETNINGSPLAN

| forleengelse af Finanstilsynets inspektion i 2013 blev DAB pélagt at
foretage yderligere nedskrivninger pd DKK 230 mio. for regnskabséret
2013, som det ogsé fremgér af selskabsmeddelelse nr. 13/2013 af

29. november 2013. Som felge heraf faldt DAB’s kapitalprocent til
under det individuelle kapitalbehov, hvilket medferte, at Banken fik en
reekke dispositionsbegreensende pabud, ligesom Banken fik palagt at
udarbejde en kapitalmeessig genopretningsplan. Gennem frasalg af
DLR-aktier over flere omgange i lobet af 2014 samt frasalg af Bankens
filial i Holstebro formaede Banken at hasve kapitalprocenten markant
séledes, at Banken pr. 31. december 2014 havde en kapitalmaessig
overdaskning pa 2,7%-point. DAB er sdledes ikke leengere underlagt
dispositionsbegreensende pabud, ligesom Bankens pligt til at indsende
0g gennemfere en kapitalmaessig genopretningsplan er bortfaldet. Ban-
ken er dog fortsat underlagt skeerpet tilsyn.

KAPITALNEDSATTELSE

P& Bankens ekstraordinaere generalforsamling, der blev afholdt den 4.
november 2015, blev det besluttet at nedsaette Bankens aktiekapital
med i alt nom. DKK 440.480.000 til henlaeggelse til en seerlig fond ved
reduktion af den nominelle stykstorrelse af samtlige Eksisterende Aktier
fra nom. DKK 10 til nom. DKK 2. Kapitalnedseettelsen vil blive sogt
gennemfort umiddelbart forud for registreringen af den til Udbuddet
herende kapitalforhgjelse i Erhvervsstyrelsen. Formalet med kapitalned-
seettelsen er alene at @ge markedskursen pr. Aktie i forhold til Aktiens
nominelle veerdi for derved at skabe mulighed for at gennemfere Ud-
buddet med en markedskonform faverkurs.

Den ved Kapitalnedsasttelsen opstéede saerlige reserve pa DKK
440.480.000 er i DAB's vedtaegter klausuleret sdledes, at generalfor-
samlingen ikke kan disponere over reserven, sa leenge det statslige
hybridldn bestar, bortset fra daskning af underskud eller en eventuel ka-
pitalforhgjelse ved fondsaktieudstedelse. Reserven vil derfor indgé som
del af DAB's Tier 1 kapital. Kapitalnedseettelsen sker med forudgdende
(ne@dvendig) tilladelse fra Finanstilsynet samt Erhvervs- og Veekstmini-
steriet.

For naermere beskrivelse se Del |, afsnit 22.1 "Aktiekapital”.
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10.3 LANEBEHOV OG
FINANSIERINGSSTRUKTUR

DAB's aktiviteter finansieres gennem indlan, interbankfunding (1&n) hos
andre penge- og kreditinstitutter (primaert Nationalbanken) og obli-
gationsudstedelser. Hertil kommer optagelse af ansvarlige lan, hybrid
kernekapital samt egenkapital.

DAB har de senere ar optaget lan gennem sével danske som uden-
landske kreditinstitutioner. Pr. 30. september 2015 udgjorde geeld til
kreditinstitutter og centralbanker DKK 468 mio.

Banken har de senere ar haft et stigende indlansoverskud, primaert
drevet af et fald i Bankens udlan. Pr. 30. september 2015 havde DAB et
indl&nsoverskud pa DKK 2.717 mio.

Likviditetsoverdaskningen var ultimo 2013 og 2014 pa henholdsvis
169% og 236%. Pr. 30. september 2015 var Bankens likviditetsover-
daekning pa 165%, hvilket overstiger det lovmaessige krav pa 50% med
115%-point. DAB’s overskydende likviditet er primeert placeret i likvide
obligationer samt anfordringstilgodehavender i Danmarks Nationalbank.

Pr. 1. oktober 2015 sker en gradvis indfasning af likviditetskravet

LCR med et daekningskrav p& 60%. Det er séledes et krav at have
anerkendte likvide aktiver svarende til 60% af de forventede udgaende
nettopengestramme under et 30-dages akut likviditetskrise. DAB havde
pr. 30. september 2015 en LCR-daekning pa 269%. For yderligere in-
formationer om LCR henvises der til Del |, afsnit 11.12 "Likviditetskrav”.

TABEL 14 KAPITALISERING OG GZALDSSITUATION (PR. 30.
SEPTEMBER 2015 - KONCERN)

DKK 1.000

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 467.749
Indl&n og anden geeld i alt 8.344.360
Statslig hybrid kernekapital 435.728
Egenkapital 845.006
Kapitalisering i alt 10.092.843

DAB's samlede funding udgjorde DKK 10.093 mio. fordelt pé& de finan-
sieringskilder, der er angivet i tabel 15. Bankens samlede funding, eks-
klusiv egenkapital, udgjorde pr. 30. september 2015 DKK 9.248 mio.
Denne funding daekker DAB's lanebehov pr. 30. september 2015 under
hensyn til, at Banken gnsker at have en vis likviditetsoverdaekning. Som
det fremgéar af Del |, afsnit 14.4 "Metodik og forudsastninger” forventes
det, at Banken i al veesentlighed fastholder indlansoverskuddet. Banken
forventer saledes ikke eksternt lanebehov i 2016, da bade den internt
fastsatte likviditetsoverdeskning pa 100% og LCR pé 120% efterleves
ved denne funding.

Intern funding i form af "indl&n og anden geeld” udgjorde DKK 8.344
mio., mens ekstern funding udgjorde DKK 904 mio. pr. 30. september
2015.

TABEL 15 FORFALDSSTRUKTUR FOR INTERN OG EKSTERN
FUNDING (PR. 30. SEPTEMBER 2015 - KONCERN)

Intern Ekstern

funding funding

Anfordring 6.576.053 467.749
Til og med 3 maneder 194.928 -
Over 3 maneder og til og med 1 &r 123.377 -
Over 1 &r og til og med 5 ar 946.899 435.728
Over 5 ar 503.103 -
| alt 8.344.360 903.477

KORTFRISTET FUNDING

Kortfristet funding er funding med restlebetid pa under 12 méaneder.
Kortfristet funding bestar af geeld til kreditinstitutter og centralbanker
(interbankfunding), der forfalder inden den 30. september 2016. Pr. 30.
september 2015 udgjorde den kortfristede funding for DAB DKK 468
mio. i interbankfunding.

LANGFRISTET FUNDING

Langfristet funding er funding med restlabetid pa over 12 méaneder. Den
langfristede funding omfatter funding fra statslig hybrid kernekapital,

der er uden fastsat forfaldsdato, samt indlan med en restlgbetid pa 1

ar og derover. Den hybride kernekapital udgjorde pr. 30. september
2015 DKK 436 mio., mens indlan med en restlabetid pa 1 &r og derover
udgjorde DKK 1.450 mio.

FINANSIERINGSAFTALER
DAB har indgéet felgende veesentlige finansieringsaftaler:

Statslig hybrid kernekapital (efterstillet kapital)

DAB optog —i regi af Sammenslutningen Danske Andelskasser — i

2009 et 1&n pa DKK 400 mio. i form af statslig hybrid kernekapital under
Bankpakke II. Lanet er pa balancen opskrevet med nutidsvaerdien af
den indbyggede step-up ved tilbagediskontering med instrumentets
oprindelige fastsatte rentesats. Lanet forrentes pr. 30. september 2015
med 10,7% p.a.

Banken kan indfri Ianet helt eller delvist med tillaeg af forfalden ikke
betalt kuponrente til kurs 110. Der kan alene foretages tre delvise ind-
frielser, for der skal ske fuld indfrielse. En delvis indfrielse skal udgere
mindst 20% af det samlede lanebeleb, og den udestdende hovedstol
efter en delvis indfrielse skal udgere mindst 30% af det samlede a-
nebelob. Safremt den hybride kernekapital ikke indfries, kan den ikke
konverteres til aktier.

Der henvises til Del |, afsnit 23.1 "Veesentlige kontrakter” for en yderli-
gere beskrivelse af den statslige hybride kernekapital i henhold til Lov
om statsligt kapitalindskud i kreditinstitutter.
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10.4 FREMTIDIGT LANEBEHOV OG
KAPITALKILDER — KAPITALPLAN

Implementeringen af kapitaldaekningsdirektivet CRD IV og indfasningen
af kapitaldaekningsforordningen CRR, som sker labende frem til 2022,
medferer en reekke skeerpelser af, hvad der kan medregnes i kapitalen,
og hvor megen kapital et pengeinstitut skal have. Dette omfatter blandt
andet krav til, hvad der teeller som egentlig kernekapital (CET1), hybrid
kernekapital (AT1) og supplerende kapital (Tier 2). En af konsekvenser-
ne af de nye regler er, at statslig hybrid kernekapital optaget i henhold til
Bankpakke Il kun kan medregnes i kapitalgrundlaget frem til udgangen
af 2017. Der henvises til beskrivelsen af de nye regler og de nye reglers
effekt pa DAB i Del |, afsnit 11.5 "Kapitalkrav”

Bankens nuveerende kapitalgrundlag bestar delvist af statslig hybrid
kernekapital med en samlet hovedstol pa DKK 400 mio. optaget som
led i Bankpakke Il. Som naevnt i Finanstilsynets tilsynsrapport af 9.
oktober 2015 er det centralt for Banken, at den foretager tiltag med
henblik p& at lese de kapitalmaessige udfordringer.

Banken har udarbejdet en kapitalplan for fremskaffelse af kapital og
nedplaner som pakraevet i medfer af bekendtgarelse nr. 295 af 27.
marts 2014 vedrerende opgerelse af risikoeksponeringer, kapital-
grundlag og solvensbehov ("Kapitalplanen”). Kapitalplanen indeholder
elementer, der seger at styrke Bankens egentlige kernekapital og ker-
nekapital frem mod 2017.

Det er Bankens hensigt at styrke den kapitalmaessige struktur for deri-
gennem at:

¢ Imedega nuvaerende og fremtidig egede krav til kapital og likviditet

e Veere i stand til at styrke DAB’s position bade gkonomisk og mar-
kedsmaessigt

* Fremstd som en solid bank og dermed ege tilliden til DAB generelt

I henhold til Kapitalplanen agter Banken at indfri den statslige hybride
kernekapital séledes, at den statslige hybride kernekapital ikke vil indga
i Bankens kapitalgrundlag fremover, senest ved udgangen af 2017.

Udbuddet er en del af Kapitalplanen om at styrke Bankens kapital-
grundlag, og det er séledes hensigten, at nettoprovenuet fra Udbuddet
primeert skal anvendes til en delindfrielse af den statslige hybride kerne-
kapital forventeligt i forlaengelse af Udbuddets gennemfarelse.

Efter Udbuddets gennemfarelse har Banken endvidere, som del af Ka-
pitalplanen, til hensigt at udstede et eller flere erhvervsobligationslan pa
i alt ca. DKK 300 - 330 mio. i form af sékaldte "Contingent Convertible
bonds” og anvende nettoprovenuet herfra til primeert restindfrielse af
den statslige hybride kernekapital i 2016.

Obligationer i form af "Contingent Convertible bonds” adskiller sig
blandt andet fra almindelig erhvervsobligationer ved at (det bemeerkes,
at angivelsen af vilkér ikke er udtemmende):

e Obligationerne principielt er evigtvarende og ikke har fastsat indfriel-
sesdato

e Obligationerne kan udstedes enten med eller uden konverterings-
mulighed til aktier

¢ Obligationerne kun kan indfries eller genkebes under visse betingel-
ser

e Udlodninger (rentebetalinger) frit kan annulleres for en ubegraenset
periode og pa et ikke-kumulativt grundlag

¢ Annullering af udlodninger ikke betragtes som misligholdelse

e Obligationernes hovedstol kan nedskrives under saerlige omstaen-
digheder

e Obligationerne er efterstillet simpel og subordinaer geeld, men foran-
stillet aktiekapitalen

e Obligationerne medregnes som Tier 1 kapital og praesenteres regn-
skabsmeaessigt som egenkapital, hvorfor renten herpa ikke fragar i
Bankens driftsresultat, men indregnes direkte i egenkapitalen

Bankens pateenkte udstedelse af ernvervsobligationslan i form af Con-
tingent Convertible bonds vil ikke indeholde en konverteringsmulighed
til aktier.

Banken har som beskrevet i Del |, afsnit 23.1 "Vaesentlige kontrakter”
pr. Prospektdatoen indgéet betingede aftaler med en raskke professio-
nelle investorer om deltagelse i en mulig udstedelse af erhvervsobliga-
tionslan i form af Contingent Convertible Bonds (uden konverteringsret)
efter Udbuddets gennemforelse. Der kan ikke gives sikkerhed for, at
Bankens udstedelse af erhvervsobligationslan, herunder den udstedelse
som er omfattet af de betingede aftaler, kan gennemferes hverken

helt eller delvist som planlagt. S&fremt udstedelsen af erhvervsobliga-
tionslan ikke gennemfares helt eller delvist som planlagt, vil Bankens
kapitalgrundlag og kapitaloverdeekning ikke blive styrket yderligere,
hvilket vil kreeve ivaerksaettelse af dels tiltag i overensstemmelse med
beredskabsplanen (se Del |, afsnit 10.1 "Politikker og mélsestninger”)
samt dels tiltag for at tiltreekke den nedvendige kapital fra andre kilder til
at understette den fortsatte drift.

10.5 BEGRANSNINGER | BRUGEN AF
KAPITALRESSOURCER

Som folge af, at DAB har optaget hybrid statslig kernekapital under
Bankpakke I, er DAB underlagt visse begreensninger. Disse begraens-

ninger er neermere omtalt i Del |, afsnit 23 "Veesentlige kontrakter”.

Herudover er DAB ikke bekendt med begreensninger i anvendelsen af
sine kapitalressourcer.

10.6 PENGESTROMME

For en gennemgang af DAB’s pengestramme henvises til Del |, afsnit 9
"Gennemgang af drift og regnskaber”.
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11. REGULATORISKE FORHOLD

11.1  DE LOVGIVNINGSMASSIGE RAMMER FOR
PENGEINSTITUTTER

DAB driver — i lighed med ovrige pengeinstitutter i Danmark — virksom-
hed som pengeinstitut pa grundlag af tilladelse fra Finanstilsynet. DAB
er omfattet af reguleringen i Lov om Finansiel Virksomhed samt de be-
kendtgerelser, vejledninger og retningslinjer, der er udstedt pa baggrund
heraf. DAB er endvidere omfattet af regler for daekning til indskydere og
visse investorer i tilfeelde af pengeinstitutters rekonstruktionsbehandling
eller konkurs, i Lov om en indskyder- og investergarantiordning og
bekendtgerelser udstedt i tilknytning hertil. Derudover er der fastsat
seerlige regler for afviklingen af danske pengeinstitutter i Afviklingsloven.
Endelig er danske pengeinstitutter og dermed DAB generelt underlagt
de almindelige selskabstretlige regler med visse modifikationer.

I tilleeg til de danske regler finder en reskke europaeiske regler endvidere
direkte anvendelse pa danske pengeinstitutter, herunder vaesentligst
reglerne om blandt andet kapital- og likviditetskrav i kapitalkravsforord-
ningen samt delegerede forordninger og vejledninger hertil.

Overholdelsen af Lov om Finansiel Virksomhed og ovennaevnte regler
pases af Finanstilsynet.

Reguleringen af de danske pengeinstitutter har overordnet til formal at
serge for finansiel stabilitet pa det finansielle marked i Danmark ved at
sikre, at danske pengeinstitutter kan opfylde deres forpligtelser, og at
der er tillid til pengeinstitutterne. Med henblik pa at sikre dette geelder
der nogle grundleeggende krav til ejerne af pengeinstitutter samt detal-
jerede regler om ledelsen og styringen af pengeinstituttets virksomhed.
Derudover sikres formélene ved, at det kreeves, at et pengeinstitut til
enhver tid har et tilstraekkeligt kapitalgrundlag og rader over interne pro-
cedurer til risikoméling og -styring til lebende vurdering og opretholdelse
af et kapitalgrundlag af en sterrelse, type og fordeling, som er passende
til at deekke pengeinstituttets risici. Tilsvarende geelder der ogsa krav,
som sikrer, at et pengeinstitut har en forsvarlig likviditet, séledes at pen-
geinstituttet kan honorere sine forpligtelser. | det felgende gennemgés
det vaesentligste indhold af ovennaevnte regler, idet det bemaerkes, at
fremtidige eventuelle foreslaede, men ikke vedtagne, sendringer i regu-
leringen, skattelovgivningen og evrig lovgivning nationalt som internatio-
nalt (EU) samt tilsynsmaessige eendringer kan f& veesentlig betydning for
DAB’s virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

11.2 LEDELSE OG STYRING

Medlemmer af Ledelsen skal have fyldestgerende erfaring til at varetage
deres hverv eller udfylde deres stilling jf. Lov om Finansiel Virksomhed §
64 (de skal erkleeres for "fit & proper”). Medlemmerne skal godkendes
af Finanstilsynet i forbindelse med indtraeden i DAB’s Ledelse. Et med-
lem af Bestyrelsen kan ikke samtidig veere direkter, intern revisionschef
eller intern vicerevisionschef i DAB.

Direkterer og ansatte, for hvilke der er en vaesentlig risiko for konflikter
mellem egne og DAB’s interesser, er underlagt spekulationsforbuddet i
Lov om Finansiel Virksomhed § 77, og der er af Bestyrelsen udarbejdet
retningslinjer for kontrol hermed jf. Lov om Finansiel Virksomhed § 77,
stk. 4, hvilket tillige pases af den eksterne revision.

DAB maé ikke uden godkendelse fra Bestyrelsen bevilge eksponeringer
til eller modtage sikkerhedsstillelse fra medlemmer af Bestyrelsen eller
Direktionen — eller virksomheder, hvori disse personer er direktarer eller
bestyrelsesmedlemmer — jf. Lov om Finansiel Virksomhed § 78, stk. 1.
Tilsvarende geelder for neertbesleegtede til Direktionen jf. Lov om Finan-
siel Virksomhed § 78, stk. 4. De naevnte eksponeringer skal bevilges

i henhold til DAB's saedvanlige forretningsbetingelser og pa markeds-
baserede vilkér. DAB'’s eksterne revisor skal i revisionsprotokollatet
vedrarende &rsrapporten afgive erklaering om, hvorvidt disse krav er
opfyldt. Endvidere skal forlebet og forsvarligheden af eksponeringerne
underkastes seerlig overvagning af Direktionen og Bestyrelsen.

Direktorer — og de ansatte, for hvilke der er en vaesentlig risiko for kon-
flikter mellem egne og DAB's interesser (andre hverv) — kan ikke uden
Bestyrelsens eller Direktionens (for sa vidt angar ansatte) tilladelse eje
eller drive selvsteendig erhvervsvirksomhed. De kan heller ikke uden

en sédan tilladelse som bestyrelsesmedlem, funktionaer eller pa anden
made deltage i ledelsen eller driften af anden erhvervsvirksomhed end
DAB’s jf. Lov om Finansiel Virksomhed § 80, stk. 1 og 2. Den naevnte
virksomhed mé& som udgangspunkt kun udeves, hvis DAB ikke har eller
indgér eksponeringer med den erhvervsvirksomhed, hvori den omtalte
virksomhed udeves jf. Lov om Finansiel Virksomhed § 80, stk. 4.

Bestyrelsen for DAB er i henhold til Lov om Finansiel Virksomhed § 70
pélagt specifikke pligter til:

o At fastlaegge, hvilke hovedtyper af forretningsmeessige aktiviteter,
DAB skal udfere

¢ At identificere og kvantificere DAB’s veesentligste risici og fastleegge
DABs risikoprofil, herunder fastsaette hvilke og hvor store risici, DAB
ma patage sig

o At fastlaegge politikker for, hvorledes DAB skal styre hver af DAB’s
veesentlige aktiviteter og de risici, der er knyttet hertil, under hensyn-
tagen til samspillet mellem disse

e At fastlaegge en politik for mangfoldighed i Bestyrelsen, der fremmer
tilstraekkelig diversitet i kvalifikationer og kompetencer blandt Besty-
relsens medlemmer

P& grundlag af den fastlagte risikoprofil og de fastlagte politikker skal
DAB’s Bestyrelse give Direktionen skriftlige retningslinjer for hvilke ram-
mer, Direktionen kan agere inden for, og i hvilket omfang, der skal ske
rapportering til Bestyrelsen.

Bestyrelsen skal labende tage stilling til, om risikoprofilen og de udar-
bejdede politikker samt retningslinjerne for Direktionen er forsvarlige i
forhold til DAB's forretningsmeessige aktiviteter, organisation og res-
sourcer, herunder kapital og likviditet samt de markedsforhold, som
DAB's aktiviteter drives under. Endelig skal Bestyrelsen lgbende pase
og vurdere, om Direktionen varetager sine opgaver i overensstemmelse
med den fastlagte risikoprofil, de fastlagte politikker og retningslinjerne
for Direktionen, og treeffe passende foranstaltninger, hvis dette ikke er
tilfeeldet.

De naermere forpligtelser for Bestyrelsen jf. Lov om Finansiel Virksom-
hed § 70 er reguleret i Finanstilsynets bekendtgerelse nr. 1289 af 9.
december 2014 om ledelse og styring af pengeinstitutter m.fl. Denne
bekendtgerelse stiller supplerende krav omkring risikoansvarlige og
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compliance overvagning, hvilket er neermere beskrevet i Del |, afsnit 6.3
"Risikostyring”. Bekendtgerelsen stiller ogsa skeerpede krav til doku-
mentationen for Bestyrelsens arbejde, hvilket er nsermere beskrevet i
Del I, afsnit 17 "Bestyrelsens arbejdspraksis”.

11.3 EJERFORHOLD

I henhold til Lov om Finansiel Virksomhed § 61 og Veerdipapirhandels-
loven § 10 skal en fysisk eller juridisk person, der pétaenker direkte eller
indirekte at erhverve en andel pa 10% eller derover af selskabskapitalen
eller stemmerettighederne i en finansiel vircksomhed (en kvalificeret
andel), pa forhdnd underrette Finanstilsynet herom og opnéa Finanstilsy-
nets godkendelse heraf. Tilsvarende geelder ved erhvervelser, hvorved
den kvalificerede andel foreges, saledes at denne efter erhvervelsen

vil udgere eller overstige en greense pa hhv. 20%, 33% eller 50% af
selskabskapitalen eller stemmerettighederne i DAB, eller hvor DAB
métte blive til en dattervirksomhed af erhververen jf. Lov om Finansiel
Virksomhed § 61 stk. 1. Endvidere henvises til Del Il, afsnit 4.9 "Pligt-
maessige overtagelsestilbud, indlgsning af aktier og oplysningspligt om
aktiebesiddelser”, herunder gennemgangen af Veerdipapirhandelslovens
§ 29 og de heri indeholdte oplysningskrav.

For en oversigt over aktiefordeling pr. Prospektdatoen henvises til Del |,
afsnit 19 "Sterre aktionaerer”.

Finanstilsynet kan i seerlige tilfeelde — for de kapitalejere, der omfat-

tes af Lov om Finansiel Virksomhed § 61 stk. 1 jf. kriterierne naavnt
ovenfor — ophaeve stemmeretten eller pabyde DAB at folge bestemte
retningslinjer. Dette er tilfasldet, hvis de pageeldende kapitalejere ikke
opfylder kravene i Lov om Finansiel Virksomhed § 61a stk. 1, hvorefter
Finanstilsynet skal sikre hensynet til en fornuftig og forsvarlig forvaltning
af virksomheden.

Ved DAB’s omdannelse fra Sammenslutningen Danske Andelskasser
til et aktieselskab (DAB) opstod 16 fonde i henhold til Lov om Finansiel
Virksomhed § 207, der pr. Prospektdatoen tilsammen ejer 68% af de
Eksisterende Aktier i DAB. Der henvises til Del |, afsnit 19 "Storre aktio-
neerer”.

11.4  AFLONNINGSREGLER

Lov om Finansiel Virksomhed fastseetter en raekke regler for aflon-
ningen af visse persongrupper i pengeinstitutter. Aflenningsreglerne er
baseret pa CRD IV og af Finanstilsynet i bekendtgerelse 818 af 27. juni
2014 om lenpolitik og oplysningsforpligtelser om aflenning i finansielle
virksomheder, finansielle holdingvirksomheder samt forsikringsholding-
virksomheder. Aflenningsreglerne fastsaetter navnlig regler for aflon-
ningen af bestyrelse og direktion samt ovrige ansatte, hvis aktiviteter
har vaesentlig indflydelse pé& pengeinstituttets risikoprofil ("Veesentlige
Risikotagere”). Bestyrelsen har ansvaret for, at Vaesentlige Risikotagere
bliver udpeget.

Bestyrelsen skal endvidere fastlaegge pengeinstituttets lenpolitik for s&
vidt angér bestyrelsen, direktionen og Vaesentlige Risikotagere. Den
fastlagte lenpolitik skal godkendes af pengeinstituttets overste organ,
der i DAB udgeres af generalforsamlingen. Bestyrelsen skal gennemga
lenpolitikken med regelmaessige mellemrum og mindst én gang om aret
med henblik pa at tilpasse lenpolitikken til pengeinstituttets udvikling.

Safremt pengeinstituttet tildeler bestyrelsen, direktionen eller de Vas-
sentlige Risikotagere variabel lon, skal lanpolitikken sikre en passende
balance mellem faste og variable lendele, herunder sikre at der inden
for reglerne i Lov om Finansiel Virksomhed fastseettes et loft for den
variable lgndel, og at den faste lendel udger en tilstreekkelig hej andel af
den samlede lon.

Lenpolitikken i DAB giver ikke mulighed for at aflonne Bestyrelsen, Di-
rektionen eller Veesentlige Risikotagere med variable londele.

Udover ovennasvnte aflenningskrav gaelder ogsé en raskke indberet-
ningskrav for pengeinstitutter til Finanstilsynet i relation til aflenningsreg-
lerne.

For oplysning om aflenning af bestyrelse og direktion henvises til Del |,
afsnit 16 "Aflenning”.

11.5 KAPITALKRAV

Et pengeinstituts bestyrelse og direktion skal opgere pengeinstituttets
individuelle solvensbehov pa grundlag af en vurdering af pengeinstitut-
tets risici. Solvensbehovet opgeres som det tilstreekkelige kapitalgrund-
lag i procent af instituttets samlede risikoeksponering. Det individuelle
solvensbehov ma dog ikke vaere mindre end kapitalgrundlagskravet
fastsat efter CRR.

Ifolge CRR skal et pengeinstituts samlede kapitalprocent som minimum
udgere 8%. Den samlede kapitalprocent er instituttets kapitalgrundlag
udtrykt som en procentdel af den samlede risikoeksponering. Derud-
over skal et pengeinstitut have en egentlig kernekapitalprocent pa mini-
mum 4,5% og en kernekapitalprocent p& minimum 6% ifelge CRR.

Et pengeinstituts kapitalgrundlag bestér af instituttets kernekapital (Tier
1), som igen bestéar af instituttets egentlige kernekapital (CET1) og hy-
bride kernekapital (AT1), samt instituttets supplerende kapital (Tier 2).

Finanstilsynet kan endvidere individuelt fastsastte et hojere krav til ka-
pitalgrundlaget i form af et tillaeg til kapitalgrundlagskravet fastsat efter
CRR, hvis Finanstilsynet finder, at det af pengeinstituttet beregnede
solvensbehov ikke afspejler pengeinstituttets reelle risici. Derudover kan
Finanstilsynet ogsa fastsaette krav til typen af kapital, der anvendes til at
opfylde det individuelle solvensbehov.

Statslig hybrid kernekapital kan efter overgangsreglerne i CRR kun
medregnes til kapitalgrundlaget frem til udgangen af 2017, da den
udger et statsstetteinstrument. Senest et ar for et kapitalinstrument
forfalder eller p& anden made ikke leengere kan medregnes i kapital-
grundlaget (regulatorisk forfald), skal instituttet under hensynet til for-
sigtighed vurdere behovet for at foretage tilleeg til solvensbehovet, hvis
der er risiko for, at instituttet vil have udfordringer med at erstatte det
pageeldende kapitalinstrument med et nyt kapitalinstrument af samme
eller hojere kvalitet. Hvis det vurderes, at instituttet ikke vil have udfor-
dringer med at tiltrackke investorer til ny kapital, og risikoen derfor ikke
er til stede, skal instituttet ikke foretage tillaeg. Hvis DAB séledes ikke
ved udgangen af 2016 har indgéet aftaler om hel eller delvis refinansie-
ring med hybrid kernekapital (AT1) eller egentlig kernekapital (CET1), vil
dette forventeligt medfere en reservation under Sgjle Il i form af et krav
om forhgjelse af det individuelle solvensbehov.

Et pengeinstitut skal endvidere opfylde et kombineret kapitalbufferkrav

i henhold til Lov om Finansiel Virksomhed. Det kombinerede kapitalbuf-
ferkrav er summen af den samlede egentlige kernekapital, der er nad-

vendig for at opfylde kravet om en kapitalbevaringsbuffer forhgjet med

en virksomhedsspecifik kontracyklisk kapitalbuffer, en G-SIFI-buffer og

en systemisk buffer.

Kravet til kapitalbevaringsbufferen vil blive indfaset gradvis indtil 1. ja-
nuar 2019. Kapitalbevaringsbufferen fastsaettes i perioden fra 1. januar
2015 til 31. december 2015 til 0% af den samlede risikoeksponering.
Den 1. januar 2016 forhgjes kravet til 0,625% af den samlede risikoeks-
ponering, den 1. januar 2017 forhejes kravet yderligere til 1,2%, den 1.
januar 2018 forhgjes kravet yderligere til 1,875% og den 1. januar 2019
vil kravet til kapitalbevaringsbufferen blive fuldt indfaset og forhgjet til
2,5% af den samlede risikoeksponering.
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Den kontracykliske kapitalbuffersats reflekterer kreditcyklussen og de
samfundsmasssige risici som felge af hej udlansvaskst. Den kontracykli-
ske kapitalbuffersats fastseettes for hvert enkelt land | EU/EQDS af de
kompetente myndigheder, hvis myndighederne finder et behov herfor,
0g et pengeinstituts virksomhedsspecifikke kontracykliske kapitalbuffer-
sats udger det veegtede gennemsnit af de kontracykliske buffersatser,
der geelder for de lande, hvor en virksomheds relevante kreditekspone-
ringer befinder sig. | Danmark vil Erhvervs- og Vaskstministeren pa kvar-
talsmeaessig basis fastseette den kontracykliske buffersats vedrgrende
krediteksponeringer i Danmark. Den kontracykliske kapitalbuffersats
indfases gradvis frem til 2019 og kan i 2015 maksimalt fastsaettes til
0,5%, i 2016 maksimalt til 1%, i 2017 maksimalt til 1,5% og i 2018
maksimalt til 2% samt i 2019 og frem maksimalt til 2,5%, nar kravet er
fuldt indfaset.

G-SIFl-bufferen er en buffer, som alene geelder for globalt systemisk
vigtige finansielle institutter (G-SIFI). Denne buffer er derfor ikke, og
forventes ikke at blive, relevant for DAB.

En systemisk buffer kan fastseettes af Erhvervs- og Vaekstministeren
med henblik pa at forebygge og begraense langsigtede ikke-cykliske,
systemiske eller makropotentielle risici, der ikke er omfattet af CRR.
Reglerne vil blive anvendt til at fastsaette systemiske buffere for de iden-
tificerede SIFl-institutter, som DAB ikke er en del af.

Danske pengeinstitutter skal labende beregne deres gearingsgrad og
indberette gearingsgraden til Finanstilsynet i henhold til CRR. Gearings-
graden beregnes som instituttets kapitaimal divideret med instituttets
samlede eksponeringsmal og udtrykkes i procent. Finanstilsynet har
med hjemmel i CRR besluttet, at danske pengeinstitutter i 2014 alene
behovede at opgere gearingsgraden ultimo hvert kvartal, selvom ud-
gangspunktet i henhold til CRR er en opgerelse pa méanedlig basis. Der
er ikke truffet en tilsvarende beslutning for 2015. Indberetningspligten
af gearingsgraden har ifelge CRR til formal at gere det muligt at gen-
nemfere en fornyet gennemgang og kalibrering af gearingsgraden med
henblik p& at g& over til et bindende tal for gearingsgraden i 2018.

Ifelge Basel lll-standarderne skal udgangspunktet veere en gearings-
grad pé 3%. Erhvervs- og Vaekstministeren har imidlertid nedsat en
ekspertgruppe, som blandt andet skal se pa behovet for indferelse
af, og eventuelt niveau for, et gearingsmal. Gearingsmalet er endnu
ikke fastlagt, men DAB forventer et gearingsmal pa 3%, séledes at
kernekapitalen sterrelsesmaessigt udger mindst 3% af den samlede
eksponering.

11.6 STATSLIGE INITIATIVER TIL SIKRING AF
FINANSIEL STABILITET

Ved lov nr. 67 af 3. februar 2009 med senere eendring ved lov nr. 338 af
1. maj 2009 om statsligt kapitalindskud i kreditinstitutter blev der etab-
leret en ordning (Bankpakke Il), som indebar, at den danske stat kunne
tilfere blandt andet danske pengeinstitutter hybrid kernekapital og ud-
stede tegningsgaranti i forbindelse med kapitalrejsning. Ansegning om
statsligt kapitalindskud skulle indgives senest den 30. september 2009.

Kapitalindskuddet skulle som udgangspunkt veere tilstrackkeligt til

at sikre, at det pageeldende institut opnaede en kernekapitalprocent
pa mindst 12%. Kreditinstitutter, der (fer kapitalindskuddet) havde en
kernekapitalprocent pa 9% eller derover, kunne hejst ansege om et
kapitalindskud, der svarede til en foragelse af kernekapitalprocenten
med 3%-point forudsat, at minimumsgraesnsen pa 12% blev overholdt,
0g at reglerne om hybrid kernekapital i Lov om Finansiel Virksomhed
gav mulighed herfor. Kreditinstitutter, der havde en kernekapitalprocent
pa under 9%, skulle som udgangspunkt ansege om et kapitalindskud,
der svarede til differencen mellem en kernekapitalprocent pa 12% og
kreditinstituttets aktuelle kernekapitalprocent.

Som naermere beskrevet i Del |, afsnit 10.3 "Lanebehov og finansie-
ringsstruktur” og Del |, afsnit 23.1 "Vaesentlige kontrakter” har DAB
modtaget statsligt kapitalindskud pa DKK 400 mio. under Bankpakke |I.
Seerligt i Del |, afsnit 23.1 "Vaesentlige kontrakter” er der givet en neer-
mere redegorelse for de krav, der geelder for selve kapitalindskuddet,
og de krav, der i gvrigt geelder efter Bankpakke II.

Bankpakke Il indeholdt endvidere en rackke regeleendringer. Nogle af
disse aendringer geelder for alle pengeinstitutter, mens andre alene geel-
der for de pengeinstitutter, der modtog statslig hybrid kernekapital.

Disse regler er i hovedtraek:

e FEt pengeinstitut, der har modtaget statslig hybrid kernekapital, skal
hvert halve ar offentliggere en redegerelse for udldnsudvikling og
udlanspolitik

e Et pengeinstitut, der har modtaget statslig hybrid kernekapital, méa
kun treekke halvdelen af direkterlenningerne fra i skat

e Et pengeinstitut, der har modtaget statslig hybrid kernekapital, ma
ikke indfere aktieoptionsprogrammer for direkterer og bestyrelses-
medlemmer og/eller forny eksisterende aktieoptionsprogrammer

¢ FEt pengeinstitut, der har modtaget statslig hybrid kernekapital,
ma hejst lade 20% af direktionens samlede grundlen inkl. pension
udgere af bonuslen o.l. (mens greensen i pengeinstitutter, der ikke
har modtaget/har tilbagebetalt statslig hybrid kernekapital jf. Lov om
Finansiel Virksomhed § 77a, er 50%)

e Et pengeinstitut, der har modtaget statslig hybrid kernekapital, méatte
frem til 1. oktober 2010 ikke betale udbytte, tilbagekabe egne aktier
eller lave nye optionsprogrammer. Séfremt der er nettooverskud, ma
pengeinstitutterne herefter godt betale udbytte af det overskud, der
er optjent efter 1. oktober 2010, men det er ikke tilladt at tilbageke-
be egne aktier, for den statslige hybride kernekapital er tilbagebetalt

¢ Banken mé ikke foretage kapitalnedsaettelser, hvor belebet ud-
betales til dens aktionzerer, ligesom der ikke ma iveerksasttes nye
tilbagekebsprogrammer af egne aktier uden forudgéende tilladelse
fra Erhvervs- og Vaekstministeriet

11.7 RESTRUKTURERING OG AFVIKLING AF
PENGEINSTITUTTER MV.

Ved Afviklingsloven blev de hidtidige danske regler for afvikling af pen-
geinstitutter eendret.

Loven gennemfarer de dele af BRR-direktivet, der vedrerer hand-
teringen af nadlidende eller forventeligt nedlidende pengeinstitutter,
realkreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber samt tilknyttede finansielle
holdingvirksomheder og finansieringsinstitutter. Med BRR-direktivet er
der skabt feelles europeeiske regler for afvikling af blandt andet penge-
institutter, der indebeerer, at hvis et pengeinstitut bliver nedlidende eller
forventeligt nedlidende, vil det pageeldende pengeinstituts kapitalejere,
herunder aktionaerer, i forste omgang baere tabet. Reglerne harmonerer
pa dette punkt séledes med de hidtidige danske regler for afvikling af
pengeinstitutter. Reglerne i Afviklingsloven har afgarende betydning for
aktioneerers retsstilling i tilfeelde af, at et pengeinstitut bliver ngdlidende
eller forventeligt nedlidende.

Med Afviklingsloven tillzegges Finansiel Stabilitet overordnet set fire nye
afviklingsveerktojer, som kan anvendes til at skride ind over for nadliden-
de eller forventeligt nedlidende pengeinstitutter. Det er en forudsaetning
for anvendelse af disse afviklingsveerktajer 1) at Finanstilsynet har vur-
deret, at det pageeldende pengeinstitut er nadlidende eller forventeligt
nadlidende, 2) at Finanstilsynet har vurderet, at andre muligheder til
handtering af pengeinstituttet (f.eks. initiativer i den private sektor) er
udtemte, og 3) at offentlighedens interesse nedvendigger iveerksaettelse
af en eller flere afviklingsforanstaltninger.
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Det er et grundlaeggende krav, at Finansiel Stabilitet ved anvendelse af
afviklingsveerktejer og andre foranstaltninger til enhver tid sikrer:

e Attab beeres i overensstemmelse med konkursordenen (som &en-
dret ved Afviklingsloven)

e Atingen kreditor paferes sterre tab, end kreditoren ville veere blevet
pafert, hvis pengeinstituttet var taget under konkursbehandling

e At kreditorer i samme klasse behandles ens, medmindre andet er
fastsat i Afviklingsloven

e At bestyrelse og direktion i pengeinstituttet som udgangspunkt
udskiftes

e At deekket indskud er beskyttet fuldt ud, jf. Lov om en indskyder- og
investorgarantiordning

De afviklingsveerktgjer, som Finansiel Stabilitet har i medfer af Afviklings-
loven, gér i det vaesentligste ud pa felgende:

e Virksomhedssalg: Med dette afviklingsveerktgj har Finansiel Stabili-
tet kompetence til at overdrage alle eller en del af alle aktier udstedt
af det nadlidende pengeinstitut og/eller alle eller dele af aktiver,
rettigheder og forpligtelser tilherende det nadlidende pengeinstitut
til en kaber. Overdragelsen kan ske uden samtykke fra kapitalejerne
eller det nedlidende pengeinstitut eller anden tredjemand, og over-
dragelsen skal som udgangspunkt finde sted p& kommercielle vilkar
under hensyntagen til forholdene i den konkrete situation. Ved over-
dragelse af aktier udstedt til det ngdlidende pengeinstitut tilfalder
vederlaget aktionaererne, mens vederlaget i tilfeelde af overdragelse
af aktiver, rettigheder og forpligtelser tilherende det nedlidende pen-
geinstitut tilfalder det nadlidende pengeinstitut

e Etablering af broinstitut: Med dette afviklingsveerktgj har Finansiel
Stabilitet kompetence til at overdrage alle eller en del af alle aktier
udstedt af det nedlidende pengeinstitut og/eller alle eller dele af
aktiver, rettigheder og forpligtelser tilherende det nadlidende penge-
institut til et broinstitut. Et broinstitut er et selskab, som kontrolleres
af Finansiel Stabilitet eller Afviklingsformuen. Formalet med overdra-
gelse til et broinstitut er at viderefere det nedlidende pengeinstituts
aktiviteter i en periode med henblik pa efterfelgende frasalg eller
afvikling, nér de rette vilkér herfor er til stede. Overdragelsen kan ske
uden samtykke fra kapitalejerne eller det nadlidende pengeinstitut
eller anden tredjemand. Ved overdragelse af aktier udstedt af det
nadlidende pengeinstitut tilfalder vederlaget aktionzererne, mens
vederlaget i tilfeelde af overdragelse af aktiver, rettigheder og forplig-
telser tilherende det nadlidende pengeinstitut tilfalder det nedlidende
pengeinstitut

e Adskillelse af aktiver: Med dette afviklingsveerktej har Finansiel
Stabilitet kompetence til at overdrage portefoljer af aktiver, rettighe-
der eller forpligtelser tilherende det nadlidende pengeinstitut (eller
et broinstitut) til et portefejleadministrationsselskab. Et portefolje-
administrationsselskab er et selskab, som kontrolleres af Finansiel
Stabilitet eller Afviklingsformuen, og som er etableret med henblik
péa at modtage aktiver, rettigheder og forpligtelser fra en eller flere
virksomheder eller enheder under afvikling eller et broinstitut. Det er
en betingelse for, at Finansiel Stabilitet kan anvende veerktgjet ved
adskillelse af aktiver, at 1) situationen pa det specifikke marked for
de pageeldende aktiver, rettigheder eller forpligtelser er af en sédan
art, at det kunne f& negative virkninger for en eller flere finansielle
markeder, hvis de blev afviklet ved konkursbehandling, 2) overdra-
gelse er nedvendig for at sikre, at det nadlidende pengeinstitut eller
broinstituttet fungerer korrekt, eller 3) overdragelsen er ngdvendig
for at maksimere midlerne fra afviklingen. Overdragelsen kan ske
uden samtykke fra kapitalejerne, det nedlidende pengeinstitut (eller
broinstitut) eller anden tredjemand

¢ Bail-in-veerktgjet: Bail-in-vaerktojet bestar af to led:
For det forste, skal Finansiel Stabilitet konvertere hybride kernekapi-
talinstrumenter og supplerende kernekapitalinstrumenter til egentlige

kernekapitalinstrumenter, hvis betingelserne for afvikling af det
nadlidende pengeinstitut er opfyldt. Nedskrivningen er permanent,
og der betales ingen godtgerelse til ejerne af de relevante kapitalin-
strumenter.

For det andet kan Finansiel Stabilitet veelge at nedskrive det nadli-
dende pengeinstituts forpligtelser og/eller konvertere forpligtelser til
egenkapital. Denne del af veerktejet kan anvendes pa alle penge-
instituttets ikke-efterstillede forpligtelser samt efterstillede geelds-
forpligtelser, der ikke er nedskrevet eller konverteret i medfer af
nedskrivningen, som beskrevet lige ovenfor. Nedskrivningen skal ske
i overensstemmelse med konkursordenen. Dette veerktoj kan ikke
benyttes alene, men kun i kombination med et eller flere af de evrige
afviklingsveerktaijer. Der skal i forbindelse med anvendelse af Bail-in
udarbejdes og gennemfares en restruktureringsplan.

| forbindelse med anvendelse af Bail-in-veerktojet ivaerkseettes en
eller begge folgende foranstaltninger i henhold til ejerne af ejer-
skabsinstrumenter (f.eks. aktier, garantbeviser og andre instrumen-
ter, der kan konverteres til eller giver ret til at erhverve instrumenter,
der repreesenterer ejerskabsinteresser):

1. Eksisterende ejerskabsinstrumenter mortificeres (annulleres) eller
overferes til de kreditorer, der er omfattet af konverteringen af
relevante kapitalinstrumenter eller nedskrivningen. Dermed vil de
eksisterende indehavere af ejerskabsinstrumenter miste bade
okonomiske og administrative rettigheder forbundet med disse
ejerskabsinstrumenter

2. Under forudsaetning af at det nedlidende pengeinstitut ifelge en
vaerdianseettelse foretaget i overensstemmelse med Afviklings-
loven har en positiv nettoveerdi, udvandes eksisterende ejere
af ejerskabsinstrumenter som folge af konverteringen til gjer-
skabsinstrumenter. Det folger af Afviklingsloven, at det er et kray,
at der skal ske vaesentlig udvanding af eksisterende indehavere
af ejerskabsinstrumenter. Dette har den virkning, at eksisterende
indehavere af sddanne instrumenter far mindsket deres ekonomi-
ske og administrative rettigheder veesentligt

Udover disse overordnede afviklingsveerktgjer er Finansiel Stabilitet
ogsa tillagt en raskke mere specifikke kompetencer for at sikre, at et
nadlidende pengeinstitut kan afvikles hensigtsmaessigt. Disse kompe-
tencer indebeerer for eksempel, men ikke kun, at Finansiel Stabilitet har
befojelse til at:

e Qvertage kontrollen over et nadlidende pengeinstitut og udeve alle
de rettigheder og befgjelser, der tillaegges pengeinstituttets kapitale-
jere og bestyrelsen i det pagaeldende pengeinstitut

¢ Nedskrive den nominelle veerdi af ejerskabsinstrumenter i et nodli-
dende pengeinstitut og annullere sddanne ejerskabsinstrumenter

e Sikre, at det nedlidende pengeinstitut eller en relevant modervirk-
somhed udsteder nye ejerskabsinstrumenter eller andre kapitalin-
strumenter, herunder praeferenceaktier og betingede konvertible
instrumenter

* Fjerne eller erstatte bestyrelsen og den daglige ledelse i det nadli-
dende pengeinstitut

Hertil kommer, at Finansiel Stabilitet pa visse betingelser kan ophzeve
eller aendre vilkar i kontrakter, som er indgéet af et nadlidende pengein-
stitut, samt i det hele taget intervenere i og suspendere rettigheder og
forpligtelser i sddanne kontrakter.

Nér en eller flere afviklingsforanstaltninger er blevet anvendt, skal kapi-
talejere og de kreditorer, hvis krav ikke er blevet overfart, nar Finansiel
Stabilitet har foretaget delvis overfersel af aktiver, rettigheder og forplig-
telser, der tilhgrer det nodlidende pengeinstitut, modtage daskning for
deres krav mindst svarende til, det de ville have modtaget ved konkurs-
behandling af pengeinstituttet.
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Med Afviklingsloven kan Finansiel Stabilitet desuden forhindre konkurs-
eller rekonstruktionsbehandling af et nedlidende pengeinstitut, hvis
Finansiel Stabilitet inden 7 dage efter at vaere underrettet af skifteretten
om indgivelse af en begaering om konkurs- eller rekonstruktionsbe-
handling meddeler, at Finansiel Stabilitet vil treeffe afviklingsforanstalt-
ninger over for pengeinstituttet. Afviklingsloven aendrer endvidere kon-
kursordenen for pengeinstitutter, séledes at simple fordringer omfattet
af konkurslovens § 97 forst betales efter 1) krav, der tikommer Garan-
tiformuen for deekning af indskydere i medfer af Lov om indskyder- og
investorgarantiordning, og 2) krav, der tilkommer visse indskydere, der
pa grund af de belelbsmasssige graenser for Garantiformuens daskning
ikke far deekket deres krav fuldt ud af Garantiformuen.

11.8 REGLER OM TIDLIG INDGRIBEN

Reglerne i Afviklingsloven suppleres af Lov om Finansiel Virksomheds
regler om tidlig indgriben. Disse regler har til formal at sikre, at der tages
de nedvendige skridt til at genoprette et pengeinstitut, hvis der er en
risiko for, at instituttet pa kortere eller leengere sigt vil miste sin pengein-
stituttilladelse. Reglerne giver Finanstilsynet adgang til at gribe ind over
for pengeinstituttet, hvis det overtreeder (eller det er overvejende sand-
synligt, at det vil overtraede) visse dele af den finansielle lovgivning.

Finanstilsynet kan i s& fald pabyde pengeinstituttet at 1) ivaerksastte
eller opdatere sin genopretningsplan, som er udarbejdet i overensstem-
melse med Lov om Finansiel Virksomhed, 2) udarbejde og indsende

en handlingsplan til Finanstilsynet, 3) indkalde pengeinstituttets overste
myndighed, 4) et eller flere medlemmer af bestyrelse eller direktion skal
nedlaegge hvervet, 5) udarbejde og indsende en plan for forhandlinger
om omstrukturering af pengeinstituttets geeld, 6) eendre sin forretnings-
strategi, 7) aendre sin retlige eller operationelle struktur og 8) kontakte
potentielle kabere med henblik pa at forberede en afvikling af pengein-
stituttet.

Safremt sddanne pabud ikke vurderes tilstreekkelige til at genoprette
pengeinstituttets finansielle situation, kan Finanstilsynet pabyde et eller
flere medlemmer af bestyrelsen eller direktionen i pengeinstituttet at
nedleegge hvervet, safremt virksomhedens finansielle situation forveer-
res betydeligt, eller der foreligger en eller flere alvorlige overtraedelser af
den finansielle lovgivning.

Safremt disse foranstaltninger ikke er tilstraekkelige, kan Finanstilsynet
pabyde pengeinstituttet at indsastte en eller flere uvildige, midlertidige
administratorer. Forméalet med en midlertidig administrator er at fremme
losninger til at genoprette virksomhedens finansielle situation.

Udover at give sddanne pabud har Finanstilsynet pligt til uden ugrun-
det ophold at nedskrive eller konvertere relevante kapitalinstrumenter
(hybride kernekapitalinstrumenter, supplerende kapitalinstrumenter og
efterstillede 1an) til egentlige kernekapitalinstrumenter, hvis Finanstilsynet
konstaterer, at pengeinstituttet ikke vil veere levedygtigt, medmindre
befojelsen anvendes.

Safremt den tidlige indgriben ikke er tilstraekkelig til at redde pengeinsti-
tuttet, vil der kunne treeffes foranstaltninger efter Afviklingsloven, safremt
betingelserne herfor er opfyldt.

11.9 MEDGIFTSORDNINGEN

Den sakaldte "medgiftsordning” blev indfert ved Lov nr. 619 af 14. juni
2011 og blev udvidet med vedtagelse af aktstykke 181 i september
2011. Formélet med medgiftsordningen var at gere det muligt for Ga-
rantifonden for indskydere og investorer (nu Garantiformuen) at skabe et
incitament til, at et andet pengeinstitut overtager et nedlidende penge-
institut, som ellers ville blive afviklet under den dageeldende Bankpakke
lll-ordning ved at tilfare midler eller stille garanti til deekning af samtlige

det nadlidende pengeinstituts ikke-efterstillede kreditorer. Medgiftsord-
ningen er bevaret efter ikrafttreedelsen af Lov nr. 334 af 31. marts 2015,
hvorved Garantifonden for indskydere og investorer blev omdannet til
Garantiformuen. Det er blandt andet en forudsaetning for anvendelse

af medgiftsordningen, at det skennes, at det vil vaere gkonomisk mere
fordelagtigt for Garantiformuen at give en medgift end at lade det nadli-
dende pengeinstitut afvikle ved almindelig konkursbehandling.

11.10 GARANTIORDNINGEN FOR INDSKYDERE
OG INVESTORER

DAB er som pengeinstitut forpligtet til at vaere tilsluttet og yde bidrag til
Garantiformuen. Garantiformuen er reguleret ved Lov nr. 917 af 8. juli
2015 om en indskyder- og investorgarantiordning og bekendtgerelse
nr. 820 af 3. juli 2015 om Garantiformuens daekning af indskydere og
investorer og har til formal at yde indskydere og investorer — i blandt an-
det pengeinstitutter — daekning for tab inden for Garantiformuens daek-
ningsomréde i tilfeelde af et pengeinstituts restrukturering eller konkurs.

Garantiformuen yder daskning pa op til EUR 100.000 af en kundes ind-
skud hos et pengeinstitut. Derudover yder Garantiformuen fuld daskning
pa visse typer af konti, som er naermere angivet i ovennasvnte lov og
bekendtgerelse.

Garantiformuen daekker endvidere tab op til EUR 20.000, som en
investor har lidt som felge af, at et pengeinstitut ikke kan tilbagelevere
veerdipapirer, der tilherer investoren, og som opbevares, administreres
eller forvaltes af pengeinstituttet.

Garantiformuen skal som mélniveau udgere 0,8% af de dackkede
indskud. Formuen finansieres ved &rlige bidrag, indtil mélniveauet er
naet. DAB har som medlem af Garantiformuen pligt til at betale et arligt
bidrag, indtil Garantiformuen har ndet méalniveauet. Herefter kan DAB
blive forpligtet til at bidrage til genopbygning af Garantiformuen, hvis der
sker udbetalinger fra denne, ligesom DAB i avrigt kan blive forpligtet til
at betale ekstraordinaere bidrag til Garantiformuen.

DAB er pr. Prospektdatoen endnu ikke blevet opkreevet bidrag til Ga-
rantiformuen.

11.11  GENOPRETNINGSPLAN

I henhold til bekendtgerelse nr. 724 af 27. maj 2015 om genopretnings-
planer for pengeinstitutter, realkreditinstitutter og fondsmeeglerselskaber
| skal blandt andet pengeinstitutter udarbejde en skriftlig genopret-
ningsplan, jf. Lov om Finansiel Virksomhed §§ 71 a og 71 b. Genopret-
ningsplanen skal vaere tilstrackkelig og daekkende for virksomhedens
individuelle forhold. Pengeinstitutter med en balance over DKK 1 mia.
og under DKK 12 mia. kan udarbejde forenklede genopretningsplaner,
séfremt virksomheden sikrer, at planen er tilstrackkelig og deekkende for
virksomhedens individuelle forhold. Genopretningsplanen skal indsen-
des til Finanstilsynet. Genopretningsplanen skal beskrive de nedvendige
foranstaltninger, der skal iveerksasttes for at genoprette virksomheden
kapital og likviditet. Herudover skal kritiske funktioner identificeres
ligesom der skal fremga en plan for reduktion af risikoeksponeringerne.
Endelig skal genopretningsplanen indeholde en oversigt over mulige
fusionsparter, der kan tages kontakt til, hvis pengeinstituttet kommer
under genopretning.

11.12 LIKVIDITETSKRAV

Der geelder et grundlseggende krav om, at et pengeinstitut skal have en
forsvarlig likviditet. Ifelge Lov om Finansiel Virksomhed § 152 skal likvi-

diteten mindst udgere: 1) 15% af de geeldsforpligtelser, som det uanset
mulige udbetalingsforbehold pahviler pengeinstituttet at betale pa anfor-
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dring eller med kortere varsel end 1 méned, og 2) 10% af pengeinstitut-
tets samlede geelds- og garantiforpligtelser fraregnet efterstillede kapi-
talindskud, der kan medregnes ved opgerelsen af kapitalgrundlaget.

Et pengeinstitut kan medregne felgende til likviditeten: kassebehold-
ning, fuldt ud sikre og likvide anfordringstilgodehavender hos kreditinsti-
tutter og forsikringsselskaber samt beholdninger af sikre, let seelgelige,
ubelante veerdipapirer og kreditmidler.

Finanstilsynet kan udover ovennaevnte likviditetskrav fastsaette et
yderligere specifikt likviditetskrav for et pengeinstitut eller en gruppe af
pengeinstitutter med lignende risikoprofiler, der tager hejde for specielle
likviditetsrisici i pengeinstituttet eller grupper af pengeinstitutter og for
systemiske likviditetsrisici.

Ud over de kapitalmaessige forhold, er der med CRD IV / CRR indfert
nye likviditetsmal. Disse er:

e Liquidity Coverage Ratio (LCR) (likviditetsdaskningskravet)

e Net Stable Funding Ratio (NSFR) (minimumskrav til stabil finansie-
ring)

e Additional Liquidity Monitoring Metrics (ALMM)

Formalet er overordnet at regulere/kontrollere pengeinstitutters likviditet.

i. Liquidity Coverage Ratio (LCR)

EU’s kapitalkravsregler (CRR/CRD V) medferer, at pengeinstitutter skal
holde en vis maengde tilstraekkeligt likvide aktiver, som vil gere dem i
stand til at modgé et 30 dages intensivt likviditetsstress, hvor der ikke er
adgang til andre finansieringskilder. Malet med likviditetsdaekningskravet
Liquidity Coverage Ratio (LCR) er at gere pengeinstitutterne mindre
afheengige af finansieringskilder med kort lebetid, séledes at de bedre
kan handtere perioder, hvor der er uro pa finansmarkederne.

Likviditetskravet er geeldende fra 1. oktober 2015 med et minimums-
krav pa 60%, hvilket vil blive labende forhgjet, indtil det udger 100% i
2018.

De naermere regler for henholdsvis likvide aktiver, udgaende penge-
stremme og indgéende pengestremme er fastsat i en delegeret forord-
ning (en sékaldt Niveau-2 forordning) under CRR, som blev vedtaget af
Kommissionen den 10. oktober 2014. Den delegerede forordning endte
med generelt at fastsaette, at danske realkreditobligationer, der opfyl-
der en reekke naermere kriterier, kan medregnes som ekstremt likvide
aktiver ligesom statsobligationer. Realkreditobligationer, der medregnes
som ekstremt likvide aktiver, ma udgere op til 70 pct. af den samlede
likviditetsbuffer.

ii. Net Stable Funding Ratio (NSFR)

NSFR-kravet har til formal at sikre, at institutternes likviditetsprofil er
stabil over en etérig tidshorisont. Kravet til stabil finansiering fastsastter
séledes et minimumsniveau af stabil finansiering, som pengeinstitut-
terne skal have adgang til p& grundlag af likviditetsprofilen for de aktiver,
som pengeinstituttet finansierer og de potentielle likviditetstraek, der
métte opsta fra kredittilsagn til f.eks. kreditfaciliteter og andre ikke-
balanceforte poster. Det er dog ikke endeligt blevet besluttet, om kravet
til stabil finansiering skal indferes. Afgerelsen af dette afventer i ferste
omgang, at European Banking Authority ("TEBA”) offentligger en analyse
af forholdet, som skal foreligge senest 31. december 2015, og derefter,
i anden omgang, at Kommissionen — om nedvendigt under hensyn til
rapporten fra EBA — udarbejder et lovgivningsgrundlag, som i givet fald
senest skal foreleegges Europa-Parlamentet og Radet den 31. decem-
ber 2016.

iii. Additional Liquidity Monitoring Metrics (ALMM)

Additional Liquidity Monitoring Metrics (ALMM) komplementerer LCR
og NSFR og har til formal at skabe overblik over pengeinstitutternes
fundingprofil og likviditetsberedskab. ALMM indeholder saledes ikke i

sig selv fastlagte mal, men skal give tilsynsmyndighederne yderligere
informationer til overvagningsformal.

11.13 TILSYNSDIAMANTEN

Tilsynsdiamanten fastleegger en reekke szerlige risikoomrader med
angivne graenseveerdier, som DAB i udgangspunktet ber ligge inden for.
De fem greenseveerdier i Tilsynsdiamanten er pr. Prospektdatoen som
folger:

e Summen af store eksponeringer skal veere mindre end 125% af
kapitalgrundlaget

e Udlansvasksten skal veere under 20% fra ar til &r

* FEjendomseksponeringen skal veere mindre end 25% af de samlede
udlan

¢ Fundingratioen ma hgjest vesre 1,00, hvilket jf. Finanstilsynets opge-
relse betyder, at udlan hejst ma vaere 1,00 gange sterre end arbej-
dende kapital fratrukket obligationer med en restlebetid under 1 &r

¢ Likviditetsoverdaekningen skal veere sterre end 50%

| tabel 16 er det angivet, hvordan DAB pr. 30. september 2015 og pr.
31. december 2014 placerer sig i forhold til Tilsynsdiamantens graenser.

TABEL 16 TILSYNSDIAMANTENS GRANSEVZARDIER |

FORHOLD TIL DAB
Tilsynsdiamantens Tilsynsdiamantens DAB DAB
punkter graenseveerdier 30.9.2015 31.12.2014
Summen af store eksponeringer <125% 52,6% 53,3%
Udlansvaekst p.a. <20% -1,3% -15,0%
Ejendomseksponering < 25% 10,3% 6,4%
Fundingratio < 1,00 0,6 0,6
Likviditetsoverdaekning > 50% 165,0% 236,0%

De fastlagte greenseveerdier kan aendres af Finanstilsynet, ligesom
Finanstilsynet kan tilfoje nye pejlemaerker.

DAB overholder séledes grasnsevaerdierne i Tilsynsdiamanten pr. 30.
september 2015, hvilket DAB derudover har gjort siden indferelsen af
Tilsynsdiamanten i 2010.

Overvagning og kontrol sker ud fra, hvad Finanstilsynet betegner som
"Tilsynsstigen”. Finanstilsynet har forskellige muligheder for indgreb og
vil ud fra en proportionalitetsvurdering benytte den mindst indgribende
reaktion — men ved eksempelvis gentagne overskridelser eller mang-
lende reaktion fra et pengeinstitut vil mere indgribende reaktionsmulig-
heder blive anvendt.

Den forste og mildeste reaktionsmulighed er skasrpet overvagning.
Skeerpet overvagning betyder, at Finanstilsynet kan forlange hyppigere
indrapportering omkring de overskredne greenseveerdier og vil indga i
en lgbende dialog med pengeinstituttet om, hvordan pengeinstituttet
forholder sig til overskridelsen. Skasrpet overvagning er baseret pa
indrapportering fra pengeinstituttet og dialog herom — og er ikke det
samme som skaerpet tilsyn, hvor der typisk vil ske en undersogelse i
pengeinstituttet.

Der vil ved hver overskridelse af Tilsynsdiamantens greensevaerdier
ske en individuel og konkret vurdering af, om der skal gives en risiko-
oplysning til pengeinstituttet. Hvis det sker, skal denne offentliggeres i
henhold til Finanstilsynets Offentliggerelsesbekendtgerelse.

Den anden reaktionsmulighed fra Finanstilsynet — naeste skridt pa
Tilsynsstigen — er, at Finanstilsynet kan bede pengeinstituttet om at

78 | DELI - 11. REGULATORISKE FORHOLD

Danske Andelskassers Bank A/S



udarbejde en redegorelse om fremadrettede aktiviteter for at undga

en fortsat overskridelse af Tilsynsdiamantens graenseveerdier. Finans-
tilsynet kan endvidere jf. Lov om Finansiel Virksomhed § 349 péabyde
pengeinstituttet at udarbejde en redegerelse om virksomhedens gko-
nomiske stilling og fremtidsudsigter. Endelig kan Finanstilsynet pa dette
trin i Tilsynsstigen iveerksaette en funktionsundersegelse af det konkrete
risikoomrade, og der vil efter en s&dan funktionsundersegelse blive ud-
arbejdet en kort redegerelse, som pengeinstituttet skal offentliggere.

Det sidste skridt pa Tilsynsstigen er, at Finanstilsynet i sidste ende kan
give et konkret pdbud om eksempelvis at nedbringe udidnsvesksten

jf. Lov om Finansiel Virksomhed § 350. Pabuddet kan anvendes i de
situationer, hvor virksomhedens gkonomiske stilling er saledes forringet,
at indskydernes eller investorernes interesser er udsat for fare, eller
hvor der er en betydelig risiko for, at virksomhedens gkonomiske stilling
udvikler sig séledes, at pengeinstituttet mister sin tilladelse til at drive
pengeinstitut.

Et pébud i henhold til § 350 skal som hovedregel offentliggeres.

Med virkning fra 1. januar 2018 aendres pejlemaerket for store ekspo-
neringer, sé det fra 2018 maler de 20 sterste eksponeringer i forhold til
den egentlige kernekapital. Den veesentligste forskel i forhold til i dag
er, at der i den nuveerende opgerelse kun indgar udi&n, der hver iseer
udger mindst 10% af det justerede kapitalgrundlag.

11.14 REGNSKABSREGULERING

DAB afleegger regnskab i henhold til IFRS som godkendt af EU, og
danske oplysningskrav til bersnoterede finansielle selskaber, jf. IFRS-
bekendtgearelsen i henhold til Lov om Finansiel Virksomhed. Der er pr.
Prospektdatoen udsendt en raekke nye regnskabsstandarder (IAS og
IFRS) og fortolkningsbidrag (IFRIC), der endnu ikke er tradt i kraft og for
nogles vedkommende endnu ikke godkendt til anvendelse i EU. Bortset
fra IFRS 9 forventer DAB ikke, at nye regnskabsstandarder og fortolk-
ningsbidrag, der endnu ikke er tradt i kraft, vil fa veesentlig indflydelse
pa koncernens fremtidige regnskabsafleeggelse.

IASB har udsendt IFRS 9, Finansielle instrumenter, som skal erstatte
IAS 39 vedrerende indregning og maling af finansielle aktiver og forplig-

telser. 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, og er endnu ikke godkendt i
EU.

| forhold til DAB forventes IFRS 9 at fa sterst betydning for principperne
for nedskrivning af udlan og tilgodehavender, der méles til amortiseret
kostpris. Standarden aendrer principperne for nedskrivning i IAS 39

fra nedskrivning for indtrufne tab til ogsé at omfatte nedskrivning for
forventede tab. Det er endnu ikke muligt at opgere effekten af den
gendrede nedskrivningsmodel, men der forventes en foregelse af ned-
skrivningsniveauet.

11.15 ©OVRIG REGULERING

Tavshedspligt

Ledelse og medarbejdere i DAB er underlagt tavshedspligt med hensyn
til alle fortrolige oplysninger, de modtager i tilknytning til udovelsen af
deres hverv jf. Lov om Finansiel Virksomhed §§ 117-123. Herudover
geelder reglerne i Persondataloven.

God skik

Virksomhedsdriften i DAB skal ske i overensstemmelse med redelig for-
retningsskik og god praksis jf. Lov om Finansiel Virksomhed § 43 samt
Finanstilsynets bekendtgerelse nr. 1094 af 14. september 2015 om god
skik for finansielle virksomheder med tilherende vejledning.

Whistleblower-ordning

Som en del af implementeringen af CRD IV er det blevet lovkrav for
danske pengeinstitutter at have en sakaldt whistleblower-ordning, der
giver medarbejdere og bestyrelsesmediemmer mulighed for anonymt at
rapportere om overtreedelser af geeldende regulering o.l. Whistleblower-
ordningen i DAB blev etableret den 1. september 2014 i samarbejde
med [T-virksomheden Human Time A/S. Ordningen er forankret i Ban-
kens compliancefunktion.

Intern revision

DAB har etableret en intern revisionsfunktion jf. senest bekendtgerelse
nr. 1392 af 15. december 2014 om revisionens gennemferelse i finan-
sielle virksomheder.
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12. FORSKNING OG UDVIKLING, PATENTER OG
LICENSER

DAB er pr. Prospektdatoen ikke involveret i forskning og udvikling. DAB
ejer ingen patenter og/eller licenser, nar der ses bort fra nedvendige og
almindelige licenser for at kunne drive et pengeinstitut.
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13. TRENDOPLYSNINGER

DAB’s vurdering af den gkonomiske udvikling generelt sével som i DAB
er i al veesentlighed angivet i Del |, afsnit 6 "Forretningsoversigt”.
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14. RESULTATFORVENTNINGER

14.1 ERKLAERING FRA LEDELSEN Resultatforventningerne for basisresultatet for regnskabsérene 2015
og 2016 er henholdsvis gentaget og udarbejdet med henblik pa dette

Ledelsens resultatforventninger til 2015 og 2016 for koncernen er prae- Prospekt. Resultatforventninger til regnskabsérene 2015 og 2016 er

senteret nedenfor i afsnit 14.5 "Resultatforventninger til 2015 og 2016”. baseret pa en raekke faktorer, herunder visse sken og forudsastninger.
De vaesentlige forudsaetninger, der er lagt til grund for de fremadrettede

Vi har udarbejdet og praesenteret resultatforventninger til regnskabs- finansielle oplysninger for regnskabsarene 2015 og 2016, er beskrevet

arene 2015 og 2016 inklusive de vaesentligste forudsastninger under under Del |, afsnit 14.4 "Metodik og forudsaetninger”.

Del |, afsnit 14.4 "Metodik og forudseetninger”. Resultatforventningerne

for 2015 og 2016 er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som De faktiske resultater vil sandsynligvis afvige fra resultatforventninger til

arsregnskabet for 2014, der er inkluderet i dette Prospekt ved henvis- regnskabsarene 2015 og 2016, idet begivenheder ofte ikke indtreeder

ning, jf. Del |, afsnit 21.1 "Historiske regnskabsoplysninger”. som forventet, og afvigelserne kan vaere vaesentlige. De fremadrettede

finansielle oplysninger for regnskabsarene 2015 og 2016 i dette afsnit
ber laeses i sammenhaeng med afsnittet "Risikofaktorer”.

Hammershgj, den 19. november 2015

Danske Andelskassers Bank A/S

Bestyrelsen

Jakob Fastrup Jens Jorgensen Hald Preben Arndal
Formand Neestformand

Bent Andersen Helle Okholm Poul Erik Weber

Asger Pedersen Klaus Moltesen Ravn Anette Holstein Nielsen
Palle Bo Iversen Lona Elisabeth Linding

Direktionen

Jan Pedersen Tomas Michael Jensen

Adm. direktor Viceadm. direkter
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14.2  ERKLARING FRA UAFHANGIG REVISOR

ERKLZRING OM LEDELSENS KONSOLIDEREDE
RESULTATFORVENTNINGER FOR 2015 FOR DANSKE
ANDELSKASSERS BANK A/S AFGIVET AF UAFHANGIG REVISOR

Vi har undersegt resultatforventningerne for Danske Andelskassers
Bank A/S for 2015 og 2016, som er medtaget i afsnit 14.5 "Resultatfor-
ventninger for 2015 og 2016” i dette prospekt.

Erkleeringen er alene udarbejdet til brug for aktionaerer og potentielle
investorer med henblik pa tegning af aktier i banken.

Ledelsens ansvar

Bankens ledelse har ansvaret for at udarbejde resultatforventningerne
pa grundlag af de vaesentlige forudsastninger, som er oplyst i afsnit
14.4”Resultatforventninger - Metodik og forudsaetninger”, og i overens-
stemmelse med den for banken geeldende regnskabspraksis, der er
beskrevet i bankens seneste arsrapport, der er indarbejdet ved hen-
visning, jf. afsnit 21.1 "Historiske regnskabsoplysninger”. Ledelsen har
endvidere ansvaret for de forudsaetninger, som resultatforventningerne
er baseret pa.

Det udferte arbejde

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om resultatforventningerne
pé grundlag af vores undersegelser. Vi har udfert vores arbejde i

Kebenhavn, den 19. november 2015

Deloitte
Statsautoriseret Revisorpartnerselskab

Anders O. Gjelstrup
Statsautoriseret revisor

Hans Treerup
Statsautoriseret revisor

overensstemmelse med den internationale standard om andre erklae-
ringsopgaver med sikkerhed (ISAE 3000) og yderligere krav ifelge dansk
revisorlovgivning med henblik p& at opna hej grad af sikkerhed for, om
resultatforventningerne i al vaesentlighed er udarbejdet pa grundlag af
de oplyste forudseetninger og i overensstemmelse med den for banken
geeldende regnskabspraksis. Som led i vores arbejde har vi efterprovet,
om resultatforventningerne er udarbejdet pa grundlag af de oplyste for-
udseetninger og den for banken gaeldende regnskabspraksis, herunder
kontrolleret den indre talmaessige sammenhaeng i resultatforventnin-
gemne.

Det er vores opfattelse, at de udferte undersegelser giver et tilstraek-
keligt grundlag for vores konklusion.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at resultatforventningerne for 2015 og 2016 i
al veesentlighed er udarbejdet pa grundlag af de i prospektets afsnit
14.4 "Resultatforventninger - Metodik og forudsaetninger” oplyste
forudseetninger og i overenssternmelse med den for banken geeldende
regnskabspraksis.

De faktiske resultater vil sandsynligvis afvige fra de i resultatforventnin-
gerne angivne, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtreeder som
forventet. Disse afvigelser kan veere veesentlige. Vores arbejde har ikke
omfattet en vurdering af, om de anvendte forudsaetninger er velbegrun-
dede, eller om resultatforventningerne kan realiseres, og vi udtrykker
derfor ingen konklusion herom.
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14.3 INDLEDNING TIL
RESULTATFORVENTNINGER

DAB's resultatforventninger til 2015 og 2016 er udarbejdet pé grundlag
af den samme regnskabspraksis som arsregnskabet for 2014 og i
henhold til IFRS, som er godkendt af EU og danske oplysningskrav for
finansielle bersnoterede virksomheder i overensstemmelse med Lov om
Finansiel virksomhed, jf. Del I, afsnit 21.1 "Historiske regnskabsoplys-
ninger”.

DAB’s forventninger er i sagens natur baseret pé en raekke forudsest-
ninger og sken. Selvom forventningerne er praesenteret med specifikke
tal, og Ledelsen anser dem for rimelige, er forventningerne forbundet
med veesentlig forretningsmaessig, driftsmaessig og skonomisk usikker-
hed, hvoraf en betydelig del er uden for DAB’s kontrol.

Forventningerne er desuden udarbejdet pa baggrund af forudssstninger
vedrerende fremtidige forretningsmaessige beslutninger, der muligvis
ikke treeffes som forudsat pr. Prospektdatoen. De vaesentligste af for-
udseetningerne for forventningerne til 2015 og 2016 er beskrevet i Del |,
afsnit 14.4 "Metodik og forudseetninger” og ber leeses i sammenhaeng
med afsnittet "Risikofaktorer”.

14.4 METODIK OG FORUDSATNINGER

Forventningerne til 2015 og 2016 er udarbejdet i overensstemmelse
med DAB’s almindelige budgetprocedurer. Der er taget udgangspunkt
i allerede foreliggende budget for 2015 og 2016. Naerveerende forvent-
ninger baserer sig séledes péa dette budget og realiserede tal for de
ferste ni maneder af 2015.

Forventningerne er baseret pa, at DAB's strategi og Kapitalplan
gennemfgres som beskrevet i Del |, afsnit 6.1 "Hovedvirksomhed”,
underafsnit "DAB's strategi” og Del |, afsnit 10.4 "Fremtidigt lanebehov
og kapitalkilder — Kapitalplan”. Hvorvidt denne strategi lykkes er med
forbehold for usikkerheder og uforudsete haendelser, der ligger uden for
DAB’s kontrol, og der kan ikke gives sikkerhed for, at strategien vil blive
realiseret i 2015, 2016 eller i det hele taget. Der kan sdledes ikke gives
sikkerhed for, at disse resultater vil blive opnéet, og eventuelle afvigelser
fra forventningerne for 2015 og 2016 kan veere veesentlige.

FORUDS/ZATNINGER UDEN FOR BANKENS INDFLYDELSE

Visse af disse forudsasetninger, usikkerheder og mulige heendelser, der
vedrorer resultatforventningerne, ligger uden for DAB's indflydelse,
herunder de der vedrarer aendringer i makrogkonomiske, politiske,
samfundsekonomiske, lovgivningsmaessige, skattemaessige eller mar-
kedsmaessige forhold, valutakursudsving samt handlinger fra kunders,
konkurrenters og investorers side.

FORUDSZATNINGER, HVOR BANKEN | STORRE ELLER MINDRE
GRAD HAR INDFLYDELSE

DAB har i sterre eller mindre grad indflydelse pa visse andre forudsast-
ninger og usikkerheder, herunder "netto rente- og gebyrindteegter”,
“udgifter til personale og administration”, "andre driftsudgifter” og
"investeringer” samt mulige haendelser, der vedrerer gennemforelse af

DAB’s strategi.

Ledelsen i DAB har i forbindelse med udarbejdelsen af forventningerne
forudsat felgende:

Makrogkonomiske forhold

e At der forventes en begraenset stigning i renteniveauet i 2015 og
2016

e At der kun forventes en svag forbedring af konjunkturen i DAB’s
primaere markedsomrader

Markedsudvikling

e At der fortsat opleves tiltagende konkurrence, hvorfor der forventes
en yderligere reduktion af rentemarginalen i 2015 og 2016

* At den generelle udvikling i antal filialer vil fortseette i 2015 og 2016

Nettorenter

e Atindldnet i 2015 og 2016 forventes at vaere pa niveau med 2014

o At udldnet vil veere svagt stigende i 2016

® At renteindteegter forventes svagt stigende i 2016, og renteudgifter
forventes svagt faldende i 2016

Gebyr- og provisionsindtaegter

* At der som folge af hgj konverteringsaktivitet er stigende gebyr- og
provisionsindteegter i 2015

* At gebyrindteegterne i 2016 vil falde svagt grundet den hgje konver-
teringsaktivitet i 2015

Udgifter til personale og administration samt andre driftsudgifter

* At der som en del af gennemforelsen af DAB’s strategi vil blive fore-
taget en optimering og samling af hovedsaede funktioner samt nogle
af DAB's filialer, hvilkket medferer feerre medarbejdere, lavere omkost-
ninger og dermed et lavere O/ nagletal (omkostningsnagle)

* At omkostningsbesparelserne ved gennemforelse af DAB’s strategi
udger ca. DKK 30 mio. svarende til 7% forst vil fa fuld effekt i lobet
af 2016

Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv.

e At der fortsat forventes gkonomiske udfordringer hos flere af DAB’s
kunder, seerligt inden for landbruget, hvor de gkonomiske udfordrin-
ger forventes at fortseette nogen tid endnu

Investeringer
e At der ikke er budgetteret med veesentlige nye investeringer i 2015
0g 2016

Forventninger til 2015 og 2016 indeholder en realisering af den i Pro-
spektet omtalte Kapitalplan, jf. Del I, afsnit 10.4 "Fremtidigt lanebehov
og kapitalkilder — Kapitalplan”, og af at den ovenstéende omkostnings-
besparelse gennemferes. Safremt Kapitalplanen eller dele heraf ikke
realiseres, kan det have vaesentlig negativ indvirkning pa DAB’s resultat-
forventninger til 2015 og 2016.

Resultatforventningerne til 2015 og 2016 er samlet set bade resultat-
og kapitalmaessigt seerligt felsomme over for ovenstaende forudsast-
ninger.

14.5 RESULTATFORVENTNINGER
TIL 2015 OG 2016

DAB udmelder alene resultatforventninger til indtjening for kursregule-
ring, nedskrivninger og ekstraordinasre engangsudgifter, altsé basisind-
tjiening.

DAB forventer for 2015, som meddelt i forbindelse med offentliggerelse
af arsrapporten for 2014, at der baseret pa ovenstaende forudsast-
ninger opnas en basisindtjening mellem DKK 125-155 mio. i 2015.
Dog betyder de forhgjede omkostninger i 2. kvartal 2015 samt lavere
nettorenter, at Banken forventer en basisindtjening i den lave ende af
intervallet.
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For 2016 forventer DAB en basisindtjening mellem DKK 220-240 mio. ¢ Forventet stigning i nettorenteindtaegter som felge af stigende udlan,
Forventningerne til stigningen i basisindtjeningen i forhold til 2015 er forventet begraenset stigning i det generelle renteniveau og forven-
baseret pa felgende hovedfaktorer: tede reducerede renteudgifter til Bankens indl&n som felge af udieb

af hejrenteprodukter
* |ndfrielse af den statslige hybride kernekapital vil reducere renteud-

gifterne Bankens finansielle og driftsmaessige resultater er pavirket af forskellige
¢ Renteudgifter vedrarende den i Del |, afsnit 10.4 "Fremtidigt lanebe- faktorer. Der henvises til afsnit "Risikofaktorer” for en gennemgang af
hov og kapitalkilder — Kapitalplan” nasvnte obligationsudstedelse pa visse af de faktorer, der kan f& negativ indflydelse pa Bankens drifts-
ca. DKK 300 - 330 mio. i form af "Contigent Convertible bonds” vil maessige og finansielle resultater, og som séledes bor leeses i sammen-
indgéa direkte i egenkapitalen haeng med resultatforventningerne for Bankens basisindtjening.
e Forventede omkostningsbesparelser, jf. forudsastningerne i forudga-
ende afsnit
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15. LEDELSE

For en beskrivelse af procedurer omkring valg af Bestyrelse mv. henvi-
ses til Del |, afsnit 17 "Bestyrelsens Arbejdspraksis”.

15.1 NAVN, FORRETNINGSADRESSE OG
STILLING

BESTYRELSEN

Bestyrelsen bestér af otte generalforsamlingsvalgte og tre medarbejder-
valgte medlemmer. Medarbejderrepraesentanterne veelges for en 4-arig
periode, som er fastsat lovgivningsmaessigt. DAB'’s medarbejdere har pa
Prospektdatoen ret til at veelge op til fire medlemmer af Bestyrelsen.

Forretningsadressen for Bestyrelsen er Danske Andelskassers Bank
A/S, Baneskellet 1, 8830 Tiele.

Bestyrelsen bestar af felgende personer:

Jakob Fastrup, bestyrelsesformand

Jakob Fastrup er fodt i 1957 og har veeret bestyrelsesformand for DAB
siden 2008. Jakob Fastrup blev medlem af Bestyrelsen i 2006. Jakob
Fastrup er uddannet cand.jur. og advokat. Han er direkter i advokatfir-
maet MidtAdvokaterne A/S med speciale i blandt andet retssager og
bestyrelsesarbejde.

Nuveerende ledelsesposter: Direktar og bestyrelsesmedlem i MidtAdvo-
katerne A/S. Bestyrelsesformand i foreningen Danmark pa Vippen.

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem &r: Neestformand i
Garanti Invest A/S og bestyrelsesformand for I.B og Co. A/S, 1.B. Hol-
ding ApS, |.B Gruppen Holding A/S, |.B Medier A/S og |.B Facilities A/S.
Bestyrelsesmedlem i Effect Denmark A/S, Capacity Ejendomme A/S,
Advokatforum A/S. Direkter i Advokatforum A/S og B.B.J. Holding ApS.

Jens Jorgensen Hald, naestformand

Jens Jorgensen Hald er fadt i 1946 og har veeret medlem af Bestyrelsen
siden 2003. Han har veeret naestformand siden 2010. Jens Jargensen
Hald er gardejer og konsulent og har gennem mange &r endvidere veeret
engageret i arbejdet med eksempelvis landbrug i udland gennem firmaet
JJHald Consulting.

Nuveerende ledelsesposter: Direktor i JUHald Consulting, JMN spolka
cywilna S.Z2.0.0, Polen og HKZ Agro Processing Company Limited
Uganda samt HKZ Agro Processing Company Limited, United Arab
Emirates (UAE) Dubai. Formand for Waterteck Ltd., der opererer ud fra
Kampala, Uganda. Stifter af Ulfix ApS og K/S Opton Solenergi Antwer-
pen.

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem ar: Ingen.

Preben Arndal, Regnskabs- og revisionskyndigt medlem

Preben Arndal er fadt i 1952 og har veeret medlem af Bestyrelsen siden
2011. Preben Arndal er statsautoriseret revisor og driver sit eget revisi-
onsfirma, Centrumrevision ApS.

Nuveerende ledelsesposter: Direkter i Centrumrevision ApS.

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem &r: Bestyrelsesmedlem
i Centrumrevision.

Bent Andersen, bestyrelsesmedlem

Bent Andersen er fadt i 1948 og har veeret medlem af Bestyrelsen siden
generalforsamlingen den 27. april 2015. Bent Andersen er bankuddan-
net og merkonom i finansiering og regnskab og har 50 &rs erfaring fra
finanssektoren. Bent Andersen fungerede indtil den 30. april 2015 som
administrerende direktor i DLR Kredit.

Nuveerende ledelsesposter: Bestyrelsesmedlem i Sparekassen Sjeelland
0g Sparekassen Fyn.

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem ar: Administrerende
direktor i DLR Kredit. Medlem af bestyrelsen i VP Securities A/S, Real-
kreditradet, e-nettet Holding A/S og e-nettet A/S.

Helle Okholm, bestyrelsesmedlem

Helle Okholm er fodt i 1965 og har veeret medlem af Bestyrelsen siden
2013. Helle Okholm er uddannet statsautoriseret revisor og har mange
ars erfaring som gkonomiansvarlig i sterre internationale produktions- og
servicevirksomheder, pa nuveerende tidspunkt som nordisk CFO i Blue-
garden Holding A/S.

Nuvaerende ledelsesposter: Nordisk CFO i Bluegarden Holding A/S, be-
styrelsesmedlem i Lokaltog A/S, Bluegarden AS (Norge) og Bluegarden
AB (Sverige)

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem &r: Medlem af Revisor-
naevnet udpeget af DI.

Poul Erik Weber, bestyrelsesmediem

Poul Erik Weber er fodt i 1949 og har veeret medlem af Bestyrelsen
siden 2009. Poul Erik Weber er uddannet teknisk assistent og arbejdede
fra 1972 til 1987 som arbejdsleder i bygge- og anlaegsbranchen, hvor-
efter han har vaeret selvstaendig frugtavler. Poul Erik Weber var fra 1990
til 2002 borgmester i Egebjerg Kommune, fra 2002 til 2005 medlem af
amtsradet pa Fyn, i 2006 amtsborgmester pa Fyn og fra 2007 til 2009
medlem af regionsradet for Region Sydjylland.

Nuveerende ledelsesposter: Formand for Vingsted Hotel og Konferen-
cecenter, DGI-Huset Herning A/S, Svendborg Museum og Radet for
socialt udsatte borgere i Svendborg Kommune.

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem ar: Bestyrelsesmedlem
i Film Fyn, Veerkstedets Skole i Kveerndrup samt DGI Huse-og Haller.
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Asger Pedersen, bestyrelsesmedlem
Asger Pedersen er fadt i 1955 og har veeret medlem af Bestyrelsen
siden 2002. Asger Pedersen har siden 1983 veeret landmand.

Nuveerende ledelsesposter: Bestyrelsesmedlem i Polen Invest og DMU.

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem ar: Bestyrelsesmedlem
i Danespo Holding A/S, VK Kartofler A/S, Agro & Ferm A/S, bestyrelses-
formand Outrup Erhvervs Invest ApS, bestyrelsesmedlem i Dansk Land-
brugs Grovvareselskab A.M.B.A. (DLG), Lammefjordens Kartoffelcentral

A/S og Dangrent Products A/S.

Klaus Moltesen Ravn, bestyrelsesmedlem
Klaus Moltesen Ravn er fedt i 1976 og har veeret medlem af Bestyrelsen
siden generalforsamlingen den 27. april 2015.

Klaus Moltesen Ravn er uddannet jordbrugsteknolog med gkonomisk
speciale og har en bred landbrugsmaessig baggrund som blandt andet
okonomikonsulent i LandboSyd og chefekonom i Agrocura Finans og
Ravarer.

Nuvaerende ledelsesposter: Ingen.

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem ar: Bestyrelsesmedlem
i Grondal Svineproduktion A/S. Medstifter af Systematisk Valuta Invest
A/S. Bestyrelsesmedlem i Sydjyllands Fond.

Anette Holstein Nielsen, bestyrelsesmediem

Anette Holstein Nielsen er fedt i 1960 og valgt ind i Bestyrelsen i 2012
som medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem. Anette Holstein Nielsen
arbejder som gruppeleder i DAB.

Nuveerende ledelsesposter: Ingen.

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem ar: Ingen.

Palle Bo Iversen, bestyrelsesmedlem

Palle Bo Iversen er fadt i 1959 og valgt ind i Bestyrelsen i 2012 som
medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem. Palle Bo Iversen arbejder som
kunderadgiver i DAB.

Nuvaerende ledelsesposter: Ingen.

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem &r: Ingen.

Lona Elisabeth Linding, bestyrelsesmedlem

Lona Elisabeth Linding er fedt i 1959 og valgt ind i Bestyrelsen i 2012
som medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem. Lona Elisabeth Linding ar-
bejder som souschef i DAB.

Nuveerende ledelsesposter: Ingen.

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem &r: Byradsmedlem i
Billund Kommune.

DIREKTIONEN

Forretningsadressen for Direktionen er Danske Andelskassers Bank A/S,
Baneskellet 1, Hammershgj, 8830 Tjele.

DAB’s direktion forestér den daglige ledelse af Banken i overensstem-
melse med gaeldende lovgivning, de af Bestyrelsen vedtagne politikker
0g givne retningslinjer samt eventuelle mundtlige eller skriftlige anvisnin-
ger fra Bestyrelsen.

DAB’s direktion bestar af administrerende direkter Jan Pedersen og
viceadministrerende direkter Tomas Michael Jensen, der i feellesskab
varetager Direktionens opgaver.

Jan Pedersen, administrerende direktor

Jan Pedersen er fadt i 1964 og har arbejdet i DAB siden 2010, forst
som viceadministrerende direktor og fra 1. august 2011 som admini-
strerende direktor. Jan Pedersen er cand.merc. og har tidligere veeret
ansat i Bikuben/BG Bank fra 1991-2005 (som blandt andet filialchef,
filialdirekter, privatdirekter og erhvervsdirektor), i SEB A/S fra 2005-2007
(som underdirekter og stedfortraeder for den administrerende direktar)
og fra 2007-2010 i BNP Paribas Cardif Forsikring (som administrerende
direktor i Danmark).

Uddannelse: Cand.merc. i afsaetningsekonomi fra Handelshgjskolen i
Aarhus, Executive program pa Columbia Business School (NY), Diploma
in Business Excellence (DBE) i regi af Presidents Institute og Executive
Board Programme fra Insead.

Nuvaerende eksterne ledelsesposter: Bestyrelsesmedlem i Bankernes
EDB Central (BEC), DLR Kredit og neestformand i Sparinvest. Bestyrel-
sesformand og direkter i Komplementaranpartsselskabet Villa Prisme
— Bargemon.

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem ar: Adm. direkter BNP
Paribas Cardif Forsikring.

Tomas Michael Jensen, viceadministrerende direktor

Tomas Michael Jensen er fodt i 1970 og har arbejdet i DAB siden 2011,
forst som kreditdirekter og fra 1. januar 2012 som viceadministrerende
direkter.

Uddannelse: Cand.oecon. fra Aarhus Universitet, FinansDiplom og HD i
okonomistyring og regnskabsvaesen.

Nuveerende eksterne ledelsesposter: Ingen.

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem &r: Afdelingsdirekter
for Indland og landbrug (kredit) i Jyske Bank A/S.

ERKLZARING OM TIDLIGERE LEVNED

Ingen af medlemmerne af Bestyrelsen eller Direktionen er/har inden for
de sidste fem &r 1) blevet demt i forbindelse med svigagtige lovover-
treedelser, eller 2) blevet frakendt retten til at fungere som medlem af et
pengeinstituts eller en udsteders bestyrelse, direktion eller tilsynsorganer
eller til at varetage et pengeinstituts eller en udsteders ledelse, eller 3)
deltaget i ledelse af selskaber, som har indledt konkursbehandling, bo-
behandling eller likvidation.

Bortset fra et enkelt medlem af Bestyrelsen, som nedenfor neevnt, har
hverken Bestyrelsen eller Direktionen vaeret genstand for offentlige
anklager eller sanktioner fra myndigheder eller tilsynsorganer (herunder
udpegede faglige organer).

| relation til det regnskabs- og revisionskyndige bestyrelsesmedlem
verserer der pr. Prospektdatoen en sag hos Revisortilsynet, som endnu
ikke er afgjort. Der er risiko for, at Revisortilsynet meddeler det regn-
skabs- og revisionskyndige bestyrelsesmedlem en pétale for overtrae-
delse af reglerne om god revisionsskik og erkleeringsbekendtgerelsen,
ligesom der er risiko for, at Revisortilsynet indbringer det regnskabs- og
revisionskyndige bestyrelsesmedlem for Revisornaevnet.
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16.2 INTERESSEKONFLIKTER

Der er ikke, sa vidt DAB er bekendt, noget slaegtskab mellem medlem-
mer af Bestyrelsen eller Direktionen.

Der er ingen aktuel interessekonflikt mellem de pligter, der pahviler
medlemmerne af Ledelsen over for DAB og disse personers private
interesser og/eller pligter over for andre personer. Safremt en interes-
sekonflikt skulle opstd, behandles denne i henhold til Bestyrelsens for-
retningsorden.

Det er i Bestyrelsens forretningsorden fastlagt, at et bestyrelsesmedlem
eller en direkter ikke ma deltage i — og skal forlade lokalet ved — behand-
ling af spergsmal om i) aftaler eller segsmal mellem DAB og vedkom-
mende selv, eller ii) aftaler eller sogsmal mellem DAB og tredjemand,
hvis bestyrelsesmedlemmet eller direkteren har en vaesentlig interesse
heri, der kan vaere stridende mod DAB’s.

Der foreligger ingen aftale eller forstéelse med Sterre Aktioneerer, kunder,
leveranderer eller ovrige, hvorefter et medlem af Ledelsen er blevet
medlem af Bestyrelsen eller Direktionen.

Bestyrelsens eller Direktionens ejerskab af Eksisterende Aktier er naer-
mere beskrevet under Del |, afsnit 18.2 "Aktiebeholdninger og aktieop-
tioner”.
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16. AFLONNING

16.1 DEN UDBETALTE AFLONNING aftaler, herunder aftaler vedrarende ekstraordingere bonusordninger eller

fratreedelsesgodtgerelser mellem DAB og medlemmer af Bestyrelsen.
Bestyrelsen aflonnes med et fast af generalforsamlingen godkendt kon-

tant honorar. Bestyrelsen modtager alene det faste honorar og dermed Der er indgéet direkterkontrakter med begge medlemmer af Direk-
ikke nogen form for bonus eller incitamentsaflenning, ligesom Bestyrel- tionen. Bestyrelsen fastsastter vilkarene for Direktionens anszsttelse,
sen ikke deltager i optionsprogrammer. herunder len, tiltrasdelses- og fratreedelsesvilkar.

DAB har ikke ydet 1an, stillet garantier eller pataget sig andre for- Bestyrelsen

pligtelser vedrerende Bestyrelsen, Direktionen eller nogen af dens Det samlede vederlag til Bestyrelsen i DAB i 2014 udgjorde DKK 3,0
medlemmer, nér bortses fra det i Del |, afsnit 20 "Transaktioner med mio.

neertstdende parter” naevnte. Der er ikke indgéet nogen usasdvanlige

TABEL 17 VEDERLAG TIL BESTYRELSEN, 2014

Nomine- Lokal- Market-
Bestyrelses Revisions- rings-  Vederlags- trategi- maker- Risiko-

DKK 1.000 vederlag udvalg udvalg udvalg udvalg udvalg udvalg | alt
Bestyrelse:

Formand, Jakob Fastrup 500 50 25 25 19 6 13 638
Naestformand, Jens J. Hald 250 50 6 0 0 13 319
Preben Arndal, regnskabskyndig 150 100 0 0 0 13 263
Kenneth Clausen 150 0 25 0 19 0 0 194
Jens H. Ladefoged @ 38 0 0 0 0 0 44
Jens Nervang Madsen 150 0 0 19 6 6 13 194
Hans Jorn Madsen @ 38 0 0 0 0 0 44
Asger Pedersen 150 0 25 6 19 0 0 200
Poul Weber 150 0 25 25 25 6 0 231
Helle Okholm 150 50 0 19 0 6 13 238
Lona E. Linding 150 0 25 0 25 6 0 206
Anette Holstein 150 50 0 0 0 0 13 213
Palle Bo Iversen 150 0 0 25 0 0 0 175
| alt 2.176 300 131 119 125 30 78 2.959

) Udtradt af bestyrelsen den 24. oktober 2014,
@ Udtradt af bestyrelsen p& Bankens ordineere generalforsamling den 27. april 2015.

Ingen medlemmer af Bestyrelsen er berettiget til nogen form for bonus eller godtgerelse i forbindelse med Udbuddet.

Danske Andelskassers Bank A/S DELI — 16. AFLONNING | 89



Direktion

Det samlede vederlag til Direktionen i 2014 udgjorde DKK 7,7 mio. Ud
over grundlennen og pensionsbidrag indgér seedvanlige goder som fri
bil og telefon mv. i dette belab.

TABEL 18 VEDERLAG TIL DIREKTIONEN, 2014

Adm. direktor Viceadm.

DKK 1.000 Jan Pedersen Tomas Michael Jensen
Kontraktligt vederlag 4.078 2.905
Pension 436 311
| alt 4.514 3.216

Direktionen er ikke berettiget til nogen form for bonus eller godtgerelse
i forbindelse med Udbuddet. Direktionen har ikke nogen former for
incitamentsprogrammer, aktie-/optionsprogrammer eller seerlige fratree-
delsesgodtgerelser, udover de mulige fratreedelsesgodtgerelser, der er
omtalt umiddelbart nedenfor.

Opsigelsesbetingelser: Jan Pedersen Tomas Michael Jensen
Bankens opsigelsesvarsel 24 mdr. 24 mdr.
Direktionens opsigelsesvarsel 24 mdr. 6 mdr.
Godtgorelse ved opsigelse

fra bankens side 12 mdrs. len

Godtgorelse til efterladte ved

dod for det 65. &r 18 mdrs. len 12 mdrs. len

Den administrerende direktor er berettiget til en seerlig fratreedelses-
godtgerelse svarende til 36 maneders lon, safremt dennes status
andres i forbindelse med eksempelvis fusion, og direkteren ikke ansker
at acceptere dette. Opsigelsesvarslet for den administrerende direktor
reduceres i disse tilfeelde endvidere til seks maneder med mulighed for
fritstilling, nar begivenheden er vedtaget. Den administrerende direktar
er endvidere berettiget til en godtgerelse pa 12 maneders lgn ved
DAB'’s opsigelse af ansaettelsesforholdet i disse tilfeelde.

Den viceadministrerende direktor er berettiget til en saerlig fratreedel-
sesgodtgerelse svarende til 12 maneders len, s&fremt dennes status
gendres i forbindelse med fusion, og direkteren ikke ensker at acceptere
dette. Den viceadministrerende direkter er endvidere berettiget til en
godtgerelse pa 12 maneders len ved DAB’s opsigelse af ansaettelses-
forholdet i disse tilfeelde.

Der er alene indgaet bidragsbaserede pensionsordninger med medlem-
mer af Direktionen.

Der forventes ikke at ske eendringer i det samlede vederlag til Direktio-
nen i forbindelse med Udbuddet.
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17. BESTYRELSENS ARBEJDSPRAKSIS

Bestyrelsen for DAB mades jeevnligt for i henhold til Bestyrelsens for-
retningsorden at udfere de opgaver, der er Bestyrelsen pélagt. | henhold
til forretningsordenen mades Bestyrelsen fysisk som udgangspunkt en
gang om maneden, dog mindst ti gange om aret og i evrigt efter behov.
Herudover holdes ekstraordinaere bestyrelsesmader enten i form af
fysiske mader, skriftlige mader eller telefonbestyrelsesmader.

Forretningsordenen er udarbejdet med baggrund i Lov om Finansiel
Virksomhed § 65 og overholder kravene til forretningsordener for bers-
noterede virksomheder som fastlagt i Selskabsloven § 130.

Forretningsordenen omfatter blandt andet retningslinjer for:

* Arbejdsfordeling mellem bestyrelse og direktion

¢ Indkaldelse til og afholdelse af bestyrelsesmader

e Hvem der — ud over Bestyrelsen — kan deltage i bestyrelsesmoder
* Foring af forhandlingsprotokol og andre relevante protokoller

Forretningsordenen fordrer, at Bestyrelsen varetager den overordnede
strategiske ledelse af — samt den finansielle og ledelsesmaessige kontrol
med — DAB, og herunder dreftelse af og opfelgning pa organisation,
kontrolprocedurer, budgetter, strategi, likviditet, solvens, risikostyring og
ovrige relevante omrader.

I henhold til Lov om Finansiel Virksomhed § 70 er der udfzerdiget
skriftlige retningslinjer for DAB’s veesentligste aktivitetsomrader, hvor
arbejdsdelingen mellem Bestyrelsen og Direktion er fastlagt. DAB’s
organisation er indrettet i henhold til bestemmelserne i Lov om Finansiel
Virksomhed § 71.

17.1  UDLOBSDATO FOR EMBEDSPERIODE FOR
MEDLEMMER AF LEDELSEN

Generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer veelges for to ar ad

gangen, men genvalg kan finde sted. Halvdelen af de generalforsam-
lingsvalgte bestyrelsesmediemmer afgér i ulige &r, og halvdelen afgér i
lige ar.

Medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer veelges for fire &r ad gangen,
og genvalg kan finde sted. Valg sker hvert andet ar i lige &r.

TABEL 19 BESTYRELSESMEDLEMMERNES TILTRADELSES-
DATO SAMT VALGPERIODENS UDL@OB

Valg-

Bestyrelses- periodens

medlem siden Genvalgt udleb

Jakob Fastrup 2006 2015 20170
— formand siden 2008

Jens Jorgensen Hald 2003 2015 2016M@
— naestformand siden 2010

Preben Arndal 2011 2014 20160

Asger Pedersen 2002 2014 20160

Poul Erik Weber 2009 2015 20170

Helle Okholm 2013 2014 2016

Bent Andersen 2015 20170

Klaus Moltesen Ravn 2015 2017M

Anette Holstein Nielsen 2012 2016

Palle Bo Iversen 2012 2016

Lona Elisabeth Linding 2012 2014 2018

 Valgperioden udleber ved den ordinaere generalforsamling,
@ Jens Jorgensen Hald blev p4 Bankens sidste generalforsamling alene valgt for ét &r.

Et bestyrelsesmedlem afgér i henhold til Vedteegterne senest fire méne-
der efter udlgbet af det ar, hvor medlemmet fylder 70 &r.

Administrerende direkter Jan Pedersen tiltradte som viceadministre-
rende direktor for DAB i 2010 og som administrerende direkter for DAB
i 2011. Det fremgér af Jan Pedersens ansasttelseskontrakt, at denne
er tidsbegraenset og opherer automatisk ved udgangen af den méaned,
hvor han fylder 70 é&r.

Viceadministrerende direkter Tomas Michael Jensen tiltradte i 2012.
Det fremgar af Tomas Michael Jensens ansasttelseskontrakt, at denne
er tidsbegraenset og opherer automatisk ved udgangen af den maned,
hvor han fylder 70 ar.

17.2 VEDERLAG VED OPHOR AF
ARBEJDSFORHOLDET

Medlemmerne af Bestyrelsen modtager intet vederlag ved bestyrelses-
periodens opher. For en beskrivelse af Direktionens anseettelseskon-
trakter henvises til Del |, afsnit 16.1 "Den udbetalte aflenning”.

Bestyrelsen anseetter Direktionen. Bestyrelsen fastleegger Direktionens
arbejdsopgaver og arbejdsfordelingen i forhold til Bestyrelsen i henhold
til forretningsordenen og de til enhver tid gaeldende instrukser udar-
bejdet i henhold til Lov om Finansiel Virksomhed § 70. Direktionen har
overordnet ansvaret for DAB’s daglige drift og de hertil herende aktivite-
ter, resultater og interne anliggender.

Danske Andelskassers Bank A/S

DEL | — 17. BESTYRELSENS ARBEJDSPRAKSIS | 91



17.3 BESTYRELSENS UDVALG

Bestyrelsen har i maj 2015 nedsat folgende fem udvalg: Revisionsud-
valg, Risikoudvalg, Vederlagsudvalg, Nomineringsudvalg og Lokalstra-
tegiudvalg. Bestyrelsen har herudover nedsat to midlertidige udvalg:
Market Maker udvalg og Kapitaludvalg.

Revisionsudvalg

I henhold til bekendtgerelse fra Finanstilsynet — senest bekendtgerelse
nr. 1393 af 19. december 2011 om revisionsudvalg i virksomheder samt
koncerner, der er underlagt tilsyn af Finanstilsynet (Revisionsudvalgsbe-
kendtgerelsen) — oprettede Bestyrelsen i 2009 et revisionsudvalg.

Revisionsudvalget skal blandt andet forberede beslutninger i Besty-
relsen vedrgrende regnskabs- og revisionsmaessige forhold, herunder
bistd med at tilstraebe, at finansielle rapporter og andre oplysninger,
som DAB udsender, giver et fuldsteendigt og retvisende billede af DAB'’s
situation.

Udvalget bestéar af Helle Okholm (formand), Preben Arndal (regnskabs-
og revisionskyndigt medlem), Jens Jergensen Hald, Jakob Fastrup,
Bent Andersen, Klaus Moltesen Ravn og Anette Holstein Nielsen.

I henhold til Revisionsudvalgsbekendtgerelsen har revisionsudvalget til
opgave at:

¢ Overvage regnskabsaflaeggelsesprocessen

¢ Overvage, om virksomhedens interne kontrolsystem, risikostyrings-
systemer og interne revision fungerer effektivt

e Overvage den lovpligtige revision af &rsregnskabet og det konsolide-
rede regnskab mv.

¢ Overvage og kontrollere revisors uafhaengighed, jf. Lov om god-
kendte revisorer og revisionsvirksomheder § 24, herunder saerligt
leveringen af yderligere tjenesteydelser til virksomheden

Risikoudvalg

Bestyrelsen har i henhold til Lov om Finansiel Virksomhed § 80b nedsat
et risikoudvalg, som har til opgave at forberede Bestyrelsens arbejde
med henblik pa at tilstrasbe, at Bestyrelsen er bevidst om risici, nar der
treeffes forretningsmeessige beslutninger i Bestyrelsen.

Udvalget radgiver Bestyrelsen om Bankens overordnede nuveerende og
fremtidige risikoprofil samt strategi og bistér Bestyrelsen med at pase,
at Bestyrelsens risikostrategi implementeres korrekt i organisationen.

Risikoudvalget gennemggér tillige Bankens solvensbehovsopgerelse og
afgiver herunder anbefalinger til Bestyrelsen vedrerende tilstrackkelighe-
den af Bankens kapitalressourcer.

Udvalget vurderer herudover, om Bankens produkter og tjienesteydelser
er i overensstermmelse med Bankens forretningsmodel og risikoprofil,
ligesom udvalget vurderer incitamenterne ved DAB’s aflenningsstruktur.

Udvalget bestéar af Helle Okholm (formand), Preben Arndal (regnskabs-
og revisionskyndigt medlem), Jens Jorgensen Hald, Jakob Fastrup,
Bent Andersen og Anette Holstein Nielsen.

Vederlagsudvalg

Bestyrelsen har nedsat et vederlagsudvalg. Vederlagsudvalget er
nedsat i henhold til blandt andet Lov om Finansiel Virksomhed § 77¢
og skal blandt andet forberede beslutninger i Bestyrelsen vedrarende
vederlags- og aflenningsmaessige forhold.

Vederlagsudvalget har blandt andet til opgave at:

e Sta for det forberedende arbejde i forhold til Bestyrelsens beslutnin-
ger om aflenning, herunder lenpolitik og andre beslutninger herom,
som kan have indflydelse pa DAB's risikostyring

* Virke som forberedende udvalg og varetage DAB’s langsigtede
interesser

e Varetage aktioneerers og andre investorers interesser

¢ Overvage DAB's tiltag pa lenomradet set i forhold til risikostyring

Udvalget bestér af Jakob Fastrup (formand), Poul Erik Weber, Asger
Pedersen og Palle Bo Iversen.

Nomineringsudvalg

Bestyrelsen har i henhold til Lov om Finansiel Virksomhed § 80a nedsat
et nomineringsudvalg. Nomineringsudvalget er nedsat i henhold til an-
befalingerne om god selskabsledelse som senest opdateret i maj 2013
0g skal blandt andet forberede beslutninger i Bestyrelsen vedrerende
ledelsesorganers struktur og ledelsesmedlemmers kompetencer mv.

Nomineringsudvalget har blandt andet til opgave at:

* Beskrive de kvalifikationer, der kraeves i Ledelsen og til en given
post, og angive hvilken tid, der skennes at matte afsasttes til vareta-
gelse af posten, samt vurdere den kompetence, viden og erfaring,
der findes i Ledelsen

e Beskrive ledelsesorganernes struktur, sterrelse, sammensastning og
resultater

* Beskrive kompetence, viden og erfaring hos de enkelte medlemmer
af Ledelsen

¢ Rapportere til Bestyrelsen om ovenstédende punkter

e Udarbejde en skriftlig beskrivelse — inden en eventuel segeproces
til en given post - af posten og de kompetencer, viden og erfaring
samt det tidsforbrug, der skennes pékrasvet hertil

¢ |ndstille kandidater til Bestyrelsen

e Facilitere en kvalificeret udveelgelse af eventuelle eksterne radgivere,
der anvendes ved segning efter kandidater

Udvalget bestér af Jakob Fastrup (formand), Asger Pedersen, Poul Erik
Weber, Klaus Moltesen Ravn og Lona Elisabeth Linding.

Lokalstrategiudvalg

Lokalstrategiudvalget er nedsat pa baggrund af et anske i Bestyrelsen
om et udvalg, der har seerligt fokus pd, hvad det vil sige for DAB at
veere lokal.

Udvalget bestér af Lona Elisabeth Linding (formand), Jakob Fastrup,
Poul Erik Weber og Asger Pedersen.

Market Maker udvalg

Market Maker udvalget har til opgave at felge udviklingen i sigtelsen
mod Banken for overtreedelse af Veerdipapirhandelslovens § 39, da
sigtelsen og forlebet omkring denne vurderes af vaesentlig betydning for
Banken. Der henvises til Del |, afsnit 21.3 "Rets- og voldgiftssager” for
yderligere information.

Udvalget bestér af Jakob Fastrup (formand), Bent Andersen, Jens Jor-
gensen Hald, Palle Bo Iversen og Helle Okholm.

Kapitaludvalg

Kapitaludvalget har til opgave lebende at felge udviklingen i arbejdet
med tilvejebringelse af ny kapital samt afgive indstilling til Bestyrelsen i
de forhold, hvor Bestyrelsen skal traeffe afgerelse i sagen, hvor denne
ikke henherer under Direktionen.

Udvalget bestér af Jakob Fastrup (formand), Bent Andersen, Helle Ok-
holm og Jens Jergensen Hald.
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17.4 CORPORATE GOVERNANCE
ANBEFALINGER FOR GOD SELSKABSLEDELSE

DAB har siden arsregnskabsaflaeggelsen i 2009 &rligt forholdt sig til de
til enhver tid aktuelle anbefalinger for god selskabsledelse. Dette er sket
i form af seerskilte corporate governance-rapporter pa Bankens hjem-
meside.

Rapporten er lavet med udgangspunkt i Komiteen for god Selskabs-
ledelses anbefalinger af 6. maj 2013 med mindre opdateringer af

pkt. 1.1.2 i maj 2014, og Banken stiller sig generelt positiv i forhold til
anbefalingerne og vurderer god ledelse som en afgerende parameter i
forhold til en virksomheds udvikling.

DAB folger sdledes ogsa langt sterstedelen af de 47 anbefalinger. DAB
afviger dog helt eller delvist fra de geeldende anbefalinger péa felgende
punkter:

3.1.1. Det anbefales, at bestyrelsen arligt redeger for

* hvilke kompetencer bestyrelsen skal rade over for bedst muligt at
kunne udfere sine opgaver,

® sammensaetningen af bestyrelsen, samt

® de enkelte medlemmers seerlige kompetencer

DAB falger anbefalingen delvist. DAB har udarbejdet en kompetence-
profil for Bestyrelsen, der er offentliggjort pa Bankens hjemmeside, hvor
sammensaetningen af Bestyrelsen ligeledes kan ses. DAB'’s arsrapport
indeholder endvidere oplysninger om de enkelte bestyrelsesmedlem-
mers baggrund og forudsaetninger, herunder ovrige ledelseshverv.

DAB finder imidlertid, at Bestyrelsen skal vurderes samlet, da der er tale
om et teet samarbejde, og Banken har derfor ikke offentliggjort informa-
tion om de enkelte medlemmers szerlige kompetencer.

3.1.5. Det anbefales, at de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmead-
lemmer er pa valg hvert &r pa den ordinsere generalforsamling.

DAB folger ikke anbefalingen, idet Bestyrelsen vurderer, at den nuvee-
rende valgordning understetter kontinuitet og stabilitet i bestyrelsesar-
bejdet. Valg til Bestyrelsen sker for to ar ad gangen, hvor halvdelen af
Bestyrelsen er pa valg hvert ar.

3.4.6. Det anbefales, at bestyrelsen nedseetter et nomineringsuavalg,
der har bestyrelsesformanden som formand og som mindst har fol-
gende forberedende opgaver:

e beskrive de kvalifikationer, der kreeves i bestyrelsen og direktionen og
til en given post, og angive hvilken tid, der skannes at matte afseet-
tes til varetagelse af posten samt vurdere den kompetence, viden og
erfaring, der findes i de to ledelsesorganer

e drligt vurdere bestyrelsens og direktionens struktur, sterrelse, sam-
mensaetning og resultater samt anbefale bestyrelsen eventuelle
aendringer

o arligt vurdere de enkelte ledelsesmedlemmers kompetence, viden
og erfaring samt rapportere til bestyrelsen herom

® overveje forslag fra relevante personer, herunder aktionaerer og
medlemmer af bestyrelsen og direktionen, til kandidater til bestyrel-
sen og direktionen, og

o foresla bestyrelsen en handlingsplan for den fremtidige sammenseet-
ning af bestyrelsen, herunder forslag til konkrete sendringer

DAB folger anbefalingen delvist. Bestyrelsesformanden er ikke formand
for nomineringsudvalget.

3.5.3. Det anbefales, at bestyrelsen mindst en gang érligt evaluerer
direktionens arbejde og resultater efter forud fastsatte klare kriterier.

DAB folger ikke anbefalingen. Det er Bestyrelsens vurdering, at hele
Bestyrelsen via et neert samarbejde med Direktionen og lebende evalu-
ering har den ngdvendige indsigt i Direktionens indsats.

Punkterne 3.4.6 og 3.5.3 folges i 2015.

FINANSRADETS LEDELSESKODEKS

Finansradet offentliggjorde den 22. november 2013 et ledelseskodeks
for banker, der har fokus pa kultur, adfeerd og kompetencer. Dette le-
delseskodeks tradte i kraft pr. 1. januar 2014, og Finansradet har anbe-
falet, at medlemsvirksomheder — herunder DAB - redeger for, hvordan
de forholder sig til dette ledelseskodeks fra og med &rsregnskabsaflaeg-
gelsen for 2014. DAB har valgt at redegere for, hvordan man forholder
sig til anbefalingerne.

Redegerelsen vedrarende Finansradets ledelseskodeks fremgér af
seerskilt rapport, der er offentliggjort pd DAB'’s hiemmeside. Det fremgar
af denne redegerelse, at DAB folger alle anbefalinger i Finansradets
ledelseskodeks.

Danske Andelskassers Bank A/S

DEL | — 17. BESTYRELSENS ARBEJDSPRAKSIS | 93



18. PERSONALE

18.1  ANTALLET AF MEDARBEJDERE

Pr. 30. september 2015 havde DAB fuldtidsansat 359 personer. Heraf
varetager 65 personer DAB'’s hovedszedefunktioner, mens de ovrige
294 er tilknyttet filialfunktionerne.

87% af DAB’s medarbejdere var pr. 30. september 2015 ansat pa fuld-
tid, mens 13% af medarbejderne var ansat pa deltid.

Udviklingen i den faktiske arbejdsstyrke, beregnet som antal medarbej-
dere omregnet til fuldtid efter arbejdstidsprocenten og eksklusive fritstil-
lede medarbejder, er angivet i tabel 20 i arene 2014, 2013 og 2012
samt i 9 méaneders perioderne 1. januar - 30. september 2015 og 2014.

TABEL 20 UDVIKLINGEN | DEN FAKTISKE ARBEJDSSTYRKE
30.9.2015 30.9.2014 2014 2013 2012

Antal medarbejdere
i alt 359 378 378 415 473

Antal medarbejdere
tilknyttet hovedsaede-

funktioner 65 66 66 69 74
Antal medarbejdere
tilknyttet filialfunktioner 294 312 312 346 399

Til sammenligning fremgaér af tabel 21 det gennemsnitlige antal medar-
bejdere opgjort efter ATP-metoden ifelge Bankens delérs- og helérsrap-
porter:

TABEL 21 UDVIKLINGEN | ANTAL MEDARBEJDERE OPGJORT
EFTER ATP-METODEN
30.9.2015 30.9.2014 2014 2013 2012
Gns. antal
medarbejdere i alt 384 419 405 494 517

Der er ingen ansatte i datterselskaberne.

18.2 AKTIEBEHOLDNINGER OG
AKTIEOPTIONER

Ingen medlemmer af Bestyrelsen eller Direktionen har optioner til at
erhverve eller warrants til at tegne Aktier pr. Prospektdatoen.

De enkelte Bestyrelsesmedlemmer og medlemmer af Direktionen ejer
Aktier i DAB, som angivet i tabel 22.

TABEL 22 LEDELSENS BESIDDELSER AF AKTIER | BANKEN PR.

PROSPEKTDATOEN

Navn Antal Aktier
Bestyrelse

Jakob Fastrup, (bestyrelsesformand) 2.312
Jens Jorgensen Hald (neestformand) 1.200
Preben Arndal 1.200
Klaus Moltesen Ravn 10.200
Helle Okholm -
Poul Erik Weber 1.200
Asger Pedersen 1.200
Bent Andersen -
Anette Holstein Nielsen 1.200
Palle Bo Iversen 1.200
Lona Elisabeth Linding 1.200
Direktion

Jan Pedersen 1.200
Tomas Michael Jensen 1.200

18.3 ORDNINGER VEDR. PERSONALETS
INTERESSER | UDSTEDERS KAPITAL

DAB har ingen optionsordninger, warrantordninger eller medarbejderak-
tieordninger.
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19. STURRE AKTIONARER

19.1  AKTIONARER

DAB har pr. Prospektdatoen cirka 30.000 navnenoterede aktioneerer,
der i alt ejer 94,71% af aktiekapitalen.

Pr. Prospektdatoen havde felgende aktionaerer meddelt DAB, at de

ejede mere end 5% af den samlede aktiekapital i DAB ("Sterre Aktio-
neerer”):

TABEL 23 STORRE AKTIONZRER (PR. 30. SEPTEMBER 2015)

Navn Andel af kapitalen i %
Andelskassen MidtVests Fond 12,71
Andelskassen Fyns Fond 10,42
Andelskassen Jstjyllands Fond 7,05
Andelskassen Sydjyllands Fond 6,25
Andelskassen Himmerlands Fond 5,81
Andelskassen Vardes Fond 5,78
I alt 48,02

Aktionaerstrukturen var pr. 30. september 2015 overordnet séledes, at
68,1% af aktierne var ejet af de 16 fonde, der blev dannet i forbindelse
med omdannelsen af SDA-koncernen i 2011, 27,3% var ejet af privat-
personer eller virksomheder, 4,4% var ejet af institutionelle investorer og
samarbejdspartnere og knap 0,3% la i Bankens egenbeholdning.

19.2 STEMMERET

Pr. Prospektdatoen giver hvert aktiebelab pa DKK 10 én stemme.
Umiddelbart forud for registrering af den til Udbuddet tilherende kapi-
talforhgjelse i Erhvervsstyrelsen vil Banken gennemfore beslutningen
om Kapitalnedsasttelsen, som blev vedtaget p& den ekstraordinaere
generalforsamling i DAB afholdt den 4. november 2015, og i samme
forbindelse vil Vedtaegterne blive eendret, sledes at hvert aktiebelob pa
DKK 2 fremover vil give én stemme.

19.3 DIREKTE ELLER INDIREKTE KONTROL FRA
TREDJEMAND

Ledelsen er ikke bekendt med, at DAB har aftaler, der direkte eller indi-
rekte giver nogen person mulighed for senere at opna kontrol med DAB
kontrolleret af andre, eller at der er indgaet aftale, der senere direkte
eller indirekte giver nogen kontrol med DAB. Det er séledes Ledelsens
vurdering, at der ikke er behov for at iveerksaette foranstaltninger med
henblik pé at forhindre, at kontrol misbruges.

19.4 AFTALER SOM KAN MEDFORE AT ANDRE
OVERTAGER KONTROLLEN MED DAB

Banken er ikke bekendt med aftaler, der direkte eller indirekte giver no-
gen person mulighed for senere at opnéa kontrol med DAB.
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20. TRANSAKTIONER MED NAERTSTAENDE PARTER

Der er ingen neertstdende parter, der har bestemmende indflydelse over 31.12.2014, DKK 1.000 Bestyrelse  Direktion Fonde
DAB.

Udlan 3.153 1.205 374
DAB’s naertstdende parter omfatter Direktionen og Bestyrelsen samt Indlan 7.395 910 0
disges naertstégnde. Aﬂenr?ing af Direktionen og Bestyrelsen er beskre- Garantier 490 270 0
vet i Del |, afsnit 16 "Aflenning”. )

Uudnyttede treekningsretter 6.082 585 156
Herudover omfatter neertstdende parter de 16 fonde, som sammenlagt Finansielle rammer 919 0
besidder 68% af aktiekapitalen i DAB. Stillede sikkerheder 6.495 267

Renteindteegter 226 73 19

. Renteudgifter 53

TABEL 24 TRANSAKTIONER MED NARTSTAENDE PARTER Gebyrer 23
30.9.2015, DKK 1.000 Bestyrelse Direktion Fonde

31.12.2013, DKK 1.000 Bestyrelse Direktion Fonde
Udlan 9.304 1.342 518
Indl&n 5.398 675 0 Udlan 34.811 1.656 256
Garantier 1.024 267 0 Indi&n 13.609 308 0
Uudnyttede traskningsretter 2.615 355 0 Garantier 2.641 1.749 0
Finansielle rammer 0 0 0 Uudnyttede treskningsretter 8.029 255 544
Stillede sikkerheder 6.641 267 0 Finansielle rammer 0 0
Renteindteegter 5 0 0 Stillede sikkerheder 7.376 1.060
Renteudgifter 284 46 0 Renteindteegter 1.608 96 12
Gebyrer 0 0 0 Renteudgifter 57

Gebyrer 0
30.9.2014, DKK 1.000 Bestyrelse Direktion Fonde

31.12.2012, DKK 1.000 Bestyrelse Direktion Fonde
Udian 4.962 2.371 360
Indlan 7.147 624 0 Udlan 41.506 1.531 0
Garantier 379 1.040 0 Indian 16.849 511 0
Uudnyttede traekningsretter 4.063 489 170 Garantier 2.556 1.040 0
Finansielle rammer 0 0 0 Uudnyttede traskningsretter 8.633 512 0
Stillede sikkerheder 6.335 1.040 0 Finansielle rammer 0 0 0
Renteindteegter 6 3 0 Stillede sikkerheder 15.815 1.040 0
Renteudgifter 1.156 57 0 Renteindteegter 1.975 74 0
Gebyrer 0 0 0 Renteudgifter 49 0

Gebyrer 0 0
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21. DAB’S AKTIVER, PASSIVER, FINANSIELLE

STILLING OG RESULTATER

21.1 HISTORISKE REGNSKABSOPLYSNINGER

| henhold til punkt 20.1 i Bilag | til Prospektforordningen skal Prospektet
indeholde reviderede regnskabsoplysninger for de seneste tre regn-
skabsar samt seneste delarsregnskab. Disse oplysninger er i henhold til
artikel 28 i Prospektforordningen og § 19, stk. 1, i Prospektbekendtge-
relsen indarbejdet i Prospektet ved henvisning.

Tabel 25 henviser til oplysninger i Bankens arsrapporter for 2014, 2013
0g 2012 samt 9 maneders perioden 1. januar - 30. september 2015,
som offentliggjort via Nasdaq Copenhagen, og som er tilgeengelige pa
Bankens hjemmeside: www.andelskassen.dk. Hiemmesidens ovrige
indhold udger ikke en del af Prospektet. Koncernregnskaberne for
2014, 2013 og 2012 er udarbejdet i henhold til IFRS som godkendt

af EU, og danske oplysningskrav til bersnoterede finansielle selskaber,
jf. IFRS-bekendtgerelsen i henhold til Lov om Finansiel Virksomhed,
som er den regnskabsmeaessige referenceramme, som banken ogsa

vil anvende ved afleeggelse af regnskaber for kommende regnskabsar.
Arsrapporteme for 2014, 2013 og 2012 er reviderede og forsynet

med en revisionspétegning uden forbehold. Delérsregnskabet for 9
maneders perioden 1. januar - 30. september 2015 er ikke revideret,
men reviewet af Bankens uafhasngige revisor. Sammenligningstallene
for samme periode i foregdende regnskabsar er hverken revideret eller
reviewet. Revisionspategningen for 2014 og 2013 samt reviewerkleerin-
ger for 9 maneders perioden 1. januar - 30. september 2015 indeholder
supplerende oplysninger — som neermere beskrevet i Del |, afsnit 9.1
"Hoved- og nagletal for DAB”. Der er ikke yderligere oplysninger i Pro-
spektet, der er revideret.

TABEL 25 KRYDSREFERENCETABEL MED HENVISNING TIL

21.2 PROFORMA-REGNSKABSOPLYSNINGER

Der er ikke veesentlige bruttosendringer i DAB'’s virksomhed. Der er
sdledes ikke udarbejdet proforma-regnskabsoplysninger.

21.3 UDBYTTEPOLITIK

I henhold til Selskabsloven kan den ordingere generalforsamling i DAB
vedtage, at der skal udloddes udbytte pa baggrund af det godkendte
regnskab for det seneste regnskabsér. Et sddant vedtaget udbytte kan
ikke overstige det af Bestyrelsen foresldede eller godkendte udbytte.

Det er DAB’s udbyttepolitik, at der set over tid skal veere et fornuftigt
udbytte forbundet med at vaere aktionaer i DAB. Det bemaerkes dog, at
DAB som folge af optagelsen af statslig hybrid kernekapital i henhold

til Bankpakke Il — som naermere beskrevet i Del |, afsnit 23 "Vaesentlige
kontrakter” — ikke mé& udlodde udbytte med mindre, dette kan rummes
inden for arets overskud.

Den ved Kapitalnedsasttelsen opstéede saerlige reserve vil i henhold til
DAB'’s vedtaegter, som vil vaere gaeldende ved Udbuddets gennemfo-
relse, ikke kunne anvendes til udbetaling af udbytte.

DAB har ikke udbetalt udbytte for &rene 2014, 2013 og 2012. DAB
forventer ikke at udbetale udbytte for 2015. Udbetaling af udbytte
fremadrettet vil ske under hensyntagen til forneden konsolidering af
egenkapitalen som grundlag for Bankens fortsatte udvikling.

21.4 STATS-, RETS- OG VOLDGIFTSSAGER

SIDE |
Delarsrapport for Arsrapport (Diiger:eltl—dson; Ie(cj:l i almmtde1hg bzznkgrlft ; g o
1. januar - 30. september for Arene ar |.n en for de seneste maﬁe er, u overl len nedenfor
naevnte sigtelse, pr. Prospektdatoen ingen vaesentlige stats, rets- el-
2015 2014 2013 2012 . R
ler voldgiftssager (herunder sager, som er anlagt eller muligvis bliver
anlagt, som Banken har kendskab til), som kan fa, eller som i den neere
Hoved- og negletal 4 6 6 6 fortid har haft, vassentligt indflydelse p& Bankens finansielle stiling el-
Ledelsens beretning 8-11 12-37  14-42  13-23 ler resultater. DAB er dog som led i den almindelige bankdrift labende
Ledelsespétegning 5 7 7 33 involveret i rets- og voldgiftssager samt klagesager ved Pengeinstitu-
Revisionspategning tankenaevnet. Disse sager omhandler primeert tvister or:n radgivning
(uafheengig revisor) 6 89 9-10 35 af kunder, herunder salg af investeringsprodukter, og handhaevelse af
Anvendt regnskabspraksis 16 1551 5157  47-55 and.re kundetransaktioner, hgndhaevelse af sikkerheder for kundelekspo—
neringer modtaget af eller stillet af DAB samt omstedelse af betalinger
Resultatopgerelse 12 40 46 37
ved kunders konkurs mv.
Egenkapitalbeveegelser 14 42 48-49 40-44
Pengestramsopgorelse 15 43 50 45
Noter 16-29 44-100 51-102 46-103
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Sigtelse for kursmanipulation

DAB blev den 6. august 2013 sigtet for overtreedelse af Veerdipapir-
handelslovens § 39 om kursmanipulation. Sigtelsen vedrarer perioden
fra den 7. juli 2011 til 3. november 2011, hvor DAB i forbindelse med
en market maker ordning inden for et vist prisspaend stillede kabs- og
salgspriser for Bankens egne Aktier pa Nasdag Copenhagen. Sagen
efterforskes i gjeblikket.

Safremt DAB skulle blive demt for kursmanipulation, kan dette resultere
i en bade til DAB, som kan veere vaesentlig. Derudover vil der potentielt
kunne opsta et civilretligt erstatningskrav mod DAB fra investorer, som
maétte mene at have lidt tab som felge af den pastdede kursmanipula-
tion. Banken er ikke for indevaerende blevet varslet om sadanne poten-
tielle erstatningskrav, men sé&fremt sddanne fremsasttes og/eller DAB
péleegges bade, kan dette fa veesentlig negativ indvirkning p& DAB’s
virksomhed, driftsresultat og finansielle stilling.

DAB'’s Ledelse er ikke sigtet i sagen, hvorimod en nuveaerende og en
tidligere medarbejder, som har veeret involveret i handlerne, er sigtet i
sagen. Pr. Prospektdatoen er der ikke rejst tiltale mod hverken Banken
eller personer. Da efterforskningen ikke er afsluttet, er der dog fortsat
en risiko for, at ét eller flere medlemmer af Ledelsen, herunder DAB’s
administrerende direktor, bliver sigtet eller tiltalt i sagen.

Siden 10. januar 2012 har et eksternt pengeinstitut fungeret som pris-
stiller (market maker) for DAB’s Aktier p& Nasdag Copenhagen.

21.5 VASENTLIGE £ANDRINGER | DAB’S FINAN-
SIELLE- ELLER HANDELSMASSIGE STILLING

Der er ikke efter den 30. september 2015 indtruffet heendelser, der kan
f& vaesentlig indflydelse p& DAB's virksomhed, resultat, pengestremme
og/eller finansielle stilling.
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22. YDERLIGERE OPLYSNINGER

22.1  AKTIEKAPITAL

ANTAL, BOGF@RT OG PALYDENDE V/RDI

Bankens registrerede aktiekapital udger pr. Prospektdatoen nom. DKK
550.600.000 fordelt pa 55.060.000 stk. Aktier a nom. DKK 10. Der er
ingen aktieklasser, og alle Aktier er fuldt indbetalte. Alle Aktier har sam-
me rettigheder, og der er ikke udstedt andele, som ikke repraesenterer
Bankens aktiekapital. Antallet af udstedte Aktier i lobet af 2012, 2013,
2014 samt i 2015 indtil Prospektdatoen har vaeret ugendret, det vil sige
nom. DKK 550.600.000 fordelt pa 55.060.000 stk. Aktier a nom. DKK
10. Banken ejer pr. Prospektdatoen nom. DKK 13.844.060 egne Aktier,
svarende til 1.384.406 stk. Aktier. Veerdien af DAB’s egne Aktier fradra-
ges direkte i egenkapitalen (svarende til en bogfert veerdi pa DKK Q).

P& Bankens ekstraordingere generalforsamling, der blev afholdt den 4.
november 2015, blev det besluttet at nedsastte Bankens aktiekapital
med i alt nom. DKK 440.480.000 til henlaeggelse til en seerlig fond ved
reduktion af den nominelle styksterrelse af samtlige Eksisterende Aktier
fra nom. DKK 10 til nom. DKK 2. Kapitalnedsaettelsen vil blive gennem-
fort umiddelbart forud for registreringen af den til Udbuddet herende
kapitalforhgjelse i Erhvervsstyrelsen.

DAB’s aktiekapital efter kapitalnedsaettelsens gennemfgrelse

Det bemaerkes, at Vedteegterne i Appendiks 1 ikke reflekterer aktieka-
pitalens starrelse efter den pa ovennasvnte generalforsamling trufne be-
slutning om Kapitalnedseettelsen, da denne ikke er endelig gennemfort
péa Prospektdatoen.

Ved gennemforelsen af Kapitalnedsaettelsen umiddelbart forud for
registreringen af den til Udbuddet herende kapitalforhgijelse vil Bankens
nominelle aktiekapital séledes udgere DKK 110.120.000 fordelt pa
55.060.000 stk. Aktier a nom. DKK 2. Efter gennemforelse af Kapital-
nedseettelsen og Udbuddet vil Bankens nominelle aktiekapital udgere
DKK 242.264.000 fordelt p& 121.132.000 stk. Aktier a nom. DKK 2.
Bankens beholdning af egne Aktier vil udgere nom. DKK 2.768.812
egne Aktier, svarende til 1.384.406 stk. egne Aktier, forudsat, at Banken
ikke har erhvervet eller afhaendet egne Aktier i perioden fra Prospektda-
toen og til dagen for gennemfarelsen af Kapitalnedsaettelsen.

Den ved Kapitalnedsasttelsen opstéede seerlige reserve pa DKK
440.480.000 vil i DAB’s vedteegter, som vil veere geeldende ved Udbud-
dets gennemferelse, veere klausuleret séledes, at generalforsamlingen
ikke kan disponere over reserven, sé leenge den statslige hybride
kernekapital bestar, bortset fra en eventuel daskning af underskud

eller kapitalforhejelse ved fondsaktieudstedelse. Reserven indgér sa-
ledes som del af DAB’s Tier 1 kapital. Kapitalnedsaettelsen sker med
forudgaende nedvendig tilladelse fra Finanstilsynet samt Erhvervs- og
Veekstministeriet.

BEMYNDIGELSER

Udbuddet gennemfares af Bestyrelsen i henhold til bemyndigelsen
indeholdt i Vedtaegternes § 4a, hvorefter Bestyrelsen i tiden indtil
den 27. april 2020 er bemyndiget til ad én eller flere gange at forhgje
aktiekapitalen med op til i alt nom. DKK 200 mio. med fortegningsret

for Bankens aktionaerer ved kontantindskud, og hvorefter Bestyrelsen

i samme periode er bemyndiget til ad én eller flere gange at forhaje
aktiekapitalen med op til i alt nom. DKK 200 mio. uden fortegningsret
for Bankens aktionaerer ved apportindskud, geeldskonvertering og/eller
kontantindskud til markedskurs. Efter Udbuddets gennemfarelse vil der
restere nom. DKK 67.856.000 af bemyndigelsen til Bestyrelsen til at ud-
stede Aktier med fortegningsret for Bankens aktionaerer, og nom. DKK
200.000.000 af bemyndigelsen til Bestyrelsen til at udstede Aktier uden
fortegningsret for Bankens aktionzerer.

KONVERTIBLE VARDIPAPIRER

DAB har ikke udstedt optioner til at erhverve Aktier i DAB, warrants til at
tegne Aktier i DAB eller veerdipapirer, der kan konverteres til Aktier.

EVENTUELLE OVERTAGELSESRETTIGHEDER
Der foreligger ingen overtagelsesrettigheder og/eller forpligtelser vedro-

rende tilladt, men ikke udstedt kapital.

AKTIEKAPITALENS UDVIKLING

Tabel 26 viser aendringer i DAB’s aktiekapital siden 2011.

TABEL 26 /ANDRINGER | AKTIEKAPITALEN

Nominel Nominel
aktiekapital aktiekapital
for efter

transaktion transaktion

Dato Transaktion (DKK 1.000) (DKK 1.000) Kurs

12. marts  Fondsaktieemission ved 125.000 375.000 N/A

2011 udstedelse af to fonds-
aktier pr. Aktie a nom.
DKK 500

1. juli 2011 Kapitalforhgjelse ved 375.000 550.600 250 svarende
geeldskonvertering og til DKK 25 pr.
kontant tegning i for- Aktie (@ nom.
bindelse med Bankens DKK 10)

bersnotering

22.2 SELSKABSVEDTAGTER

Nedenstéende er en kort beskrivelse af DAB, visse bestemmelser inde-
holdt i DAB’s vedtaegter og visse bestemmelser i Selskabsloven, som
disse er geeldende pr. Prospektdatoen. DAB'’s vedteegter geeldende pr.
Prospektdatoen er vedlagt i Appendiks 1 ("Vedteegterne”). Det bemaer-
kes, at Vedteegterne i Appendiks 1 ikke reflekterer de vedtaegtsmaes-
sige aendringer vedrerende Kapitalnedsasttelsen, som blev besluttet pa
den ekstraordinaere generalforsamling afholdt den 4. november 2015,
da Kapitalnedsaettelsen ikke er endelig gennemfert pa Prospektdatoen.
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Vedlagt som Appendiks 2 er DAB’s vedtaegter, som vil vaere gaeldende
efter Kapitalnedseettelsens gennemferelse, men for Udbuddets gen-
nemforelse.

Vedlagt som Appendiks 3 er DAB’s vedtaegter, som vil vaere gaeldende
umiddelbart efter registreringen af den til Udbuddet herende kapitalfor-
hojelse i Erhvervsstyrelsen.

FORMAL

Som anfert i Vedtaegterne § 2 er DAB's formal at drive bankvirksomhed
af enhver art samt anden efter lovgivningen for pengeinstitutter tilladt
virksomhed.

BESTEMMELSER VEDRQRENDE MEDLEMMER AF LEDELSEN

Bestyrelse

I henhold til Vedtaegterne bestar Bestyrelsen af 6-10 medlemmer valgt
af generalforsamlingen. Antallet fastsaettes i henhold til Vedteegterne
af Bestyrelsen forud for hver ordineer generalforsamling. Mindst ét af
Bestyrelsens medlemmer skal vaere uafhaengigt og regnskabs- eller
revisionskyndigt, jf. Revisionsudvalgsbekendtgerelsen. Kandidater til
Bestyrelsen indstilles af Bestyrelsen og af enhver stemmeberettiget
aktioneer og veelges af generalforsamlingen — dog indstiller Bestyrelsen
de(n) regnskabs- og revisionskyndige kandidat(er).

Valg til Bestyrelsen sker for to r ad gangen, men genvalg kan finde
sted. Halvdelen af de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer
afgar i ulige &r, og halvdelen afgar i lige ar.

Direktion

I henhold til DAB’s Vedtaegter bestar Direktionen af en eller flere direkto-
rer, der forestér DAB's daglige ledelse i overensstemmelse med lovgiv-
ningen, DAB’s vedtaegter samt de retningslinjer og anvisninger, der er
fastsat af Bestyrelsen.

Tegningsregel

I henhold til DAB’s tegningsregel tegnes DAB af i) tre medlemmer af
Bestyrelsen i forening eller i) af Bestyrelsens formand eller naestformand
i forening med en direkter, eller iii) to medlemmer af Direktionen i for-
ening.

BESKRIVELSE AF AKTIER

Stemmeret

Pr. Prospektdatoen giver hvert aktiebelab pd DKK 10 én stemme.
Umiddelbart forud for registrering af den til Udbuddet tilhgrende kapi-
talforhgjelse i Erhvervsstyrelsen vil Banken gennemfare beslutningen
om Kapitalnedsasttelsen, som blev vedtaget pa den ekstraordinasre
generalforsamling i DAB afholdt den 4. november 2015 og i samme
forbindelse vil Vedteegterne blive sendret, séledes at hvert aktiebelob pa
DKK 2 fremover vil give én stemme.

Aktiernes rettigheder, negotiabilitet og omszettelighed

I henhold til Vedtaegterne er DAB's Aktier navneaktier og kan pa begee-
ring af aktionaeren noteres pé navn i DAB's ejerbog. Aktierne kan ikke
transporteres til iheendehaveren. Aktierne er omseetningspapirer.

Erhververen af en Aktie kan alene udeve de forvaltningsmaessige ret-
tigheder, som tilkommer en aktioneer séfremt vedkommende er noteret
i ejerbogen eller har anmeldt og dokumenteret sin erhvervelse over

for DAB. Til disse rettigheder herer mederet, stemmeret og taleret pa
generalforsamlinger, men ogsé minoritetsbefejelser i form af ret for en
minoritet til at begaere ekstraordinaer generalforsamling.

Fortegningsret

I henhold til Selskabsloven har alle DAB’s aktiongerer forholdsmaessig
fortegningstret i tilfeelde af kontant forhgjelse af aktiekapitalen. En kapi-
talforhgjelse kan vedtages af generalforsamlingen eller af Bestyrelsen i
henhold til bemyndigelse fra generalforsamlingen. Afvigelse fra aktionae-
rernes fortegningsret kan i henhold til Selskabsloven alene besluttes af
generalforsamlingen og skal tiltreedes af mindst 2/3 af sével de stem-
mer, som er afgivet, som af den del af aktiekapitalen, som er repree-
senteret pa generalforsamlingen. Det er endvidere en forudsastning for
fortegningsretten med det angivne flertal, at kapitalforhgjelsen tegnes til
markedskurs. Betingelserne for aendringer i aktiongerernes rettigheder i
s& henseende er ikke mere omfattende, end Selskabsloven kreever.

Udbytte

I henhold til Selskabsloven vedtager et selskabs ordinzere generalfor-
samling udlodning af udbytte pa grundlag af den godkendte arsrap-
port for det seneste regnskabsér. Endvidere kan generalforsamlingen
vedtage udlodning af ekstraordinaert udbytte, som udover frie reserver
i det senest godkendte regnskab ogsé kan baseres pé overskud i in-
deveerende regnskabsar. Det af generalforsamlingen vedtagne udbytte
kan ikke overstige det af Bestyrelsen foresléede eller godkendte belab.
Generalforsamlingen kan desuden bemyndige Bestyrelsen til at udlodde
ekstraordingert udbytte. En séddan bemyndigelse er ikke givet pr. Pro-
spektdatoen.

Pr. Prospektdatoen giver hvert aktiebelab pa nom. DKK 10 ret til ud-
bytte. Umiddelbart forud for registrering af den til Udbuddet tilherende
kapitalforhgjelse i Erhvervsstyrelsen forventer Banken at gennemfore
beslutningen om Kapitalnedsaettelsen, som blev vedtaget pa den
ekstraordineere generalforsamling i DAB afholdt den 4. november 2015
og i samme forbindelse vil Vedteegterne blive aendret, séledes at hvert
aktiebelob pa DKK 2 fremover giver ret til udoytte. DAB'’s aktionaerer,
herunder tegnere af Udbudte Aktier, har ret til fuldt udbytte fra og med
regnskabsaret 2015. Eventuelt udbytte udbetales i danske kroner til
aktionaerens konto i VP Securities.

Saerlig udbyttebegraensninger

DAB’s hybride kernekapital optaget under Bankpakke Il, der er neer-
mere beskrevet i Del |, afsnit 23.1 "Veesentlige kontrakter”, betyder, at
DAB skal overholde betingelserne i relation til denne lov. Heraf folger,
at DAB alene mé& udbetale udbytte, safremt dette kan rummes indenfor
arets overskud.

Den ved Kapitalnedsesttelsen opstéede saerlige reserve pa DKK
440.480.000 vil i DAB’s vedteegter, som vil veere geeldende ved Udbud-
dets gennemforelse, vaere klausuleret sdledes, at generalforsamlingen
ikke kan disponere over reserven, sa laeenge det statslige hybridlan be-
stér, bortset fra deekning af underskud eller en eventuel kapitalfornejelse
ved fondsaktieudstedelse. Sa leenge DAB har udestéende lan i form af
statslig hybrid kernekapital, kan klausulen alene eendres eller ophaeves
med forudgdende skriftligt samtykke fra den danske stat. Den relevante
bestemmelse om udbyttebegreensning, der blev vedtaget som et nyt
pkt. 4 b i Vedteegterne og som vil vaere geeldende ved Udbuddets gen-
nemferelse, har felgende ordlyd:

"§ 4 b

Stk. 1. Ved beslutning truffet pa ekstraordinaer generalforsamiing den

4. november 2015 blev bankens aktiekapital nedsat med nominelt

kr. 440.480.000 fra kr. 560.600.000 til kr. 110.720.000 til kurs pari til
henlseggelse til en seerlig reserve, jf. selskabslovens § 188, stk. 1, nr. 3.
Reserven er bundet og kan alene anvendes til deekning af underskud el-
ler konvertering til aktiekapital. Reserven skal forblive en del af bankens
egenkapital (med de nedsasttelser af reserven, der matte ske til dzek-
ning af underskud mm.).

Stk. 2. Uanset ovenstdende begreensning i anvendelsen af reserven kan
bankens aktionaerer pa en generalforsamling med den majoritet, der
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kreeves til vedtaegtsaendringer, beslutte at udbetale nedseettelsesbelo-
bet til bankens aktioneerer eller at overfare belobet til overfort resultat
(frie reserver). En sddan beslutning kan dog farst traeffes, ndr banken
ikke leengere har udestaende lan i form af statsligt kapitaltilskud.

Stk. 3. S& laeenge banken har udestaende lan i form af statsligt kapital-
indskud, kan neerveerende vedteegtsbestemmelse alene aendres med
forudgédende skriftligt samtykke fra den danske stat ved Erhvervs- og

Vaekstministeriet.”

Der geelder ingen seerlige udbyttebegraensninger eller szerlige pro-
cedurer for ejere af aktier, der er bosiddende uden for Danmark. Der
henvises til Del Il, afsnit 4.11 "Skattemaessige forhold” for en beskrivelse
af den skattemaeessige behandling af udbytte i henhold til dansk skat-
telovgivning.

DAB tilbageholder udbytteskat i henhold til geeldende dansk lovgivning.
Retten til udbytte, der ikke er haevet, foreeldes efter lovgivningens almin-
delige regler herom, der som udgangspunkt foreskriver foraeldelse efter
tre &r. Hvis retten til udoytte foraeldes tilfalder det pageeldende udbytte
DAB.

DAB har ikke udbetalt udbytte for regnskabsérene 2014, 2013 og 2012.

Bemyndigelser

Udbuddet gennemfaeres af Bestyrelsen i henhold til bemyndigelsen
indeholdt i Vedtaegternes § 4a, hvorefter Bestyrelsen i tiden indtil

den 27. april 2020 er bemyndiget til ad én eller flere gange at forhaje
aktiekapitalen med op til i alt nom. DKK 200 mio. med fortegningsret
for Bankens aktionaerer ved kontantindskud, og hvorefter Bestyrelsen

i samme periode er bemyndiget til ad én eller flere gange at forhgje
aktiekapitalen med op til i alt nom. DKK 200 mio. uden fortegningsret
for Bankens aktionaerer ved apportindskud, geeldskonvertering og/eller
kontantindskud til markedskurs. Efter Udbuddets gennemforelse vil der
restere nom. DKK 67.856.000 af bemyndigelsen til Bestyrelsen til at ud-
stede Aktier med fortegningsret for Bankens aktionaerer, og nom. DKK
200.000.000 af bemyndigelsen til Bestyrelsen til at udstede Aktier uden
fortegningsret for Bankens aktionaerer.

Egne aktier

P& den ordinaere generalforsamling afholdt den 29. april 2013 blev Be-
styrelsen bemyndiget til indtil den 29. april 2018 at erhverve egne Aktier
med en palydende veerdi pa indtil 10% af aktiekapitalen. Kebskursen
for de pageeldende Aktier ma ikke afvige mere end 10% fra den ved
erhvervelsen noterede kurs pa Nasdaq Copenhagen.

Rettigheder ved likvidation

| tilfeelde af DAB's likvidation eller oplesning er alle DAB’s aktionaerer i
henhold til Selskabsloven berettiget til at deltage i udlodningen af even-
tuelle overskydende aktiver i forhold til deres respektive aktieposter efter
betaling af DAB’s kreditorer.

BESTEMMELSER VEDR. ORDINARE OG EKSTRAORDINARE
GENERALFORSAMLINGER

I henhold til Vedteegterne afholdes den ordingere generalforsamling
hvert &r inden den 30. april i Region Midtjylland. Ekstraordinger gene-
ralforsamling afholdes efter beslutning af generalforsamlingen, eller pa
begeering af to medlemmer af Bestyrelsen, af revisionen eller af aktio-
naerer, der repreesenterer mindst 5% af aktiekapitalen.

Generalforsamlinger indkaldes af Bestyrelsen med mindst tre ugers

og hgjest fem ugers varsel. Indkaldelsen sker ved bekendtgerelse i

et landsdaekkende dagblad, ved brev til hver noteret aktionzer, der til
ejerbogen har fremsat begaering herom, ved offentliggerelse via DAB’s
hjemmeside samt ved bekendtgerelse i Erhvervsstyrelsens IT-informati-
onssystem.

Senest tre uger for generalforsamlingen skal dagsorden og de fuld-
steendige forslag, som agtes fremsat pé generalforsamlingen — og for
den ordingere generalforsamlings vedkommende tillige arsrapporten —
samt de dokumenter, der skal fremleegges pé generalforsamlingen, of-
fentliggeres pé DAB’s hiemmeside, www.andelskassen.dk. | forbindelse
hermed skal det samlede antal aktier og stemmerettigheder pa datoen
for indkaldelsen ligeledes angives, og der skal offentliggeres formularer
til brug for skriftlig stemmeafgivelse, stemmeafgivelse ved fuldmagt og
stemmeafgivelse ved brev.

Aktionaerer kan mede ved fuldmaeegtig og/eller med bisidder og afgive
stemme ved fuldmagt. Det er et krav for at deltage pa generalfor-
samlinger, herunder made ved fuldmeegtig, at deltagelse i generalfor-
samlingen er anmeldt til Banken tre dage inden generalforsamlingens
afholdelse.

BESTEMMELSER | VEDTAGTERNE SOM KAN FORE TIL, AT
EN ZNDRING AF KONTROLLEN MED DAB FORSINKES ELLER
FORHINDRES

Alene aktionaerer, der pé registreringsdagen — som ligger én uge for
generalforsamlingen — er noteret eller har begeeret sine aktier noteret

i DAB'’s ejerbog, har ret til at made pé generalforsamlingen — enten
personligt eller ved fuldmaegtig — og tage ordet dér samt stemme pa
aktierne. Endvidere skal enhver aktioneer, der onsker at deltage i og
stemme pa generalforsamlingen, senest tre dage fer generalforsamlin-
gen anmode om adgangskort til generalforsamlingen.

BESTEMMELSER VEDRGRENDE NIVEAUET AF KAPITALANDELE

| henhold til Veerdipapirhandelsloven § 29 skal en aktioneer i DAB
hurtigst muligt give meddelelse til DAB og foretage indberetning til
Finanstilsynet, hvis dennes aktiepost i) udger mindst 5% af stemmeret-
tighederne i DAB, eller den palydende veerdi udger mindst 5% af ak-
tiekapitalen i DAB, og ii) ndr en aendring i en allerede meddelt aktiepost
bevirker, at greenserne pa 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 50%, eller 90%
og greenserne 1/3 og 2/3 af aktiekapitalens stemmerettigheder eller
palydende veerdi er ndet eller ikke leengere er néet, eller nar aendringen
bevirker, at graenserne under i) ikke leengere er ndet. Meddelelsen skal
angive identiteten p& aktionaeren, antallet af aktier, deres palydende
veerdi, herunder den andel aktiongeren besidder, aktieklasser, samt
oplysning om beregningsgrundlaget for besiddelserne og datoen, hvor
greenserne nas eller ikke laengere er ndet. Manglende overholdelse af
oplysningsforpligtelserne straffes med bade. Nar DAB har modtaget en
sé&dan storaktionaermeddelelse, skal DAB offentliggere meddelelsens
indhold hurtigst muligt.

Herudover geelder de generelle underretningsforpligtelser for aktionaerer
vedrerende deres aktiebesiddelse, jf. Selskabsloven §§ 55-57.

I henhold til Lov om Finansiel Virksomhed § 61 og Vaerdipapirhandels-
loven § 10 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, pa forhand underrette
Finanstilsynet herom og opnéa Finanstilsynets godkendelse heraf. Til-
svarende geelder ved erhvervelser, hvorved den Kvalificerede Andel for-
oges, sdledes at denne efter erhvervelsen vil udgere eller overstige en
greense pa henholdsvis 20%, 33% eller 50% af selskabskapitalen eller
stemmerettighederne i en finansiel virksomhed, eller hvor virksomheden
bliver til en dattervirksomhed af erhververen.

Safremt Finanstilsynet ikke giver en erhverver af Aktier tillladelse til
erhvervelsen af en kvalificeret andel af Aktierne i Banken, kan Finans-
tilsynet ophaeve de erhvervede Aktiers stemmeret p& Bankens general-
forsamlinger.
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23. VAESENTLIGE OG OVRIGE KONTRAKTER

23.1 VASENTLIGE KONTRAKTER
Falgende aftaler udger de aftaler, som DAB er part i, og som betragtes
som veesentlige for DAB’s virksomhed pr. Prospektdatoen:

e Statslig hybrid kernekapital i henhold til Bankpakke |l
e Databehandlingsaftale med Bankernes EDB Central A/S
e Samarbejdsaftale med Totalkredit
e Samarbejdsaftale med DLR Kredit
e Samarbejdsaftaler med Sparinvest
Samarbejdsaftaler med andre finansielle institutter
* Garantiaftaler vedrerende Udbuddet
e Betingede aftaler vedrgrende mulig obligationsudstedelse

Statslig hybrid kernekapital i henhold til Lov om statsligt kapital-
indskud i kreditinstitutter

DAB optog - i regi af SDA — i 2009 et lan p& DKK 400 mio. i form af
statslig hybrid kernekapital under Bankpakke II. Hybrid kernekapital
defineres som lanekapital, der opfylder kravene i Lov om Finansiel
Virksomhed § 132. Lanet blev ydet mod SDA's samtidige udstedelse af
39.960.000.000 kapitalbeviser a DKK 0,01 til Staten.

Som led i omdannelsen i 2011 blev de oprindelige vilkar for lanet — med
virkning fra registrering af de i omdannelsen indeholdte fusioner — over-
taget af og tilpasset til DAB.

DAB kan, med forudgaende tilladelse fra Finanstilsynet, indfri kapitalbe-
viserne helt eller delvist med tillaeg af forfalden ikke betalt kuponrente

til et belob pr. kapitalbevis svarende til 110% af palydende veerdi med
yderligere tillaeg i henhold til de geeldende vilkér og betingelser for kapi-
talbeviserne.

Der kan alene foretages tre delvise indfrielser, for der skal ske fuld
indfrielse. En delvis indfrielse skal udgere mindst 20% af det samlede
l&nebelab, og den udestéende hovedstol efter en delvis indfrielse skal
udgere mindst 30% af det samlede l&nebelob. Safremt den hybride
kernekapital ikke indfries, kan den ikke konverteres til aktier.

| medfer af aftalegrundlaget og Bankpakke Il har DAB pataget sig en
reekke begraensninger. DAB kan som falge heraf ikke foretage kapi-
talnedseettelser undtagen for at deekke tab eller foretage nedskrivning
af 1&net, og DAB kan ikke kabe egne aktier herunder ivaerkseette
tilbagekebsprogrammer desangéende, séfremt dette er i strid med
reglerne indeholdt i Bankpakke Il. DAB ma alene afheende egne aktier
péa markedsvilkér. DAB har fra Erhvervs- og Vaekstministeriet modtaget
tilladelse til at gennemfere en kapitalnedseettelse, hvorved belobet
anvendes til henlaeggelse til en saerlig reserve, der ikke kan anvendes
eller udbetales af DAB, forend den statslige hybride kernekapital er fuldt
indfriet. Se herom Del |, afsnit 22.1 "Aktiekapital”. DAB méa endvidere
kun udbetale udbytte, safremt forfaldne renter pé lanet er betalt. DAB er
forpligtet til at finansiere udbytte ud fra det lsbende overskud. Udbytte
ma& i evrigt ikke overstige, hvad der er forsvarligt under hensyn til DAB’s
okonomiske stilling.

Der henvises til Del |, afsnit 10.4 "Fremtidigt lanebehov og kapitalkil-
der — Kapitalplan” samt til Del II, afsnit 3.4 "Baggrund for udbuddet og
anvendelsen af provenu”.

Databehandlingsaftale med Bankernes EDB Central

Bankernes EDB Central (BEC) udvikler og driver [T-branchelgsninger til
bank- og pensionsmarkedet. BEC er en andelsforening med begraenset
ansvar (a.m.b.a.) og er gjet af 23 pengeinstitutter, herunder DAB, og
har mere end 25 andre finansielle kunder, der ikke er medejere. BEC er
DAB's primaere samarbejdspartner i forhold til IT-omradet, og DAB er
forpligtet til at aftage sine [T-ydelser fra BEC pa neermere aftalte vilkar.

Det fremgar af BEC's vedtaegter, at pengeinstitutter og andre finan-
sielle virksomheder kan blive medlem. Alle medlemmer skal foretage
kapitalindskud i foreningen, som mindst skal svare til medlemmets del
af foreningens samlede arsomsastning med foreningens mediemmer.
Medlemsaftalen er uopsigelig for begge parter, sé leenge DAB er med-
lem af BEC. Medlemskabet af BEC kan af begge parter opsiges med
fem ars varsel til udiebet af BEC’s regnskabsar. Hvis medlemskabet
opherer pa anden vis af arsager relateret til DAB, skal Banken betale en
udtraedelsesgodtgerelse til BEC, der er neermere defineret i vedtaegter-
ne for BEC. Hvis et pengeinstitut fusionerer og opherer med at vaere et
selvsteendigt pengeinstitut, opherer medlemskabet af BEC uden varsel,
men dog med mulighed for en overgangsordning.

Samarbejdsaftale med Totalkredit

Totalkredit, der ultimativt er ejet af Nykredit Holding A/S ("Nykredit”),
tilbyder realkreditlan til finansiering af privates keb eller forbedringer af
ejerboliger, fritidshuse, nedlagte landbrug, fritidslandbrug pé op til 10
ha og grunde. DAB har i lighed med cirka 60 andre pengeinstitutter en
samarbejdsaftale med Totalkredit, der betyder, at DAB formidler realkre-
ditlan fra Totalkredit til kunderne, og DAB modtager provision herfor.

Totalkredit blev stiftet af 48 regionale og lokale pengeinstitutter i 1990
og blev i 2003 solgt til Nykredit. | den forbindelse oprettedes PRAS, der
er et selskab, som alene har til formal at eje aktier i Nykredit. Det er i
dag et krav for at kunne formidle realkreditlan fra Totalkredit, at man er
aktioneer i enten PRAS eller medlem af brancheforeningen Lokale Pen-
geinstitutter. DAB ejer en mindre aktiepost i PRAS og er tillige medlem
af Lokale Pengeinstitutter.

Aftalen med Totalkredit berettiger Totalkredit til at modregne eventuelle
tab pa realkreditlan i den provision, som DAB modtager i forbindelse
med formidlingen af realkreditlan. Sterrelsen af det modregnede belob
findes ved beregningen af l&netilbuddet til kunden og svarer maksimalt
til den kontantomregnede del af lanet, der overstiger 60% af den kon-
tante beléningsveerdi pa den ejendom, lanet ydes i. Modregningsretten
er geeldende i hele lanets lebetid. Den faktiske modregning udgjorde

i 2014 DKK 6,5 mio. og ligger pa ca. DKK 5,5 mio. i ferste halvar af
2015.

P4 alle 1an tiloudt efter 23. juni 2014 stiller DAB en garanti for den del
af 1&net, der ligger i belaningsintervallet 69-75%. Dette betyder, at
modregningen, jfr. ovenfor, for disse lan vil ligge i beldningsintervallet
60-69% og 75-80%.

Herudover kan DAB - i henhold til samarbejdsaftalen — i nogle tilfeelde
blive forpligtet til helt eller delvist at stille tabsgaranti for lan overfor
Totalkredit.
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Aftalerne om modregning og garanti indebaerer, at Totalkredit betaler en
lebende provision i hele et lans lgbetid som honorering af de forpligtel-
ser, DAB pétager sig.

Totalkredit har meddelt DAB, at der ultimo 2015 ligeledes tilbydes en
samarbejdsmodel for formidling af realkreditfinansiering til erhvervskun-
der inden for ejendomskategorierne: Kontor og forretning, boligudlej-
ning samt industri og handvaerk. DAB har endnu ikke taget stilling til,
hvorvidt man gnsker at tilslutte sig samarbejdsmodellen for erhverv.

DAB er ansvarlig for, at formidlingen af Totalkredit-lan overholder geel-
dende regler for god skik ved radgivning og oplysningspligt ved tilknyt-
ning til formidling af realkreditlan, og at der ved formidlingen sker den
fornedne identifikation og legitimation af lantager i henhold til geeldende
lovgivning om hvidvask.

Som en del af samarbejdet er Totalkredit forpligtet til at levere et integre-
ret radgivnings- og produktionssystem til pengeinstitutterne, herunder
DAB. Dette system, Xportalen, bruges i rddgivningen af privatkunder
angéende bolig til blandt andet at udregne l&netilbud. De data omkring
l&n formidlet af DAB, der registreres pa Xportalen, ejes i feellesskab af
Totalkredit og DAB. DAB har ansvaret for, at de data, DAB registrerer i
Xportalen, er korrekte, mens Totalkredit har ansvaret for, at behandlin-
gen af disse data i Xportalen sker korrekt. Udvikling, forvaltning og drift
af Xportalen sker uden seerskilt beregning for pengeinstitutterne.

Det overordnede samarbejde med Totalkredit varetages af PRAS.
Bestyrelsen for PRAS har séledes bemyndigelse til at forhandle og
godkende aendringer af aftalekomplekset med Totalkredit pa vegne af
alle de deltagende pengeinstitutter, herunder DAB. Dette kreever dog
enighed i bestyrelsen for PRAS. Hvis sendringerne vurderes at have vee-
sentlige gkonomiske eller strategiske konsekvenser for de deltagende
pengeinstitutter, skal de dog godkendes pa et mede, hvor mindst 50%
af de deltagende pengeinstitutter — malt bade i antal og antal formidlede
|&n — skal stemme for aendringerne. Der holdes mindst en gang om aret
et samarbejdsmade med deltagelse af Totalkredit og samtlige pengein-
stitutter i samarbejdet.

Der er til enhver tid mulighed for at opsige samarbejdet med Totalkredit.
Samarbejdet stopper dog farst péa det tidspunkt, hvor alle igangvae-
rende lanesager formidlet af DAB er afsluttede. Der er herudover i afta-
len med Totalkredit angivet en reekke mulige grunde til, at samarbejdet
opherer — som eksempelvis misligholdelse af aftalen, konkurs eller hvis
et pengeinstitut overtages af et pengeinstitut, der anvender en anden
formidler af realkreditian.

Ved misligholdelse af aftalen er den misligholdende part forpligtet il
at erstatte den ikke-misligholdende parts gkonomiske tab som folge
af misligholdelsen i relation til dansk rets almindelige erstatningsretlige
regler.

Samarbejdsaftale med DLR Kredit

DAB har, som aktioneer i DLR Kredit og i kraft af Bankens medlemskab
af Lokale Pengeinstitutter, tiltrddt en samarbejdsaftale med DLR Kredit
om formidling af realkreditlan fra DLR Kredit til landbrugs- og erhvervs-
kunder.

DLR Kredit giver en provisionsbetaling til det formidlende pengeinstitut,
herunder DAB. Provisionsbetalingen omfatter pengeinstituttets for-
midling af lan, servicering og radgivning af kunderne vedrerende DLR
Kredits produkter samt DLR Kredits adgang til pengeinstituttets filialnet
som distributionskanal.

Formidlingen af realkreditfinansieringen sker blandt andet pa baggrund
af garanti fra DAB, og DAB modtager en garantiprovision for DAB’s
andel af den revolverende garantiramme samt for individuelle garantier,
som beskrevet nedenfor.

P& Ian, der er ydet for 1. januar 2015, modtager DAB en garantiprovi-
sion, der er fastsat som en procentsats af obligationsrestgaelden péa lan.
Denne garantiprovision er vederlag for en garantiramme til eventuel ind-
deekning af tab i DLR Kredit. Garantirammen er aftalt séledes, at DLR
Kredit beerer konstaterede tab pa 1&n indtil en fastsat beregnet greense,
hvorefter de deltagende pengeinstitutter i feellesskab skal beere tab op
til en anden fastsat ramme. Tab, der ikke er deekket indenfor disse ram-
mer, baeres af DLR Kredit.

DLR Kredit kan i provisionen foretage modregning af pengeinstitut-
tets konstaterede tab pé Ian gennem DLR Kredit. Tab, der ikke kan
bringes til modregning, fordi tabet overstiger den beregnede provision,
overfares til modregning i det felgende ar og om nedvendigt de derpa
felgende tre &r.

Pr. 1. januar 2015 tradte en ny garantimodel og tabsmodregningsord-
ning i kraft for 1&n, der er tiloudt fra denne dato. Den nye model inde-
holder tre elementer: 1: En direkte garantistillelse pa 6% af hvert 1ans
restgeeld. 2: En tabsmodregningsordning. 3: Portefoliegaranti. Tab, der
ikke er omfattet af de tre elementer, deekkes af DLR Kredit.

Forslag til eendringer i samarbejdsaftalen mellem DLR Kredit og de
deltagende pengeinstitutter skal foreleegges for pengeinstitutterne. Hvis
mindst halvdelen af de stemmeberettigede tiltreeder forslaget, og disse
samtidig repraesenterer mindst 75% af den samlede aktiekapital, er for-
slaget vedtaget med virkning for samtlige deltagende pengeinstitutter.

Ved vaesentlig misligholdelse af samarbejdsaftalen kan DAB blive
forpligtet til at seelge sin aktiepost i DLR Kredit, og DAB kan herudover
blive forpligtet til at erstatte ovrige aktioneserers og DLR Kredits tab i
overensstemmelse med dansk rets aimindelige regler.

Samarbejdsaftalen er uopsigelig, sé lasnge DAB er aktionaer i DLR
Kredit. Hvis DAB afhaender eller deponerer sin aktiepost, anses DAB
automatisk som veerende udtradt af samarbejdsaftalen med virkning
fra udgangen af det kalenderar, hvori aktieposten er solgt/deponeret.
Samarbejdsaftalen kan opsiges af DLR Kredit, hvis DLR Kredits besty-
relse trasffer beslutning herom, ved udgangen af et kalenderar med tre
maneders varsel.

Samarbejdsaftaler med Sparinvest

DAB har indgéet to aftaler med Sparinvest vedrerende outsourcing af
den skansmaessige portefaliepleje af henholdsvis DAB’s beholdning af
globale erhvervsobligationer samt Bankens egenbeholdning. Aftalerne
kan opsiges af DAB med gjeblikkeligt varsel og af Sparinvest med 1
maneds varsel. Ved en parts misligholdelse kan aftalen opsiges med
ejeblikkelig virkning. Opsigelse skal ske med respekt af allerede indgé-
ede, men endnu ikke afviklede transaktioner. Sparinvests mulige ansvar
overfor DAB ved fejl eller misligholdelse er aftalemaessigt begreenset, og
Sparinvest kan alene blive erstatningsansvarlig for et belob svarende til
to &rs gebyr uanset Bankens tab.

For s& vidt angér aftalen om portefeliepleje af DAB’s beholdning af
erhvervsobligationer, betaler DAB et variabelt gebyr som beregnes pa
baggrund af portefeliens veerdi. For s& vidt angér aftalen om portefolje-
pleje af DAB’s egenbeholdning, betaler DAB et fast arligt gebyr.

Samarbejdsaftaler med andre pengeinstitutter

DAB har samarbejdsaftaler med en reeskke sma- og mellemstore pen-
geinstitutter i sektoren, der benytter DAB som samarbejdspartner pa en
reekke specialistomrader f.eks. vedrerende formidling af udlandsbetalin-
ger, formidling af fondshandler og aftaler om clearing.

Der er i forbindelse med aftalerne generelt krav om, at DAB skal udfere
de insourcede opgaver effektivt, rettidigt og i overensstemmelse med
geeldende ret, herunder saerligt Outsourcingbekendtgerelsen.
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Aftalerne er indgaet med seedvanlige opsigelsesvarsler p& mellem 3 og
6 maneder. Begge parter kan hasve en aftale med ojeblikkelig virkning
ved den anden parts misligholdelse, dog tidligst til udgangen af den
efterfelgende méaned, hvori aftalen opsiges.

Banken har udover ovenstaende en seerlig aftale med GranlandsBAN-
KEN om, at man herfra kan benytte Bankens interne revision. Dette
er godkendt af Finanstilsynet. Herudover har GrenlandsBANKEN et
indskud i DAB, hvor DAB stiller sikkerhed i obligationer.

Garantiaftaler vedrerende Udbuddet
For en beskrivelse af garantiaftaler vedrerende Udbuddet henvises der
til Del Il, afsnit 5.14 "Garantier”.

Betingende aftaler vedrerende mulig obligationsudstedelse
Banken har indgéet betingede aftaler med en reekke professionelle in-
vestorer om deltagelse i en mulig udstedelse af erhvervsobligationslan i
form af Contingent Convertible Bonds (uden konverteringsret). Aftalerne
er betinget af, at Udbuddet gennemferes og at obligationsudstedelsen
gennemfgres senest 31. december 2015 med et samlet bruttoprovenu
péa mellem DKK 300 - 330 mio. Aftalerne kan opsiges af investorerne,
séfremt visse uventede omsteendigheder eller force majeure indtraeder.
Aftalerne indeholder vilkér, hvorefter obligationsudstedelsen gennem-
fores med en rente pé (forventelig) CIBOR 3M + 9,25% og i @vrigt pa

vilkar, som opfylder kravene i CRR, séledes at provenuet kvalificerer
som Tier 1 kapital. Banken har forpligtet sig til at betale et commitment
fee til de deltagende investorer uanset om obligationsudstedelsen gen-
nemfares. Der er pr. Prospektdatoen ikke opnaet tilsagn om deltagelse
fra investorer for hele det naevnte minimumsbruttoprovenu pa DKK 300
- 330 mio, men alene DKK 225 mio., og der er séledes ingen sikkerhed
for at obligationsudstedelsen kan gennemferes overhovedet eller med
den angivne rentesats.

Der henvises til Del I, afsnit 10.4 "Fremtidigt I&nebehov og kapitalkilder
— Kapitalplan”, for en generel beskrivelse af Contingent Convertible
Bonds.

23.2 OVRIGE KONTRAKTER

Som led i DAB’s ordingere drift er der indgéet seedvanlige kontrakter og
samarbejdsaftaler med blandt andre Kebsteedernes Forsikring A/S, Let-
pension, Lokale Pengeinstitutter, NemID, AP Pension, BOKIS, Atradius,
Codan Care, Sparinvest, Bankinvest og Sydinvest. Der henvises til Del |,
afsnit 6.1 "Hovedvirksomhed”, underafsnit "Produkter og samarbejder”.

Banken er desuden medlem af foreningerne “Lokale Pengeinstitutter”
og "Danmark pa Vippen”.
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24. OPLYSNINGER FRA TREDJEMAND, EKSPERT-
UDTALELSER OG INTERESSEERKLARINGER

En del af oplysningerne stammer fra en raekke forskellige kilder, her-
under professionelle dataleveranderer, selskabers websider og andre
offentligt tilgeengelige oplysninger samt DAB’s viden om markederne.
Disse kilder omfatter blandt andet Danmarks Statistik og Finanstilsynet.

Oplysningerne anses for at veere palidelige, og der er efter DAB's over-
bevisning ikke udeladt fakta, som kan medfere, at de gengivne data

er ungjagtige eller vildledende. Men der er ikke foretaget en egentlig
efterprevning af oplysningerne, og DAB afgiver ikke nogen erkleering om
nejagtigheden af disse oplysninger.

Det kan séledes ske, at udviklingen i DAB’s aktiviteter afviger fra den
markedsudvikling, der er angivet i Prospektet. DAB patager sig ingen

forpligtelse til at opdatere sddanne oplysninger. Hvis oplysningerne
stammer fra tredjemand, bekraeftes det, at de er gengivet korrekt, og at
der efter DAB’s overbevisning — ud fra de oplysninger, der er offentlig-
gjort af tredjemand — ikke er udeladt fakta, som kan medfere, at de
gengivne oplysninger er ungjagtige eller misvisende.

Markedsstatistikker er naturligt forbundet med en indbygget usikkerhed
og afspejler ikke nadvendigvis de faktiske markedsforhold. Sadanne
statistikker er baseret p& markedsanalyser, som i sig selv er baseret

pé stikpraver og subjektive vurderinger fra bade markedsanalytikere

og svarpersoner. Det geelder ogséa vurderinger vedrarende hvilke typer
produkter og transaktioner, der ber omfattes af de relevante definitioner
for markedet/markedssegmenterne.
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25. DOKUMENTATIONSMATERIALE

Felgende dokumenter ligger pr. Prospektdatoen til gennemsyn pa e Dette Prospekt

DAB's adresse péa hverdage indenfor almindelig kontortid og er (med . Arsrapporterne for DAB’s datterselskaber for regnskabsarene 2014,
undtagelse af arsrapporterne for DAB'’s datterselskaber) tilgeengelige 2013 og 2012

pa DAB'’s hiemmeside www.andelskassen.dk i den periode, hvor dette e Dokumenter udarbejdet i henhold til Selskabslovens § 156, stk. 2 nr.
Prospekt er geeldende: 2093

e \edteegterne Download af Prospektet kan ske med visse undtagelser herunder for-

¢ Reviderede arsrapporter for regnskabsarene 2014, 2013 og 2012 bud mod adgang for personer bosiddende i USA.

e Delarsrapport for 1., 2. og 3. kvartal 2015
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26. OPLYSNINGER OM KAPITALBESIDDELSER

Der henvises til Del |, afsnit 7.2 "Datterselskaber”.
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27. DEFINITIONER OG ORDLISTE

27.1 DEFINITIONER

ABG Sundal Collier ABG Sundal Collier Denmark, filial af ABG Sundal Collier ASA, Norge
(CVR-nr.: 28 13 65 36)
Forbindelsesvej 12
2100 Kebenhavn @

Aktier Bankens til enhver tid udstedte aktiekapital, herunder forud for Kapitalnedsaettelsen de pr. Prospektdatoen 55.060.000
stk. Eksisterende Aktier a nom. DKK 10 og de efter gennemforelse af Kapitalnedsasttelsen og Udbuddet 121.132.000
stk. aktier & nom. DKK 2, som Bankens aktiekapital derefter samlet udger

Banken Danske Andelskassers Bank A/S
(CVR-nr.: 31 84 32 19)
Baneskellet 1, Hammershgj
8830 Tjele

Bankinvest Bl Holding A/S
(CVR-nr.: 20 89 53 73)
Sundkrogsgade 7
2100 Kebenhavn @

Bestyrelsen Danske Andelskassers Bank A/S’ bestyrelse pr. Prospektdatoen

DAB Danske Andelskassers Bank A/S
(CVR-nr.: 31 84 32 19)
Baneskellet 1, Hammershgj
8830 Tjele

Danske Bank Danske Bank A/S
(CVR-nr.: 61 12 62 28)
Holmens Kanal 2-12
1060 Kebenhavn K

Direktionen Danske Andelskassers Bank A/S’ direktion pr. Prospektdatoen
DLR Kredit DLR Kredit A/S

(CVR-nr.: 25 78 13 09)

Nyropsgade 21

1602 Kabenhavn V
EBA European Banking Authority

Eksisterende Aktier Bankens aktiekapital pr. datoen for Prospektet, men for Udbuddet. Udger nom. DKK 550.600.000 fordelt pa
55.060.000 stk. aktier a nom. DKK 10, der alle er fuldt indbetalt

Eksisterende Aktionaerer Enhver, der er registreret i VP Securities A/S som aktionaer i Banken pr. den 24. november 2015 kl. 12.30 dansk tid
Emissionsaftalen Aftalen indgéet mellem DAB og Lead Manager i forbindelse med Udbuddet

Farringdon Farringdon | SICAV, Farringdon Fund Il SICAV-FIS og Blackwell Partners LLC hvis investeringer forvaltes af Farringdon
Netherlands B.V.

Farringdon | SICAV

(Company reg. no. R.C.S. Luxembourg B 121 761)
5, Place de la Gare

L-1616 Luxembourg

Luxembourg
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Farringdon Fund Il SICAV-FIS

(Company reg. no. R.C.S. Luxembourg B 149 094)
5, Place de la Gare

L-1616 Luxembourg

Luxembourg

Blackwell Partners LLC

(A Delaware Limited Liability Company)
C/0O Dumac Inc.

280 South Mangum Street, Suite 210
Durham

North Carolina 27701-3675

United States

Garanterne SEB, Farringdon og Lind Invest

Handelsperioden Handelsperioden for Tegningsretterne. Laber fra den 23. november 2015 kl. 9.00 dansk tid til den 4. december 2015 K.
17.00 dansk tid

Kapitalnedsaettelsen Den pé Bankens ekstraordinaere generalforsamling afholdt den 4. november 2015 vedtagne nedseettelse af Bankens
aktiekapital med i alt nom. DKK 440.480.000 til henleeggelse til en seerlig fond ved reduktion af den nominelle stykstor-
relse af samtlige Eksisterende Aktier fra nom. DKK 10 til nom. DKK 2. Kapitalnedsesttelsen vil blive segt gennemfort
umiddelbart forud for registreringen af den til Udbuddet herende kapitalforhgjelse i Erhvervsstyrelsen.

Kapitalplanen Bankens plan som har til formél at styrke Bankens kapitalmaessige struktur
Ledelsen Bestyrelsen og Direktionen samlet
Letpension Letpension A/S

(CVR-nr.: 29 40 16 75)

Sundkrogsgade 4

2100 Kebenhavn @

Lind Invest Lind Invest ApS
(CVR-nr.: 26 55 92 43)
Veerkmestergade 25, 14.
8000 Aarhus C

Nasdaqg Copenhagen NASDAQ OMX Copenhagen A/S
(CVR-nr.: 1904 26 77)
Nikolaj Plads 6
1067 Kabenhavn K

Nordea Nordea Bank Danmark A/S
(CVR-nr.: 13 52 21 97)
Strandgade 3
1401 Kebenhavn K

Nykredit Holding Nykredit Holding A/S
(CVR-nr.: 12 71 92 48)
Kalvebod Brygge 1-3
1560 Kabenhavn V

PRAS PRAS A/S
(CVR-nr.: 27 25 68 05)
c/o Lokale Pengeinstitutter
Toldbodgade 33, 4.
1253 Kabenhavn K

Prospektdatoen Datoen for Prospektet
Prospektet Dette prospekt, som anvendes i forbindelse med Udbuddet
SEB Skandinaviska Enskilda Banken, Danmark, filial af Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ), Sverige

(Company reg. no.: 19 95 60 75)
Bernstorffsgade 50

Postboks 2098

1577 Kabenahvn V
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Sparinvest

Storre Aktionegerer

Sydinvest

Tegningsperioden

Tegningsretter
Tildelingstidspunktet
Tilsynsdiamanten

Totalkredit

Udbuddet
Udbudskursen
Udbudte Aktier

VP Securities

Vedtaegterne

Vaesentlige Risikotagere

27.2 ORDLISTE
Afviklingsformuen
Afviklingsloven

ALMM

Ansvarlig lanekapital
AT1

Bankpakke Il

Basel lll-standarderne

Samlebetegnelse for Sparinvest Holdings SE (herunder ID-Sparinvest, filial af Sparinvest S.A., Luxembourg) og
Sparinvest S.A., Luxembourg.

ID-Sparinvest, filial af Sparinvest S.A., Luxembourg

(CVR-nr.: 35 81 63 99)

Sendergade 1

8900 Randers C

Aktioneerer, der Pr. Prospektdatoen har meddelt DAB, at de ejer mere end 5% af den samlede aktiekapital i DAB:
Andelskassen MidtVests Fond, Andelskassen Fyns Fond, Andelskassen @stjyllands Fond, Andelskassen Sydjyllands
Fond, Andelskassen Himmerlands Fond og Andelskassen Vardes Fond

Investeringsforeningen Sydinvest

(CVR-nr.: 24 25 05 34)

Peberlyk 4

6200 Aabenraa

Perioden for tegning af de Udbudte Aktier, der leber fra den 25. november 2015 kl. 9.00 dansk tid til den 8. december
2015 kl. 17.00 dansk tid

Fortegningsret i form af tegningsretter til de Udbudte Aktier

Den 24. november 2015 kl. 12.30 dansk tid

Finanstilsynets opstilling af fem pejlemeerker, der anses for seerlige risikoomrader for pengeinstitutvirksomhed
Totalkredit A/S

(CVR-nr.: 21 83 22 78)

Kalvebod Brygge 1-3

1560 Kebenhavn V

Udbud af 66.072.000 nye aktier a nom. DKK 2 pr. stk. i DAB med fortegningsret for DAB’s Eksisterende Aktioneerer
DKK 2,5 pr. Udbudt Aktie & nom. DKK 2 pr. stk.

66.072.000 nye aktier a nom. DKK 2 pr. stk., der udbydes i forbindelse med Udbuddet

VP Securities A/S

(CVR-nr.: 21 59 93 36)

Weidekampsgade 14

2300 Kebenhavn S

DAB'’s geeldende vedteegter pr. Prospektdatoen, der er medtaget som Appendiks 1 til Prospektet. Vedteegterne medta-
get i Appendiks 1 reflekterer ikke Kapitalnedsasttelsen, da Kapitalnedsasttelsen ikke er gennemfart pa Prospektdatoen

@vrige ansatte, hvis aktiviteter har veesentlig indflydelse pa pengeinstituttets risikoprofil, jf. Aflenningsbekendtgerelsen

(Finanstilsynets bekendtgerelse nr. 818 af 27. juni 2014 om lenpolitik og oplysningsforpligtelser om aflenning i finansielle
virksomheder, finansielle holdingvirksomheder samt forsikringsholdingvirksomheder)

En afviklingsfinansieringsordning etableret i forbindelse med Afviklingsloven

Lov nr. 333 af 31. marts 2015 om restrukturering og afvikling af visse finansielle virksomheder

Additional Liquidity Monitoring Metrics

Supplerende Tier 2 lanekapital

Additional Tier 1 capital — hybrid kernekapital

Den ved lov nr. 67 af 3. februar 2009 med senere aendring herunder ved lov nr. 338 af 1. maj 2009 om statsligt kapital-
indskud i kreditinstitutter etablerede ordning som indebar, at den danske stat kunne tilfere blandt andet danske penge-

institutter hybrid kernekapital og udstede tegningsgaranti i forbindelse med kapitalrejsning

Basel lll-regelseettet udarbejdet af Baselkomiteen for Banktilsyn

110 | DELI| — 27. DEFINITIONER OG ORDLISTE

Danske Andelskassers Bank A/S



BRR-direktivet

CET1

Contingent Convertible
bonds

CRD IV

CRR eller Kapitalkravs-
forordningen

CVA

Datterselskabsaktier

DGS-direktivet

Egentlig kernekapital

Finanstilsynet

FMP
Forbrugeraftaleloven
FSR - Danske Revisorer

Garantifonden for

indskydere og investorer

Garantiformuen

Gruppeinddeling af
pengeinstitutter

G-SIFI
IAS
IASB
IFRIC

IFRS

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/59/EU af 15. maj 2014 om et regelsaet for genopretning og afvikling af
kreditinstitutter og investeringsselskaber mv.

Common Equity Tier 1 capital — egentlig kernekapital

Obligationer, der principielt er evigtvarende og kun kan indfries eller genkabes under visse betingelser. Udlodninger
(rentebetalinger) kan frit annulleres for en ubegraenset periode, og dette vil ikke blive betragtet som misligholdelse. Obli-
gationernes hovedstol kan nedskrives under saerlige omstaendigheder og er efterstillet simpel og subordinger geeld (men
foranstillet aktiekapitalen). Obligationerne kan ikke konverteres til aktiekapital.

Europa-Parlamentets og Radets direktiv nr. 2013/36/EU af 26. juni 2013 om adgang til at udeve virksomhed som
kreditinstitut og om tilsyn med kreditinstitutter og investeringsselskaber, om aendring af direktiv 2002/87/EF og om op-

haevelse af direktiv 2006/48/EF og 2006/49/EF

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om tilsynsmaessige krav til kreditinstitutter
0g investeringsselskaber og om aendring af forordning (EU) nr. 648/2012 med tilherende gennemforselsforanstaltninger

CVA (Credit Valuation Adjustment) er forskellen mellem veerdien af den risikofri del af pengeinstituttets eksponeringer og
den sande veerdi af instituttets samlede eksponeringer, hvori medregnes kreditrisiko (risiko for modparts misligholdelse).
CVA er sdledes markedsvaerdien af den samlede (modparts-) kreditrisiko

Aktier, hvoraf aktionaeren ejer mindst 10% af aktiekapitalen, og det udbyttebetalende selskab er hiemmmehgrende i EU/
EQS eller i en stat, der har en dobbeltbeskatningsoverenskomst med Danmark, hvorefter beskatningen af udbyttet skal
frafaldes eller nedsaettes

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/49/EU af 16. april 2014 om indskudsgarantiordninger

Kapital, der opfylder kravene for egentlig kernekapital i artikel 26 i Kapitalkravsforordningen

Det henvises i ovrigt til CRR 2. del afsnit 1 kapitel 2 for en yderligere beskrivelse af egentlig kernekapital.

Finanstilsynet

(CVR-nr.: 10 59 81 84)

Arhusgade 110

2100 Kebenhavn @

Foreningen af Mindre Pengeinstitutter

Lov nr. 1457 af 17. december 2013 om forbrugeraftaler

Brancheorganisation for godkendte revisorer i Danmark

Lov nr. 917 af 8. juli 2015 om en indskyder- og investorgarantiordning og bekendtgerelse (820/2015) om Garantiformu-
ens daekning af indskydere og investorer

Den danske indskyder- og garantiordning som er reguleret af lov nr. 334 af 31. marts 2015 om aendring af Lov om Fi-
nansiel Virksomhed mv. Garantiformuen overtog pr. 1. juni 2015 alle aktiver og passiver fra Garantifonden for indskydere
og investorer, som samtidig opherte. Garantiformuens formal er at yde daekning til indskydere og investorer i blandt
andet pengeinstitutter i tilfeelde af rekonstruktionsbehandling eller konkurs

Gruppe 1: Arbejdende kapital > DKK 65 mia.

Gruppe 2: Arbejdende kapital > DKK 12 mia.

Gruppe 3: Arbejdende kapital > DKK 500 mio.

Gruppe 4: Arbejdende kapital < DKK 500 mio.

Arbejdende kapital bestér af indlan, udstedte obligationer, efterstillede kapitalindskud og egenkapital.

Som defineret i Lov om Finansiel Virksomhed § 5, stk. 1, nr. 38

International Accounting Standards

International Accounting Standards Board

International Financial Reporting Interpretations Committee

International Financial Reporting Standards, de internationale regnskabsstandarder, som godkendt af EU
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Individuelle solvensbehov Det tilstreekkelige kapitalgrundlag i procent af den samlede risikoeksponering fastsat af pengeinstituttets bestyrelse og

Investorbeskyttelses-
bekendtgarelsen

Kapitalgrundlaget
Kombineret kapital-
bufferkrav

Koncernselskabsaktier

Konkursloven
LCR

Lov om Finansiel
Virksomhed

MiFID

MIFID Il
NSFR
NSFR-kravet

O/l nggletal

olv

Offentliggerelses-
bekendtggrelsen

Outsourcing-
bekendtgerelsen

Pensionsafkastbeskat-
ningsloven

Persondataloven

Portefgljeaktier

Prospektbekendtgarelsen

Prospektdirektivet
Prospektforordningen
Regulation S

Revisionsudvalgs-
bekendtgerelsen

Samlede risiko-

direktion, som anfert i Lov om Finansiel Virksomhed § 124, stk. 2.

Bekendtgerelse nr. 623 af 24. april 2015 om investorbeskyttelse ved veerdipapirhandel

Som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 118 i Kapitalkravsforordningen.
Den samlede egentlige kernekapital der er nadvendig for at opfylde kravet om kapitalbevaringsbuffer, forhejet med en
virksomhedsspecifik kontracyklisk kapitalbuffer, en G-SIFI-buffer og en systemisk buffer (som henholdsvis defineret i Lov

om Finansiel Virksomhed § 5, stk. 1, nr. 34, 35, 38 og 40)

Aktier i et selskab, som aktiongeren er sambeskattet med, eller hvor aktionaeren og selskabet opfylder betingelserne for
international sambeskatning, hvilket normalt indebaerer, at aktionseren og selskabet er en del af samme koncern

Bekendtgerelse nr. 11 af 6. januar 2014 af konkursloven, med senere aendringer

Liquidity Coverage Ratio eller likviditetsdaekningskrav

Bekendtgerelse nr. 928 af 4. august 2014 af lov om finansiel virksomhed, med senere eendringer
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF af 21. april 2004 om markeder for finansielle instrumenter med
senere eendringer

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter

Net Stable Funding Ratio

Kapitalkravsforordningens minimumskrav til stabil finansiering

Omkostningsnoagle. Beregnes som netto rente- og gebyrindteegter tillagt kursreguleringer og andre driftsindteegter
divideret med summen af udgifter til personale og administration, af- og nedskrivninger p& materielle aktiver samt andre
driftsudgifter

Objektiv Indikation for Veerdiforringelse

Finanstilsynets bekendtgerelse nr. 1567 af 23. december 2014 om finansielle virksomheders m.v. pligt til at offentliggere
Finanstilsynets vurdering af virksomheden m.v.

Bekendtgerelse om outsourcing af veesentlige aktivitetsomrader nr. 1304 af 25. november 2010

Bekendtgerelse nr. 1126 af 10. oktober 2014 af pensionsafkastbeskatningsloven

Lov nr. 429 af 31. maj 2000 om behandling af personoplysninger med senere gendringer

Aktier, der ikke kan kvalificeres som egne aktier, naeringsaktier, datterselskabsaktier, koncernselskabsaktier eller skattefri
portefaljeaktier

Finanstilsynets bekendtgerelse nr. 1104 af 9. oktober 2014 om prospekter for veerdipapirer, der optages til handel pa et
reguleret marked, og ved offentlige udbud af veerdipapirer over EUR 5.000.000

Europa-Parlamentet og Rédets direktiv 2003/71/EF af 4. november 2003 med senere eendringer
Kommissionens Forordning (EF) Nr. 809/2004 af 29. april 2004 med senere aendringer
Regulation S bekendtgjort i henhold til US Securities Act

Finanstilsynets bekendtgerelse nr. 1393 af 19. december 2011 om revisionsudvalg i virksomheder samt koncerner, der
er underlagt tilsyn af Finanstilsynet

De i Kapitalkravsforordningens artikel 92, stk. 3 fastsatte poster

eksponering

SEGES SEGES er fra og med 2015 det nye navn for Videncentret for Landbrug og Videncenter for Svineproduktion. SEGES er
en del af erhvervsorganisationen Landbrug & Fodevarer
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Selskabsloven

Short-sellers

Systemisk buffer
Supplerende lanekapital
Tier 1

Tier 2

Tilsynsdiamanten

Tilsynsstigen

Valutaindikator 1
Virksomhedsspecifik
kontracyklisk
kapitalbuffer

Veerdiforringede
fordringer

Vaerdipapirhandelsloven

US Securities Act

Lovbekendtgerelse nr. 610 af 28. april 2015 om aktie- og anpartsselskaber med senere aendringer

Aktarer i kapitalmarkederne, der laner aktier fra andre eksisterende aktionasrer med henblik pa at saelge dem i marke-
det. Falder aktien, kan short-selleren kabe aktien tilbage billigere og levere den tilbage til udidner

Som defineret i Lov om Finansiel Virksomhed § 5, stk. 1, nr. 40

Supplerende Tier 2 lanekapital

Tier 1 capital — kernekapital

Tier 2 capital — ansvarlig lanekapital / supplerende kapital

Finanstilsynets opstilling af fem pejlemaerker, der anses for seerlige risikoomrader for pengeinstitutvirksomhed

Nar Tilsynsdiamantens graenseveerdier overskrides, har Finanstilsynet mulighed for at foretage tilsynsreaktioner i over-
ensstemmelse med Tilsynsstigen, som bestér af fire reaktionsmuligheder, herunder et pdbud efter Lov om Finansiel
Virksomhed § 350 som det mest indskeerpende

Opgeres som summen af den sterste numeriske veerdi af aktiver (lang position) eller nettogeeld

Som defineret i Lov om Finansiel Virksomhed § 5, stk. 1 nr. 35

Udlan og garantidebitorer hvorpd, der er foretaget nedskrivning/hensasttelse

Bekendtgerelse nr. 831 af 12. juni 2014 af lov om veerdipapirhandel mv. med senere aendringer

United States Securities Act of 1933 med senere aendringer
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DEL Il - UDBUDDET




1. ANSVARLIGE

Der henvises til "Ansvar og erkleeringer”.
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2. RISIKOFAKTORER

Der henvises til "Risikofaktorer”.
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3. NOGLEOPLYSNINGER

3.1 ERKLARING OM ARBEJDSKAPITALEN

Der henvises endvidere til Del I, afsnit 10.3 "Lanebehov og finansie-
ringsstruktur”.

I henhold til Kapitalplanen agter Banken at indfri den statslige hybride
kernekapital séledes, at den statslige hybride kapital ikke vil indgé i
Bankens kapitalgrundlag fremover, senest ved udgangen af 2017.

Udbuddet er en del af Kapitalplanen om at styrke Bankens kapital-
grundlag, og det er séledes hensigten, at nettoprovenuet fra Udbuddet
primeert skal anvendes til en delindfrielse af den statslige hybride kerne-
kapital forventeligt i forlaengelse af Udbuddets gennemfarelse.

Efter Udbuddets gennemforelse har Banken endvidere, som del af Ka-
pitalplanen, til hensigt at udstede et eller flere erhvervsobligationslan péa
i alt ca. DKK 300 - 330 mio. i form af sékaldte "Contingent Convertible
bonds” og anvende nettoprovenuet herfra til primeert restindfrielse af
den statslige hybride kernekapital i 2016.

Ledelsen vurderer, at DAB'’s kapitalberedskab selv uden provenu fra
Udbuddet som minimum daskker de kommende 12 maneder efter
Prospektdatoen. Herefter vil kapitalberedskabet ikke veere tilstraekkeligt
uden provenu fra Udbuddet, og dette vil medfere enten en forhgijelse
af den forventede udstedelse af erhvervsobligationslan, en reduktion af
DAB’s forretningsgrundlag eller en kombination heraf.

Ledelsen vurderer, at DAB’s likviditet selv uden indregning af provenu
fra Udbuddet og efterfelgende udstedelse af erhvervsobligationslan
vil veere tilstreekkelig til at deekke likviditetsbehovet de kommende 12
maneder efter Prospektdatoen.

3.2 DAB’S KAPITALISERING OG
GALDSSITUATION FOR OG EFTER UDBUDDET

| tabel 27 findes DAB’s geeld og egenkapital pr. 30. september 2015,
som er uddraget af delérsrapporten for perioden 1. januar - 30. sep-
tember 2015, som er reviewet.

For Udbuddet er den samlede kapitalisering DKK 10 mia. fordelt med
DKK 0,8 mia. i egenkapital og DKK 9,2 mia. i fremmedkapital. Lebeti-
den for fremmedkapitalen er anfert i tabel 15 i Del |, afsnit 10.3 "Lane-
behov og finansieringsstruktur”.

TABEL 27 KAPITALISERING OG GZALDSSITUATION (PR. 30.
SEPTEMBER 2015 - KONCERN)

DKK 1.000 Inden Udbuddet
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 467.749
Indlan og anden geeld 6.894.358
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 0
Kortfristet gaeld i alt 7.362.107
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 0
Indlan og anden geeld 1.450.002
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 0
Langfristet geeld i alt 1.450.002
Efterstillet kapital 435.728
Langfristet gaeld og efterstillet kapital i alt 1.885.730
Aktiekapital 550.600
Opskrivningshenlaeggelser 0
Overfort overskud 294.406
Egenkapital i alt 845.006
Langfristet geeld, efterstillet kapital, og egenkapital i alt 2.730.736

DAB’s kapital og kapitaldeskningsprocenter faktisk (pr. 30. september
2015) og korrigeret for Udbuddet fremgar af tabel 28.

TABEL 28 KAPITAL OG KAPITALDAKNINGSPROCENTER,
FAKTISK (PR. 30. SEPTEMBER 2015 - KONCERN) OG
KORRIGERET FOR UDBUDDET

Faktisk Korrigeret

DKK 1.000.000 30.9.2015 for Udbuddet

Egentlig kernekapital 776 938
Kernekapital 1.114 1.294
Kapitalgrundlag 1.114 1.294
Samlet risikoeksponering 7.786 7.786
Egentlig kernekapitalprocent 10,0% 12,1%
Kernekapitalprocent 14,3% 16,6%
Kapitalprocent 14,3% 16,6%
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Garanteret og ugaranteret gzeld
Bankens samlede geeld er ugaranteret.

Sikret og usikret geeld
DAB udferer forskellige opgaver for andre pengeinstitutter, herunder
GronlandsBANKEN A/S.

Pr. Prospektdatoen har DAB stillet obligationer for nom. DKK 300 mio.
over for GrenlandsBANKEN til sikkerhed for clearingkonto og andre
indestéende i DAB.

Obligationer stillet som sikkerhed medregnes ikke jf. Lov om Finansiel
Virksomhed § 152 ved DAB’s opgerelse af likviditeten.

Ud over sikkerhedsstillelsen i obligationer har DAB ikke stillet pant for
geeldsposterne. Sterstedelen af DAB's indlan er, som beskrevet under
Del I, afsnit 11.10 "Garantiordningen for indskydere og investorer”,
daekket af Garantiformuen, hvor nettoindlan op til EUR 100.000 (ca.
DKK 745.000) er fuldt deekket af Garantiordningen for indskydere og
investorer. Derudover yder Garantiformuen fuld deekning pa visse typer
af konti.

3.3 FYSISKE OG JURIDISKE PERSONERS
INTERESSE | UDBUDDET

Banken har ikke kendskab til, at der er fysiske og/eller juridiske perso-
ner, der har interesse eller interessekonflikter med relevans for DAB i
forbindelse med Udbuddet.

For information om hensigten hos Bankens Sterre Aktionaerer, Besty-
relse og Direktion henvises til Del Il, afsnit 5.13 "Hensigt hos Bankens
Storre Aktioneerer, Bestyrelse og Direktion”.

3.4 BAGGRUND FOR UDBUDDET OG
ANVENDELSEN AF PROVENU

Bruttoprovenuet fra Udbuddet vil udgere i alt DKK 165 mio., svarende
til et nettoprovenu pa DKK 145 mio. efter fradrag af skennede omkost-
ninger pa DKK 20 mio.

Udbuddet er en del af Kapitalplanen (se Del |, afsnit 10.4 "Fremtidigt
lanebehov og kapitalkilder - Kapitalplan”) om at styrke Bankens kapital-
grundlag, og det er sdledes hensigten, at nettoprovenuet fra Udbuddet
primeert skal anvendes til en delindfrielse, forventeligt i forleengelse af
Udbuddets gennemferelse, af Bankens statslige hybride kernekapital
optaget i 2009 under Bankpakke II.

Efter Udbuddets gennemfarelse har Banken endvidere, som del af Ka-
pitalplanen, til hensigt at udstede et eller flere erhvervsobligationslan pa
i alt ca. DKK 300 - 330 mio. i form af sékaldte "Contingent Convertible
bonds” og anvende nettoprovenuet herfra til primeert restindfrielse af
den statslige hybride kernekapital i 2016. For yderligere information
herom se Del |, afsnit 10.4 "Fremtidigt lanebehov og kapitalkilder — Ka-
pitalplan”.
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4. OPLYSNINGER OM DE UDBUDTE AKTIER

4.1 VARDIPAPIRTYPE, TILDELINGSTIDSPUNKT
OG ISIN-KODER

Tegningsretter
Udbuddet gennemfares med fortegningsret for Bankens Eksisterende
Aktioneerer i forholdet 5:6.

Den 24. november 2015 kl. 12.30 dansk tid vil enhver, der er registreret
i VP Securities som aktionaer i Banken, fa tildelt seks (6) Tegningsretter
for hver Eksisterende Aktie. For hver fem (5) Tegningsretter er inde-
haveren berettiget til at tegne én (1) Udbudt Aktie a nom. DKK 2 mod
betaling af DKK 2,5.

Tegningsretterne vil blive optaget til handel og officiel notering pa
Nasdaqg Copenhagen i ISIN-koden DKO060671311. Tegningsretterne
kan handles pa& Nasdag Copenhagen i Handelsperioden, der lgber fra
den 23. november 2015 kl. 9.00 dansk tid til den 4. december 2015 K.
17.00 dansk tid.

Tegningsretterne kan udnyttes i Tegningsperioden, der lgber fra den 25.
november 2015 kl. 9.00 dansk tid til den 8. december 2015 kl. 17.00
dansk tid.

Udbudte Aktier

DAB har én aktieklasse bade for og efter Udbuddet. De Udbudte Aktier
vil fra tidspunktet for registrering i Erhvervsstyrelsen fa samme rettighe-
der som de Eksisterende Aktier.

De Udbudte Aktier vil blive registreret i den midlertidige ISIN-kode
DK0060671238. De Udbudte Aktier vil ikke blive optaget til handel og
officiel notering pa& Nasdag Copenhagen i den midlertidige ISIN-kode.

Efter registrering af kapitalforhgjelsen vedrgrende de Udbudte Aktier i
Erhvervsstyrelsen, hvilket forventes at ske den 11. december 2015, vil
den midlertidige ISIN-kode blive sammenlagt med den eksisterende
ISIN-kode for de Eksisterende Aktier (DKO060299063) i VP Securities.

De Udbudte Aktier forventes at blive optaget til handel og officiel note-
ring p& Nasdaq Copenhagen i ISIN-koden for de Eksisterende Aktier
den 17. december 2015.

4.2 LOWALG OG VAERNETING

Udbuddet er underlagt dansk ret. Alle tvister, som udspringer af Udbud-
det, skal indbringes for domstolene i Danmark.

4.3 REGISTRERING

Alle Tegningsretter og Udbudte Aktier leveres elektronisk ved tildeling il
konti i VP Securities gennem en dansk bank eller andet institut, der er
godkendt som kontoferende for de pageeldende aktier. VP Securities
er beliggende pé adressen Weidekampsgade 14, postboks 4040,

2300 Kabenhavn S. Tegningsretterne og de Udbudte Aktier udstedes

i papirles form. De Udbudte Aktier er navneaktier og kan pé begeering
af aktionaeren noteres pa navn i Bankens ejerbog gennem aktionaerens
kontoferende institut.

4.4 VALUTA

Udbuddet gennemfares, og handel med Tegningsretterne og de Ud-
budte Aktier finder sted, i danske kroner.

De Udbudte Aktier er denomineret 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 EU), herunder, men ikke begreenset til,
fremmed valuta, eller som pavirker overfarsel 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 EUR 10.000
eller derover, deklarere saddanne belgb til SKAT, nér de rejser ind i eller
ud af Danmark.

4.5 TEGNINGSRETTER OG DE UDBUDTE
AKTIER

Tegningsretter
Udbuddet gennemfares med fortegningsret for Bankens Eksisterende
Aktioneerer i forholdet 5:6.

Den 24. november 2015 kl. 12.30 dansk tid vil enhver, der er registreret
i VP Securities som aktioneer i Banken, fa tildelt seks (6) Tegningsretter

for hver Eksisterende Aktie. For hver fem (5) Tegningsret er indehaveren
berettiget til at tegne én (1) Udbudt Aktie & nom. DKK 2 til mod betaling
af DKK 2,5.

Tegningsretterne vil blive optaget til handel og officiel notering pa
Nasdaqg Copenhagen i ISIN-koden DKO060671311. Tegningsretterne
kan handles p& Nasdag Copenhagen i Handelsperioden, der lgber fra
den 23. november 2015 kl. 9.00 dansk tid til den 4. december 2015 K.
17.00 dansk tid.

Tegningsretterne kan udnyttes i Tegningsperioden, der lgber fra den 25.
november 2015 ki. 9.00 dansk tid til den 8. december 2015 kl. 17.00
dansk tid.

Efter udlebet af Tegningsperioden mister Tegningsretterne deres gyl-
dighed og veerdi, og indehaverne er ikke berettiget til kompensation.
Safremt Tegningsretterne til tegning af de Udbudte Aktier ikke enskes
udnyttet, kan Tegningsretterne saelges i Handelsperioden for Tegnings-
retterne, og erhververen kan anvende de erhvervede Tegningsretter til
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tegning af Udbudte Aktier. Indehavere, der onsker at seelge deres Teg-
ningsretter, skal give deres kontoferende institut meddelelse herom.

Hvis Udbuddet ikke gennemfares, vil udnyttelse af Tegningsretter, som
allerede métte veere sket, automatisk blive annulleret, Udbudskursen for
de Udbudte Aktier vil blive refunderet (med fradrag af eventuelle maeg-
lergebyrer), alle Tegningsretter vil bortfalde, og der vil ikke blive udstedt
nogen Udbudte Aktier.

Handler med Tegningsretter foretaget i lobet af handelsperioden for
Tegningsretterne vil imidlertid ikke blive berort. Dette medferer, at inve-
storer, der har erhvervet Tegningsretter, vil lide et tab svarende til kabe-
summen for Tegningsretterne og eventuelle maeglergebyrer.

Der henvises til Del Il, afsnit 5.5 "Tilbagekaldelse af Udbuddet” for yder-
ligere information om tilbagekaldelse af Udbuddet.

Udbudte Aktier
DAB har én aktieklasse bade fer og efter Udbuddet.

De Udbudte Aktier vil fra tidspunktet for registrering i Erhvervsstyrelsen
f& samme rettigheder som de Eksisterende Aktier.

Der henvises til Del |, afsnit 22.2 "Selskabsvedtaegter” for information
om de Eksisterende Aktiers rettigheder.

4.6 BESLUTNINGER, BEMYNDIGELSER OG
GODKENDELSER

De Udbudte Aktier vil blive udstedt i henhold til bemyndigelsen, som er
optaget i § 4a i Vedtaegterne, og hvorefter Bestyrelsen den 19. novem-
ber 2015 har truffet beslutning om at forhgje Bankens aktiekapital med
indtil nom. DKK 132.144.000 (svarende til 66.072.000 stk. Udbudte
Aktier & nom. DKK 2) og samtidig fastsat fristen for indbetaling af sel-
skabskapitalen til senest den 10. december 2015. Kapitalforhgjelsen vil
blive gennemfert med fortegningsret for Eksisterende Aktioneerer.

4.7 DATO FOR TILDELING AF TEGNINGSRET-
TER OG UDSTEDELSE AF UDBUDTE AKTIER

Dato for tildeling af Tegningsretter
Den 24. november 2015 kl. 12.30 dansk tid vil enhver, der er registreret
i VP Securities som aktionaer i Banken, & tildelt Tegningsretter.

Aktier, som handles efter den 20. november 2015, vil blive handlet
eksklusiv Tegningsretter forudsat, at Aktierne handles med saedvanlig
valer pa to dage.

Dato for udstedelse af Udbudte Aktier
De Udbudte Aktier forventes udstedt af Banken, og kapitalforhgjelsen
forventes registreret i Erhvervsstyrelsen den 11. december 2015.

Udbuddet kan tilbagekaldes og annulleres pa et hvilkket som helst
tidspunkt fer registrering af kapitalforhgjelsen vedrerende de Udbudte
Aktier i Erhvervsstyrelsen, jf. Del Il, afsnit 5.5 "Tilbagekaldelse af Udbud-
det”.

Forste handelsdag for de Udbudte Aktier pa Nasdag Copenhagen for-
ventes at veere den 17. december 2015.

4.8 AKTIERNES OG DE UDBUDTE AKTIERS
NEGOTIABILITET OG OMSATTELIGHED

De Eksisterende Aktier er og de Udbudte Aktier vil vaere omsaetnings-
papirer og i henhold til dansk ret frit omsaettelige.

4.9 PLIGTMASSIGE OVERTAGELSESTILBUD,
INDLOSNING AF AKTIER OG OPLYSNINGSPLIGT
OM AKTIEBESIDDELSER

Pligtmaessige overtagelsestilbud

Veerdipapirhandelslovens § 31 indeholder regler vedrarende offentlige
tilbud om erhvervelse af aktier i selskaber, der er optaget til handel pa
et reguleret marked (herunder Nasdag Copenhagen) eller en alternativ
markedsplads.

Overdrages en aktiepost direkte eller indirekte i et selskab, der har en
eller flere aktieklasser optaget til handel pa et reguleret marked eller en
alternativ markedsplads, skal erhververen give alle selskabets aktio-
naerer mulighed for at afhaende deres aktier pa identiske betingelser,
hvis overdragelsen medferer, at erhververen opnar bestemmende
indflydelse.

Bestemmende indflydelse foreligger, nér erhververen direkte eller
indirekte besidder mindst 1/3 af stemmerettighederne i et selskab,
medmindre det i seerlige tilfeelde entydigt kan pavises, at et sédant ejer-
forhold ikke udger bestemmende indflydelse.

Bestemmende indflydelse foreligger desuden, nér en erhverver, der ikke
ejer mindst 1/3 af stemmerettighederne i et selskab, har

e Raderet over mindst 1/3 af stemmerettighederne i kraft af en aftale
med andre investorer,

¢ Befgjelse til at styre de finansielle og driftsmeessige forhold i et sel-
skab i henhold til en vedteegt eller aftale, eller

o Befgjelse til at udpege eller afseette flertallet af medlemmerne i det
overste ledelsesorgan, og dette organ besidder den bestemmende
indflydelse over selskabet

Warrants, call-optioner og andre potentielle stemmerettigheder, som
aktuelt kan udnyttes eller konverteres, skal tages med i betragtning
ved vurderingen af, om en erhverver har bestemmende indflydelse. De
stemmerettigheder, der er tilknyttet egne aktier, skal medtages i bereg-
ningen af stemmerettighederne.

Under visse omsteendigheder kan Finanstilsynet meddele fritagelse fra
kravet om pligtmaessige tilbud.

Tvangsindlgsning af aktier

| henhold til Selskabsloven § 70 kan aktier i et selskab indloses helt eller
delvist af en aktionaer, der ejer mere end 9/10 af aktiekapitalen og en til-
svarende del af stemmerettighederne i selskabet. | henhold til Selskabs-
loven § 73 kan en minoritetsaktionser desuden forlange at fa sine aktier
indlgst af majoritetsaktionaeren, der ejer mere end 9/10 af aktiekapitalen
og en tilsvarende del af stemmerettighederne.

Endvidere kan et selskabs generalforsamling under visse, naermere
angivne betingelser, jf. Selskabsloven § 107, stk. 2 nr. 3, med tiltrae-
delse af mindst 9/10 af savel de afgivne stemmer som af den péa en
generalforsamling repraesenterede aktiekapital, indfere en generel
indlgsningsforpligtelse i et selskabs vedtaegter, hvorefter aktionaerer kan
blive forpligtede til at lade deres aktier indlese pa de vilkér, som fremgar
af Selskabslovens regler. Der findes pr. Prospektdatoen ingen sédan
bestemmelse i DAB’s Vedteegter.
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| henhold til Lov om Finansiel Virksomhed §144 kan Bestyrelsen i et
pengeinstitut, som ikke opfylder geeldende kapitalkrav, og hvor Finans-
tilsynet har fastsat en frist for retablering af kapitalen, efter anmodning
fra en aktionaer, der ejer 70% eller mere af aktierne i et pengeinstitut,
traeffe beslutning med almindelig stemmeflerhed om at indlese de
ovrige aktionaerers aktier i pengeinstituttet. Det samme geelder tilfeelde,
hvor anmodningen fremsaettes af en aktioneer, som efter en kapitaltil-
forsel, der er led i en rekonstruktionsplan, kommer til at eje 70% eller
mere af aktierne i pengeinstituttet, selv om pengeinstituttet som folge af
kapitaltilferslen 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 indebaere, at et pengeinstituts akti-
viteter helt eller delvist overdrages til et andet pengeinstitut.

Forpligtelser til at oplyse ejerandel

I henhold til Veerdipapirhandelsloven § 29 skal en aktioneer i et bors-
noteret selskab snarest muligt give meddelelse til det bersnoterede
selskab og Finanstilsynet, hvis dennes aktiepost udger mindst 5% af
stemmerettighederne i selskabet, eller den palydende veerdi udger
mindst 5% af aktiekapitalen, og nér en eendring i en allerede meddelt
aktiepost bevirker, at graenserne pa 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 50%
eller 90% samt greenserne pa 1/3 og 2/3 af aktiekapitalens stemmeret-
tigheder eller den palydende veerdi er néet eller ikke leengere er naet.

Meddelelsen skal give oplysning om fulde navn, adresse eller, nar

det gaelder virksomheder, hjemsted, antal aktier og deres palydende
veerdi, aktieklasser samt oplysning om beregningsgrundlaget for besid-
delserne. Manglende overholdelse af oplysningsforpligtelserne straffes
med bede.

Nér selskabet har modtaget meddelelse, skal indholdet af meddelelsen
offentliggeres snarest muligt.

Herudover geelder den generelle underretningsforpligtelse for aktionze-
rer vedrarende deres aktiebesiddelse, jf. Selskabsloven §§ 55-57.

Forpligtelser til at soge tilladelse til aktieerhvervelse

I henhold til Lov om Finansiel Virksomhed § 61 og Veerdipapirhandels-
loven § 10 skal en fysisk eller juridisk person, der direkte eller indirekte
péataenker at ernverve en andel pa 10% eller derover af selskabskapi-
talen eller stemmerettighederne i en finansiel virksomhed pa forhand
ansege om Finanstilsynets tilladelse hertil. Tilsvarende geelder ved
erhvervelser, hvorved den kvalificerede andel forgges, saledes at denne
efter erhvervelsen vil udgere eller overstige en greense pa henholdsvis
20%, 33% eller 50% af selskabskapitalen eller stemmerettighederne i
en finansiel virksomhed, eller hvor virksomheden bliver til en dattervirk-
somhed af erhververen.

Safremt Finanstilsynet ikke giver en erhverver af aktier tillladelse til er-
hvervelsen af en kvalificeret andel af aktierne i en finansiel virksomhed,
kan Finanstilsynet opheeve de pageeldende aktiers stemmeret pa den
finansielle virksomheds generalforsamlinger.

410 OFFENTLIGE OVERTAGELSESTILBUD
FREMSAT AF TREDJEMAND | FOREGAENDE
ELLER INDEVARENDE REGNSKABSAR

Der er ikke fremsat kebstilbud af tredjemand vedrerende Aktierne i fore-
géende eller indevaerende regnskabsar.

411 SKATTEMASSIGE FORHOLD

INDLEDNING

| det felgende gives et sammendrag af veesentlige danske skattemaes-
sige forhold vedrarende erhvervelse, besiddelse og afheendelse af Aktier
og Tegningsretter i DAB for investorer, der er skattemaessigt hiemmeho-
rende i Danmark, og investorer, der ikke er skattemaessigt hiemmehgo-
rende i Danmark. Sammendraget er kun til generel oplysning og tilsigter
péa ingen méade at udgere skattemasssig eller juridisk radgivning.

Sammendraget foregiver ikke at vaere en udtemmende beskrivelse af
alle skattemaessige forhold, der kan have relevans ved erhvervelse,
besiddelse eller atheendelse af Aktier og Tegningsretter i DAB. Be-
skrivelsen indeholder dermed heller ikke skattemaessige forhold, der
udspringer af den forud for kapitalforhgjelsen gennemforte Kapitalned-
seettelse, herunder i relation til investorernes hidtidige anskaffelsessum
mm. af aktier i DAB.

Beskrivelsen omfatter kun gevinst og tab pé Tegningsretter til aktier, der
er optaget til handel pa et reguleret marked. Herudover omfatter beskri-
velsen gevinst og tab pa aktier samt udbytter fra aktier, der er optaget til
handel pa et reguleret marked.

Investorer ber radfere sig med deres egne skatterddgivere med henblik
pa at fa klarlagt de skattemaessige konsekvenser, det vil have for dem
at erhverve, besidde eller afhaende aktierne i Banken i lyset af deres
seerlige forhold, herunder virkningen af eventuel statslig, lokal eller an-
den national skattelovgivning.

Sammendraget indeholder ikke en beskrivelse af de skattemaessige
konsekvenser for professionelle investorer, der udever naering ved kab
og salg af aktier. Sammendraget beskriver heller ikke de skattemaessige
konsekvenser for livsforsikringsselskaber, pensionsselskaber mv. Sam-
mendraget behandler ikke de tilfeelde, hvor aktier erhverves pé bag-
grund af tegningsretter, der er tildelt som led i et ansasttelsesforhold.
Sammendraget er baseret pa geeldende lovgivning, regler, domme og
afgerelser i Danmark pr. Prospektdatoen, som alle kan aendres, i nogle
tilfeelde med tilbagevirkende kraft.

BESKATNING AF INVESTORER, DER ER FULDT SKATTEPLIGTIGE
| DANMARK

Fysiske personer, der har bopael i Danmark, eller som har opholdt sig

i Danmark i mindst seks maneder kun aforudt af kortvarige ophold i
udlandet pé grund af ferie eller lignende, eller har sine livsinteresser

i Danmark er normalt fuldt skattepligtige til Danmark. Selskaber mv.,
der er registreret i Danmark, eller hvis ledelse har sit seede i Danmark,
er normalt fuldt skattepligtige i Danmark. Endvidere kan udenlandske
selskaber, der kontrolleres fra Danmark, og hvis indkomst overvejende
er af finansiel karakter, blive beskattet i Danmark. Selskaber, som indgér
i international sambeskatning omfattes ligeledes af dansk skattepligt.
Hvis personen eller selskabet desuden er fuldt skattepligtig i et andet
land, kan der gaelde saerlige regler, som ikke er omtalt her.

Tildeling, udnyttelse og salg af Tegningsretter

Fysiske personer

Tildeling af Tegningsretter til aktier, der er optaget til handel pa et regu-
leret marked, til Eksisterende Aktionaerer i DAB udleser ingen beskat-
ning. Tilsvarende geelder séfremt de Eksisterende Aktioneerer udnytter
Tegningsretterne og modtager aktier.

Avance ved salg af Tegningsretter er imidlertid skattepligtig og beregnes
efter aktie-for-aktie metoden, som forskellen mellem anskaffelsespri-
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sen og salgsprisen. Tildelte Tegningsretter anses skattemaessigt for
erhvervet til DKK 0. Realiserede fortjenester ved salg af Tegningsretter
beskattes som aktieindkomst. | indkomstaret 2015 beskattes aktieind-
komst med 27% op til DKK 49.900 og 42% af arets aktieindkomst, der
overstiger DKK 49.900 (DKK 99.800 for eegtefeeller, der er samlevende
ved indkomstarets udigb). Belabsgresnserne reguleres arligt.

Realiserede tab pa kebte Tegningsretter kan modregnes i skattepligtige
gevinster (fortienester og udbytter) fra andre aktier, der er optaget il
handel pa et reguleret marked. Hvis personen er gift og de samlede tab
pa aktier, optaget til handel pa et reguleret marked, overstiger perso-
nens arlige gevinster og udbytter fra aktier, der er optaget til handel pa
et reguleret marked, modregnes resterende tab i aegtefeellens aktieind-
komst efter lignende regler, forudsat aegtefeellerne er samlevende ved
indkomstarets udgang. Er der herefter uudnyttede tab, kan disse frem-
fores uden tidsbegraensning til modregning i fremtidig aktieindkomst fra
tilsvarende aktier.

De nasvnte belgb omfatter al aktieindkomst for den péageeldende person
henholdsvis det pageeldende eegtepar.

Fysiske personer, investering af pensionsmidler

Investorer har mulighed for, inden for visse rammer, at placere pensi-
onsmidler i de Udbudte Tegningsretter, hvorved nettoafkastet vil veere
omfattet af Pensionsafkastbeskatningsloven. Nettoafkastet opgeres
som arets realiserede og urealiserede gevinster og tab samt anden
afkast (udbytter mv.). Heri indgér afkastet pa Tegningsretterne. Arets
nettoafkast beskattes med 15,3%. Pensionsafkastskat beregnes og
afregnes generelt af pensionsinstituttet.

Selskaber mv.
Hvis der er tale om portefalieaktier, er realiserede sével som urealise-
rede gevinster og tab pa Tegningsretter skattepligtige (lagerprincippet).

Gevinsten eller tabet, som skal indregnes i den skattepligtige indkomst
efter lagerprincippet, opgeres som forskellen mellem anskaffelsespri-
sen/primokursen og salgsprisen/ultimokursen. Tildelte Tegningsretter
anses skattemaessigt for erhvervet til DKK 0.

Den skattepligtige indkomst beskattes med 23,5% i indkomstaret 2015
(nedsaettes til 22% i 2016). Hvis investor ejer datterselskabsaktier eller
koncernselskabsaktier i selskabet, er avance pa Tegningsretter skattefri.

Definitionen af datterselskabsaktier, koncernselskabsaktier og portefol-
jeaktier fremgar i Del |, afsnit 27 “Definitioner og ordliste”.

Beskatning af udbytte

Fysiske personer, frie midler

For fysiske personer beskattes udbytte som aktieindkomst. | indkomst-
aret 2015 beskattes aktieindkomst med 27% af arets aktieindkomst
op til DKK 49.900 (DKK 99.800 for aegtefeeller, der er samlevende ved
indkomstarets udleb) og 42% af arets aktieindkomst, der overstiger
DKK 49.900 (DKK 99.800 for eegtefeeller, der er samlevende ved ind-
komstarets udlab).

Belabsgraenserne reguleres arligt og omfatter al aktieindkomst for
den pagaeldende person/det pageeldende aegtepar i drets lgb. Ved
udbetaling af udbytte indeholdes normalt 27% i udbytteskat, hvilket er
selskabets ansvar.

Fysiske personer, investering af pensionsmidler

Investorer har mulighed for inden for visse rammer at placere pensions-
midler i aktier, hvorved nettoafkastet vil veere omfattet af Pensionsaf-
kastbeskatningsloven og beskattes med 15,3%. | nettoafkastet med-
regnes udbytte. Ved udbetaling af udbytte indeholdes ikke udbytteskat,
nar kontoen er registreret som en pensionskonto. Pensionsafkastskat
beregnes og afregnes generelt af pensionsinstituttet.

Selskaber mv.
Selskaber kan uanset ejertid modtage udbytte skattefrit, hvis der er tale
om datter- eller koncernselskabsaktier.

Udbytte af aktier, der ikke er datterselskabsaktier eller koncernselskabs-
aktier (det vil sige udbytte fra portefeljeaktier), indgér i beregningen af
selskabets skattepligtige indkomst. Den skattepligtige indkomst beskat-
tes med 23,5% i indkomstéret 2015 (nedsasttes til 22% i 2016). Ved
udbetaling af udbytte indeholdes en udbytteskat pa 22% (fra 1. januar
2015).

Aktieavancebeskatning

Fysiske personer

Reglerne for beskatning af fysiske personers tab og gevinst pé aktier
blev eendret med virkning pr. 1. januar 2006. Der gaelder saerlige over-
gangsregler for salg af aktier den 1. januar 2006 eller senere, safremt de
pageeldende aktier er anskaffet senest den 31. december 2005. Disse
regler beskrives ikke nedenfor.

Realiserede gevinster beskattes som aktieindkomst. | indkomstaret
2015 beskattes aktieindkomst med 27% af arets aktieindkomst op

til DKK 49.900 (DKK 99.800 for aegtefeeller, der er samlevende ved
indkomstarets udleb) og 42% af arets aktieindkomst, der overstiger
DKK 49.900 (DKK 99.800 for eegtefeeller, der er samlevende ved
indkomstarets udleb). Belobsgrasnserne reguleres arligt og omfatter al
aktieindkomst for den pagaeldende person/det pageeldende segtepar i
arets lob.

Tab kan modregnes i skattepligtige gevinster (fortjenester og udbytter)
fra andre aktier, der er optaget til handel pa et reguleret marked. Hvis
personen er gift og de samlede tab pé aktier, optaget til handel pa et
reguleret marked, overstiger personens arlige gevinster og udbytter fra
aktier, der er optaget til handel pa et reguleret marked, modregnes re-
sterende tab i segtefeellens aktieindkomst efter lignende regler, forudsat
aegtefeellerne er samlevende ved indkomstarets udgang. Er der herefter
uudnyttede tab, kan disse fremferes uden tidsbegreensning til modreg-
ning i fremtidig aktieindkomst fra tilsvarende aktier.

Det er en betingelse for modregning af tab, at SKAT inden udlgbet af
selvangivelsesfristen for det indkomstar, hvor erhvervelsen af Aktierne
har fundet sted, har modtaget oplysninger om Aktiernes identitet, antal-
let, anskaffelsestidspunkt samt anskaffelsessum. Oplysning til SKAT
sker automatisk, nar aktierne ligger i et vaerdipapirdepot hos et dansk
pengeinstitut.

Avance og tab opgeres efter gennemsnitsmetoden, hvorefter anskaf-
felsesprisen for hver enkelt aktie opgeres som en forholdsmaessig
andel af den samlede anskaffelsespris for alle aktier i det pagasldende
selskab, som investoren ejer.

Fysiske personer, investering med pensionsmidler

Investorer har mulighed for inden for visse rammer at placere pensions-
midler i de Udbudte aktier i Banken, hvorved nettoafkastet vil veere om-
fattet af Pensionsafkastbeskatningsloven. Nettoafkastet opgeres som
arets realiserede og urealiserede gevinster og tab samt anden afkast
(udbytter mv.). Arets nettoafkast beskattes med 15,3%. Pensionsaf-
kastskat beregnes og afregnes generelt af pensionsinstituttet.

Selskaber mv.
Selskaber er skattefrie af avancer og tab opstéet ved salg af datter- eller
koncernselskabsaktier.

For aktier, der ikke er datterselskabsaktier eller koncernselskabsaktier
(det vil sige portefoljeaktier), beskattes aret realiserede og urealise-
rede avancer i henhold til lagerprincippet og indgér ved opgerelsen
af den skattepligtige indkomst. Tab opgjort efter lagerprincippet kan
fradrages ved opgerelsen af skattepligtig indkomst, herunder i anden
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selskabsindkomst. Den skattepligtige indkomst beskattes med 23,5% i
indkomstaret 2015 (nedsasttes til 22% i 2016).

Overgang fra status af datterselskabsaktier/koncernselskabsaktier til
status af portefoljeaktier og omvendt behandles skattemaessigt som
en afstaelse af Aktierne og keb til markedskurs pa tidspunkt for status-
skifte.

DANSK BESKATNING AF INVESTORER, DER IKKE ER FULDT
SKATTEPLIGTIGE | DANMARK

Tildeling, udnyttelse og salg af tegningsretter

Fysiske personer

Tildeling af Tegningsretter til aktionaerer, som er fysiske personer, der
ikke er hiemmehgrende i Danmark, medferer som udgangspunkt ikke
dansk beskatning. Fysiske personer, som ikke er hjemmehgrende i
Danmark, vil normalt ikke veere skattepligtig til Danmark af en fortjene-
ste ved afstéelse af Tegningsretter. Kan Tegningsretterne henfores til et
fast driftssted i Danmark, beskattes Tegningsretterne efter de samme
regler, som geelder for aktionaerer hiemmehorende i Danmark. Udnyt-
telse af Tegningsretterne medforer ikke beskatning i Danmark.

Fysiske personer, investering for pensionsmidler

Der betales som udgangspunkt ikke pensionsafkastskat, safremt den
fysiske person ikke er fuldt skattepligtig til Danmark. Pensionsberetti-
gede, der anses for bosat i Grenland efter dobbeltbeskatningsoverens-
komsten, er dog PAL-pligtige.

Selskaber mv.

Tildeling af Tegningsretter til de af Bankens aktionaerer, som er sel-
skaber mv., og som ikke er hiemmehgrende i Danmark, medferer

som udgangspunkt ikke dansk beskatning. Selskaber mv., som ikke

er hiemmehearende i Danmark, vil normalt ikke vaere skattepligtige til
Danmark af avance ved salg af Tegningsretter. Aktionaerer, der har et
fast driftssted i Danmark, hvortil Tegningsretterne kan henferes, beskat-
tes efter de samme regler, der geelder for aktionaerer hiemmehgrende

i Danmark. Udnyttelse af Tegningsretterne medferer ikke beskatning i
Danmark.

Beskatning af udbytte

Fysiske personer

Fysiske personer, der er hiemmehgrende uden for Danmark beskattes
som udgangspunkt med 27% af udbytter fra danske selskaber. For
fysiske personer, der er hiemmehgrende i et land, hvormed Danmark
har indgéet en dobbeltbeskatningsoverenskomst eller en aftale om
udveksling af information mellem landenes skattemyndigheder, udger
skatten dog som udgangspunkt alene 15% eller den lavere sats, som
métte folge af den relevante dobbeltbeskatningsoverenskomst.

Uanset om den (endelige) beskatning reduceres som anfert, er det
udbytteudloddende danske selskab som udgangspunkt forpligtet til at
indeholde 27% i udbyttekildeskat. De naevnte personer, for hvilkke der
geelder en reduceret beskatning, er séledes nedsaget til at anmode
de danske skattemyndigheder om at fa den for meget indeholdte skat
udbetalt. Til brug herfor anvendes en af SKAT udarbejdet blanket.

Fysiske personer hiemmehgrende i visse lande har endvidere mulighed
for, at der alene indeholdes skat efter satsen i dobbeltbeskatningsover-
enskomsten med det pageeldende land. For at kunne benytte denne
ordning skal aktionaererne deponere deres aktier i en dansk bank,
aktiebeholdningen skal registreres af VP Securities A/S og aktionaererne
skal fremvise dokumentation fra den relevante udenlandske skattemyn-
dighed for deres skattemaessige tilhersforhold og for, at de opfylder
betingelserne i henhold til den pageeldende overenskomst. Dokumen-
tationen skal ske ved udfyldelse af en formular, som fas hos de danske

skattemyndigheder. Aktionaeren kan aftale med den pageeldende
depotbank, at Banken fremskaffer den relevante formular.

Derudover kan VP Securities A/S eller DAB, der udlodder udbytte,
indgé en aftale med de danske skattemyndigheder om, at forpligtelsen
til at indeholde skat reduceres til satsen i dobbeltbeskatningsoverens-
komsten med det pagesldende land.

Selskaber mv.

Udenlandske selskaber skal ikke beskattes i Danmark af udbytte fra
datterselskabsaktier, nar beskatningen skal frafaldes eller nedsasttes
efter direktiv 2011/96/EU eller efter en dobbeltbeskatningsoverens-
komst med den stat, hvor det udbyttemodtagende selskab er hjem-
meherende.

Udenlandske selskaber skal ikke beskattes i Danmark af udbytte fra
koncernselskabsaktier, nér det udbyttemodtagende selskab er hjem-
mehgarende i EU/EJS, og beskatningen af udbyttet skulle veere frafaldet
eller nedsat efter direktiv 2011/96/EU eller dobbeltbeskatningsoverens-
komsten med den stat, hvor det udbyttemodtagende selskab er hjem-
meherende, hvis der havde veeret tale om datterselskabsaktier.

Udbytte fra portefoljeaktier til selskaber hjermnmehgrende uden for
Danmark beskattes som udgangspunkt med 27% (heringsforslag om
nedsaettelse til 22%. Lovforslag forventes fremsat i januar 2016). For
selskaber, der er hiemmehgrende i et land, hvormed Danmark har ind-
gaet en dobbeltbeskatningsoverenskomst eller en aftale om udveksling
af information mellem landenes skattemyndigheder, udger skatten dog
som udgangspunkt alene 15% eller den lavere sats, som matte felge af
den relevante dobbeltbeskatningsoverenskomst.

Uanset om den (endelige) beskatning reduceres som anfert, er det
udbytteudloddende danske selskab som udgangspunkt forpligtet til at
indeholde 27% i udbyttekildeskat. De naevnte udenlandske selskaber,
for hvilke der gaelder en reduceret beskatning, er séledes nedsaget til
anmode de danske skattemyndigheder om at f& den for meget inde-
holdte skat udbetalt. Til brug herfor anvendes en af SKAT udarbejdet
blanket.

Aktieavancebeskatning

Som udgangspunkt er investorer, der ikke er hiemmehearende i Dan-
mark, ikke skattepligtige i Danmark af avance ved salg af aktierne i
Banken.

Fysiske personer

Avancer og tab pa aktier i Banken er dog skattepligtige i Danmark efter
de samme regler, som gaelder for investorer, som er bosiddende i Dan-
mark, hvis aktierne kan henfores til et fast driftssted i Danmark.

Selskaber mv.

Avancer og tab pé portefelieaktier er skattepligtige i Danmark efter de
samme regler, som geaelder for selskabsinvestorer, som er bosiddende i
Danmark, nar afkastet kan henferes til et dansk fast driftssted.

SZARLIGE FORHOLD

I henhold til de danske regler beskattes udlodninger i forbindelse med
kapitalnedsaettelse eller et tilbagesalg af aktier til udstedende selskab
normalt som udbytte og ikke som aktieavance. Avance ved et tilba-
gesalg af aktier optaget til handel pa et reguleret marked til det udste-
dende selskab beskattes derimod som aktieavance. Aktionzeren kan
under visse betingelser tilkendegive, at afstdelsen skal behandles som
udbytte. Det er en betingelse, at tilkendegivelsen fremkommer inden
selvangivelsesfristens udleb for det &r, hvor afstaelsen sker.
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5. VILKAR OG BETINGELSER FOR UDBUDDET

5.1 BETINGELSER FOR UDBUDDET, TEGNINGS-
FORHOLD OG TILDELING AF TEGNINGSRETTER

Udbuddet gennemferes med fortegningsret for Bankens Eksisterende
Aktioneerer i forholdet 5:6.

Den 24. november 2015 kl. 12.30 dansk tid vil enhver, der er registreret
i VP Securities som aktionaer i Banken, fa tildelt seks (6) Tegningsretter
for hver Eksisterende Aktie. For hver fem (5) Tegningsretter er inde-
haveren berettiget til at tegne én (1) Udbudt Aktie a nom. DKK 2 mod
betaling af DKK 2,5.

Tegningsretterne kan handles pa Nasdag Copenhagen i Handelsperio-
den, der lgber fra den 23. november 2015 kl. 9.00 dansk tid til den 4.
december 2015 kl. 17.00 dansk tid.

Tegningsretterne kan udnyttes i Tegningsperioden, der lgber fra den 25.
november 2015 kl. 9.00 dansk tid til den 8. december 2015 ki. 17.00
dansk tid.

Efter udlgbet af Tegningsperioden mister Tegningsretterne deres gyl-
dighed og veerdi, og indehaverne er ikke berettiget til kompensation.
Safremt Tegningsretterne til tegning af de Udbudte Aktier ikke anskes
udnyttet, kan Tegningsretterne seelges i Handelsperioden for Tegnings-
retterne, og erhververen kan anvende de erhvervede Tegningsretter til
tegning af Udbudte Aktier. Indehavere, der ensker at seelge deres Teg-
ningsretter, skal give deres kontoferende institut meddelelse herom.

En Eksisterende Aktioneer, Kabsteedernes Forsikring, har afgivet bin-
dende forhandstilsagn med forbehold for opfyldelse af visse betingelser
om at tegne i alt 456.000 stk. Udbudte Aktier ved udnyttelse af deres
respektive Tegningsretter, svarende til et samlet tegningsbeleb pa

DKK 1.140.000. Medlemmer af Bankens Direktion og Bestyrelse har
endvidere givet tilsagn om at tegne i alt 27.974 stk. Udbudte Aktier ved
udnyttelse af deres respektive Tegningsretter, svarende til et samlet teg-
ningsbeleb pa DKK 69.935, som beskrevet i Del I, afsnit 5.13 “Hensigt
hos Sterre Aktionaerer, Bestyrelse og Direktion”. Endvidere har Banken
indgéet garantiaftaler med SEB, Farringdon og Lind Invest om Garan-
ternes tegning, under visse betingelser, af op til 65.588.026 stk. Ud-
budte Aktier, svarende til et samlet tegningsbeleb pa DKK 163.970.065,
som beskrevet i Del ll, afsnit 5.14 “Garantier”.

Banken har séledes modtaget forhands- og garantitiisagn om tegning
af det fulde Udbud, dvs. 66.072.000 stk. Udbudte Aktier, svarende til et
samlet bruttoprovenu pa DKK 165.180.000.

Udbuddets gennemfarelse er betinget af, at Kapitalnedseettelsen gen-
nemferes og registreres i Erhvervsstyrelsen forud for den til Udbuddet
herende kapitalforhgjelse. Safremt Kapitalnedsaettelsen ikke gennemfa-
res, vil Udbuddet ikke blive gennemfort. Bestyrelsen vil efter Selskabs-
loven § 193, stk. 2 veere forpligtet til ikke at gennemfore Kapitalnedsast-
telsen safremt anmeldte, forfaldne krav ikke er fyldestgjort, eller der
ikke pé forlangende er stillet betryggende sikkerhed for uforfaldne eller
omtvistede krav (herunder safremt der er tvist om, hvorvidt en tilbudt
sikkerhed méa anses for betryggende).

Udbuddets gennemforelse er betinget af, at samtlige Udbudte Aktier
tegnes. Udbuddet bliver kun gennemfert, nar og hvis de Udbudte Aktier
udstedes af Banken ved registrering af kapitalforhgjelsen i Erhvervssty-
relsen, hvilket forventes at ske den 11. december 2015.

Der forventes offentliggjort en selskabsmeddelelse om resultatet af Ud-
buddet senest tre bankdage efter Tegningsperiodens udlgb, forventeligt
den 11. december 2015.

Tegningsretterne vil blive optaget til handel og officiel notering pa Nas-
dag Copenhagen i ISIN-koden DK0O060671311.

De Udbudte Aktier vil blive registreret i den midlertidige ISIN-kode
DK0060671238. De Udbudte Aktier vil ikke blive optaget til handel og
officiel notering pa Nasdag Copenhagen i den midlertidige ISIN-kode.

Efter registrering af kapitalforhgjelsen vedrarende de Udbudte Aktier i
Erhvervsstyrelsen, hvilket forventes at ske den 11. december 2015, vil
den midlertidige ISIN-kode blive sammenlagt med den eksisterende
ISIN-kode for de Eksisterende Aktier (DKO060299063) i VP Securities.

De Udbudte Aktier forventes at blive optaget til handel og officiel note-
ring p& Nasdag Copenhagen i ISIN-koden for de Eksisterende Aktier
den 17. december 2015.

5.2 UDBUD OG PROVENU
Udbuddet omfatter 66.072.000 stk. Udbudte Aktier a nom. DKK 2.

Bruttoprovenuet fra Udbuddet vil udgere i alt DKK 165 mio., svarende
til et nettoprovenu pé DKK 145 mio. efter fradrag af skennede omkost-
ninger pa DKK 20 mio.

5.3 TEGNINGSPERIODE

Tegningsperioden for de Udbudte Aktier lober fra den 25. november
2015 k. 9.00 dansk tid til den 8. december 2015 kl. 17.00 dansk tid.

For en beskrivelse af proceduren for udnyttelse og tegning henvises til
Del Il, afsnit 5.11 “Procedure for udnyttelse af og handel med Tegnings-
retter og behandling af Tegningsretter”.

5.4 FORVENTET TIDSPLAN FOR DE VIGTIGSTE
BEGIVENHEDER

Sidste dag for handel med Eksiste-  20. november 2015

rende Aktier inklusive Tegningsretter:
Farste dag for handel med Eksiste-  23. november 2015
rende Aktier eksklusiv Tegningsretter:

23. november 2015 kl. 09.00
dansk tid

Handelsperioden for Tegningsretter
péa Nasdag Copenhagen begynder:
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Den 24. november 2015 KkI.
12.30 dansk tid via VP Securi-
ties’ computersystem

Tildelingstidspunkt:

Tegningsperioden for Udbudte Aktier Den 25. november 2015 KkI.
begynder: 09.00 dansk tid (dagen efter
Tildelingstidspunktet)

Den 4. december 2015 kl. 17.00
dansk tid

Handelsperioden for Tegningsretter
slutter:

Tegningsperioden for Udbudte Aktier Den 8. december 2015 kl. 17.00
slutter: dansk tid

Offentliggerelse af resultatet af Ud-
buddet:

Senest tre bankdage efter Teg-
ningsperiodens udlgb, forvente-
ligt den 11. december 2015

Gennemferelse af Udbuddet:
nar og hvis de Udbudte Aktier
udstedes af Banken ved regi-
strering af kapitalforhgjelsen i Er-
hvervsstyrelsen, hvilket forventes
at ske den 11. december 2015

Optagelse til officiel notering af og Den 17. december 2015

handel med Udbudte Aktier i den

eksisterende ISIN-kode forventes

at ske:

5.5 TILBAGEKALDELSE AF UDBUDDET OG
BETINGELSER FOR GENNEMFORELSE AF
UDBUDDET

Udbuddet kan tilbagekaldes pé et hvilket som helst tidspunkt fer regi-
strering af kapitalforhgjelsen vedrerende de Udbudte Aktier i Erhvervs-
styrelsen.

I henhold til Emissionsaftalen som beskrevet og defineret i Del Il, afsnit
5.18 "Emissionsaftale” kan Lead Manager pa et hvilket som helst
tidspunkt fer registrering af kapitalforhgjelsen vedrerende de Udbudte
Aktier kraeve, at Banken tilbagekalder Udbuddet efter meddelelse

om opsigelse af Emissionsaftalen. Lead Manager er berettiget til at
bringe Emissionsaftalen til opher under visse ekstraordinaere og/eller
uforudsigelige omstaendigheder sdsom force majeure. Emissionsaftalen
indeholder desuden betingelser for gennemferelse af Udbuddet, som,
Banken vurderer, er saedvanlige i udbud som Udbuddet, og gennemfo-
relse af Udbuddet er atheengig af opfyldelse af alle betingelserne herfor
i Emissionsaftalen. Hvis en eller flere af betingelserne for gennemferelse
ikke er opfyldt, kan Lead Manager ligeledes veelge at bringe Emissions-
aftalen til opher og séledes kreeve, at Banken tilbagekalder Udbuddet.

Udbuddets gennemfarelse er betinget af, at Kapitalnedseettelsen
gennemfares og registreres i Erhvervsstyrelsen forud for den til Ud-
buddet herende kapitalforhejelse. Safremt Kapitalnedsasttelsen ikke
gennemfares vil Udbuddet ikke blive gennemfert, eller séfremt Kapital-
nedsaettelsen forsinkes, kan Udbuddets gennemforelse blive forsinket.
Bestyrelsen vil efter Selskabsloven § 193, stk. 2 vaere forpligtet til ikke
at gennemfere Kapitalinedsasttelsen safremt anmeldte, forfaldne krav
ikke er fyldestgjort, eller der ikke pa forlangende er stillet betryggende
sikkerhed for uforfaldne eller omtvistede krav (herunder safremt der er
tvist om, hvorvidt en tilbudt sikkerhed ma anses for betryggende).

Hvis Udbuddet ikke gennemfares, vil udnyttelse af Tegningsretter, som
allerede matte veere sket, automatisk blive annulleret. Tegningsbelobet
for de Udbudte Aktier vil blive refunderet (med fradrag af eventuelle
transaktionsomkostninger via VP Securities til den sidstregistrerede ejer

Udbuddet bliver kun gennemfert,

af de Udbudte Aktier), alle Tegningsretter vil bortfalde, og der vil ikke
blive udstedt nogen Udbudte Aktier. Safremt Udbuddet ikke gennem-
fores, vil tegningsbelgbet for de Udbudte Aktier blive refunderet senest
den 18. december 2015.

Handler med Tegningsretter foretaget i lobet af Handelsperioden vil
imidlertid ikke blive berert, safremt Udbuddet ikke gennemferes. Dette
medforer, at investorer, der erhverver Tegningsretter, vil lide et tab
svarende til kebesummen for Tegningsretterne og eventuelle transakti-
onsomkostninger.

Tilsvarende, hvis Udbuddet ikke gennemfares, vil de Udbudte Aktier
ikke blive udstedt. Eventuelle handler med de Udbudte Aktier uden for
markedet vil dog ikke blive pavirket, og investorer, der har erhvervet
Udbudte Aktier, vil f& tegningsbelabet for de Udbudte Aktier refunderet
(med fradrag af eventuelle transaktionsomkostninger).

Handel med Udbudte Aktier gennem salg af aktier forud for den en-
delige udstedelse af Udbudte Aktier kan veere i strid med forbuddet
mod short-selling af aktier. Det er investorernes eget ansvar at sikre,
at handel med Udbudte Aktier forud for den endelige udstedelse af de
Udbudte Aktier sker i overensstermmelse med geeldende regler.

En forsinkelse af gennemferelsen af Kapitalnedsaettelsen vil kunne for-
sinke udstedelse af de Udbudte Aktier og deres optagelse til handel pa
Nasdag Copenhagen.

En tilbagekaldelse eller forsinkelse vil i givet fald straks blive meddelt
Nasdag Copenhagen og hurtigst muligt offentliggjort i de danske dag-
blade, hvor Udbuddet har veeret annonceret.

Der henvises i ovrigt til afsnit “Risikofaktorer”, underafsnit "Risici forbun-
det med Udbuddet og Aktierne”.

5.6 NEDSATTELSE AF TEGNING

Nedsaettelse af tegning er ikke relevant i forbindelse med Udbuddet.

5.7 MINIMUM OG/ELLER MAKSIMUM TEGNING

Det mindste antal Udbudte Aktier, en indehaver af Tegningsretter kan
tegne, vil veere én (1) Udbudt Aktie, hvilket kraever udnyttelse af fem (5)
Tegningsretter og betaling af Udbudskursen.

Der er ingen maksimumgraense for det antal Udbudte Aktier en
indehaver af Tegningsretter kan tegne. Antallet er dog begraenset til
66.072.000 Udbudte Aktier, idet dette udger det samlede antal Ud-
budte Aktier i Udbuddet.

For oplysninger om begraensninger ved erhvervelse af Aktier i Banken,
se Del ll, afsnit 4.9 "Pligtmaessige overtagelsestiloud, indlesning af ak-

tier og oplysningspligt om aktiebesiddelser”, underafsnit "Forpligtelser til
at soge tilladelse til aktieerhvervelse”.

5.8 TILBAGEKALDELSE AF TEGNINGSORDRER

Instrukser om udnyttelse af Tegningsretter er bindende og kan ikke
tilbagekaldes eller eendres.

5.9 BETALING

Ved udnyttelse af Tegningsretterne skal indehaveren betale DKK 2,5
(Udbudskursen) pr. Udbudt Aktie, der tegnes.
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Betaling for de Udbudte Aktier sker i danske kroner pa tegningstids-
punktet ved udnyttelse af Tegningsretter mod registrering af de Ud-
budte Aktier pa erhververens konto i VP Securities. De Udbudte Aktier
leveres elektronisk til investors konto i VP Securities.

Indehavere af Tegningsretter skal overholde kontoaftalen med vedkom-
mendes danske kontoferende institut eller andre finansielle formidlere,
hvorigennem de har aktier. Finansielle formidlere, hvorigennem en inde-
haver har Tegningsretter, kan krasve betaling pa en tidligere dato.

Medmindre andet er aftalt, vil VP Securities eller det kontoferende insti-
tut sende en meddelelse til kontohaveren med angivelse af det tegnede
antal Udbudte Aktier og aktiebelobet.

Handel med Udbudte Aktier gennem salg af aktier forud for den en-
delige udstedelse af Udbudte Aktier kan vaere i strid med forbuddet
mod short-selling af aktier. Det er investorernes eget ansvar at sikre,
at handel med Udbudte Aktier forud for den endelige udstedelse af de
Udbudte Aktier sker i overensstemmelse med geeldende regler.

5.10 OFFENTLIGGORELSE AF RESULTATET AF
UDBUDDET

Resultatet af Udbuddet vil blive offentliggjort i en selskabsmeddelelse,
som forventes udsendt gennem Nasdag Copenhagen senest tre bank-
dage efter Tegningsperiodens udlgb, forventeligt den 11. december
2015.

5.11 PROCEDURE FOR UDNYTTELSE AF OG
HANDEL MED TEGNINGSRETTER OG BEHAND-
LING AF TEGNINGSRETTER

Tegningsretterne er godkendt til og vil blive optaget til handel og officiel
notering pa Nasdaq Copenhagen.

Indehavere af Tegningsretter, der ensker at tegne Udbudte Aktier, skal
gore dette gennem deres kontoferende institut i henhold til det pageel-
dende instituts regler. Tidspunktet for, hvornar der skal ske meddelelse
om udnyttelse, afhaenger af indehaverens aftale med og reglerne og
procedurerne for det relevante kontoferende institut eller anden finansiel
formidler, og tidspunktet kan veere tidligere end den sidste dag i Teg-
ningsperioden. Nar en indehaver har udnyttet sine Tegningsretter, kan
udnyttelsen ikke treekkes tilbage eller aendres.

Efter betaling af Udbudskursen og udnyttelse af Tegningsretter, vil de
Udbudte Aktier ved udgangen af en bankdag blive tildelt via VP Secu-
rities.

Indehavere, som udnytter deres Tegningsretter, anses for at have er-
kleeret, at de har overholdt enhver geeldende lovgivning. Kontoferende
institutter, der udnytter Tegningsretter pé& vegne af indehavere, anses
for at have erkleeret, 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
(US Securities Act) eller veerdipapirlovgivning i enkeltstater i USA.

Udnyttelsesinstrukser uden det fornedne dokumentationsmateriale,
der kommer fra en person i USA eller en sadan 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 fornedne dokumentationsmateriale. DAB
0g Lead Manager forbeholder sig ret til at afvise enhver udnyttelse af
Tegningsretter pa vegne af personer, der uden at fremvise 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 godtgere eller be-
vise, at vedkommende ikke er i USA eller en anden jurisdiktion, hvor det
ikke er tilladt at tegne de Udbudte Aktier, 3) handler for personer i USA
eller en anden jurisdiktion, hvor det ikke er tilladt at tegne de Udbudte
Aktier, medmindre det sker pa diskretiongert grundlag, eller 4) som efter
DAB eller Lead Managers opfattelse har afgivet sine udnyttelsesinstruk-
ser eller certificeringer i, eller afsendt sddanne fra USA eller en anden
jurisdiktion, hvor det ikke er tilladt at udbyde de Udbudte Aktier, jf. Del Il,
afsnit 5.12 “Jurisdiktioner hvor Udbuddet gennemferes og restriktioner
knyttet til Udbuddet”.

Efter udlgbet af Tegningsperioden mister Tegningsretterne deres gyl-
dighed og veerdi, og indehaverne er ikke berettiget til kompensation.
Safremt Tegningsretterne til tegning af de Udbudte Aktier ikke enskes
udnyttet, kan Tegningsretterne seelges i Handelsperioden for Tegnings-
retterne, og erhververen kan anvende de erhvervede Tegningsretter til
tegning af Udbudte Aktier. Indehavere, der onsker at sselge deres Teg-
ningsretter, skal give deres kontoferende institut meddelelse herom.

5.12 JURISDIKTIONER HVOR UDBUDDET
GENNEMFORES OG RESTRIKTIONER KNYTTET
TIL UDBUDDET

Her vil Udbuddet blive fremsat
Udbuddet bestar af et offentligt udbud i Danmark og privatplaceringer i
visse andre jurisdiktioner.

Begreensninger gaeldende for Udbuddet

Udbuddet gennemferes i henhold til dansk ret, og DAB har ikke foreta-
get og vil ikke foretage sig noget i nogen jurisdiktion, med undtagelse
af Danmark, som métte medfere et offentligt udbud af Tegningsretterne
eller de Udbudte Aktier.

Udlevering af Prospektet, erhvervelse af Tegningsretterne og tegning af
Udbudte Aktier samt Udbuddet er i visse jurisdiktioner begraenset ved
lov. Prospektet mé ikke anvendes som eller i forbindelse med et tilbud
eller en opfordring til personer i en jurisdiktion, hvor et s&dant tilbud eller
en s&dan opfordring ikke er godkendt — eller til personer, til hvem det

er ulovligt at fremsestte et s&dant tilbud eller en sddan opfordring. Pro-
spektet udger ikke et tilbud om eller en opfordring til at kebe Tegnings-
retterne eller tegne Udbudte Aktier i nogen jurisdiktion, hvor et sédant
tilbud eller en sddan opfordring er ulovlig.

DAB forudsaetter, at personer, som kommer i besiddelse af dette Pro-
spekt, ger sig bekendt med og overholder alle sddanne begreensninger,
herunder skatteforhold og mulige valutarestriktioner, der métte vaere
relevante. De enkelte investorer opfordres til gennem egne radgivere at
undersgge de skattemaessige konsekvenser af at investere i Tegnings-
retterne eller de Udbudte Aktier. DAB har ikke noget juridisk ansvar for
eventuelle overtreedelser af disse begreensninger fra nogen persons
side, uanset om denne person er en eksisterende aktionger eller poten-
tiel keber af Tegningsretterne eller tegner af de Udbudte Aktier.

Der geelder endvidere overdragelses- og videresalgsbegraensninger

for Tegningsretterne og Udbudte Aktier i visse jurisdiktioner. En keber

af Tegningsretterne eller en tegner af Udbudte Aktier vil — ved kab af
Tegningsretterne eller tegning af Udbudte Aktier — blive anset for at have
bekreeftet, at DAB, DAB’s revisorer samt DAB'’s ovrige virksomheder
kan henholde sig til, at de forudsastninger, erkleeringer, indestéelser, ga-
rantier og aftaler, der er indeholdt i dette Prospekt — eller som den pa-
geeldende afgiver ved kabet eller tegningen — er korrekte/korrekt afgivet.

Prospektet ma ikke distribueres eller pa anden made geres tilgeengeligt,
og de Udbudte Aktier ma ikke direkte eller indirekte udbydes, saelges
eller tegnes, og Tegningsretterne ma ikke direkte eller indirekte udby-
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des, seelges, erhverves eller udnyttes i USA, Canada, Australien, Japan
eller Schweiz eller i andre jurisdiktioner uden for Danmark, medmindre
en sadan distribution, et sadant udbud eller salg, en sadan erhvervelse,
udnyttelse eller tegning er tilladt i henhold til geeldende lovgivning i

den pagaeldende jurisdiktion, og Banken og Lead Manager modtager
tilfredsstillende dokumentation herfor.

Meddelelse til personer hjemmehgrende i USA

Tegningsretterne og de Udbudte Aktier er ikke blevet godkendt, afvist
eller anbefalet af det amerikanske berstilsyn (Securities and Exchange
Commission), barstilsyn i enkeltstater i USA eller andre amerikanske
tilsynsmyndigheder, ligesom ingen af de ovenfor naevnte myndigheder
har afgivet nogen erkleering 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.

Tegningsretterne og de Udbudte Aktier er ikke og vil ikke blive registre-
ret i henhold til US Securities Act eller veerdipapirlovgivning i enkeltstater
i USA. Udbud og salg af Tegningsretterne og de Udbudte Aktier er ikke
tilladt undtagen ved udbud og salg i henhold til Regulation S i US Secu-
rities Act (Regulation S) eller anden tilsvarende undtagelse.

Enhver person, der gnsker at erhverve Tegningsretter eller tegne
Udbudte Aktier, vil blive anset for, ved at acceptere modtagelse af
Prospektet og Tegningsretterne og/eller de Udbudte Aktier, at have
erkleeret, garanteret og aftalt, at vedkommende erhverver de Tegnings-
retterne og/eller Udbudte Aktier:

e Enten i en offshore transaktion som defineret i Regulation S i hen-
hold til Regulation S, eller

¢ | henhold til en effektiv registreringserkleering i overensstemmelse
med US Securities Act, eller

e | henhold til en undtagelse fra eller i en transaktion, der ikke er
underlagt registreringskravene i US Securities Act og i overensstem-
melse med geeldende veerdipapirlove i amerikanske enkeltstater

Som felge af restriktioner i henhold til geeldende love og regler forventer
DAB, at nogen eller alle hiemmmehgrende i USA, muligvis ikke vil kunne
modtage Prospektet og muligvis ikke vil kunne udnytte Tegningsretterne
og tegne de Udbudte Aktier.

Salgsbegraensninger i det Europaeiske Okonomiske Samarbejds-
omrade

DAB har ikke og vil ikke foretage noget udbud af Tegningsretterne eller
Udbudte Aktier til offentligheden i nogen medlemsstat i EJS (Det Euro-
paeiske @konomiske Samarbejdsomrade) (bortset fra Danmark) inden
offentliggerelse af et prospekt, der er godkendt af den kompetente
myndighed i den relevante EQS-medlemsstat — eller godkendt i en an-
den EJS-medlemsstat og anmeldt til den kompetente myndighed i den
relevante EQS-medlemsstat i henhold til direktiv 2003/71/EC af 4. no-
vember 2003 med senere aendringer og tillige implementeringsreglerne i
de enkelte EJS-medlemsstater (Prospektdirektivet).

Uanset det forudgéende kan der dog uden et godkendt eller anmeldt
prospekt foretages et udbud af Udbudte Aktier til offentligheden i en
E@S Medlemsstat:

e Til kvalificerede investorer som defineret i Prospektdirektivet

e Til faerre end 150 fysiske eller juridiske personer pr. land indenfor
EU/EQ@S, som ikke er kvalificerede investorer (som defineret i Pro-
spektdirektivet), og

e Under alle andre omsteendigheder, der ikke fordrer, at DAB offentlig-
gor et prospekt i henhold til Artikel 3 i Prospektdirektivet

Ved “et udbud af Udbudte Aktier til offentligheden” i en EJS-medlems-
stat forstas henvendelse til personer i enhver form og ad enhver vej
med tilstraekkelige oplysninger om udbudsbetingelserne og de Udbudte
Aktier, sdledes at en investor bliver i stand til at tresffe en afgerelse om
kob af Tegningsretterne eller tegning af de Udbudte Aktier.

Salgsbegraensninger i Canada, Australien, Japan, Schweiz og an-
dre jurisdiktioner uden for Danmark

Hverken Tegningsretterne eller de Udbudte Aktier er blevet godkendt,
afvist eller anbefalet af udenlandske tilsynsmyndigheder, ligesom ingen
myndigheder har afgivet nogen erkleering eller udtalelser om Udbuddet,
eller om hvorvidt Prospektet er korrekt eller fuldsteendigt. Som felge af
restriktioner i henhold til gaeldende love og regler forventer DAB, at no-
gen eller alle hiemmehgrende i Canada, Australien, Japan, Schweiz og
andre jurisdiktioner uden for Danmark muligvis ikke vil kunne modtage
Prospektet og muligvis ikke vil kunne udnytte Tegningsretterne og tegne
de Udbudte Aktier.

5.13 HENSIGT HOS BANKENS STURRE
AKTIONARER, BESTYRELSE OG DIREKTION

Banken er ikke bekendt med hensigten hos Bankens Starre Aktionzerer.

En Eksisterende Aktioneer, Kebsteedernes Forsikring, har afgivet bin-
dende forhandstilsagn med forbehold for opfyldelse af visse betingelser
om at tegne i alt 456.000 stk. Udbudte Aktier ved udnyttelse af deres
respektive Tegningsretter, svarende til et samlet tegningsbelab pa

DKK 1.140.000. Medlemmer af Bankens Direktion og Bestyrelse har
endvidere givet tilsagn om at tegne i alt 27.974 stk. Udbudte Aktier
ved udnyttelse af deres respektive Tegningsretter, svarende til et samlet
tegningsbeleb p& DKK 69.935.

Forhandstilsagnene indeholder betingelser, som Banken vurderer som
saedvanlige.

Derudover har Bankens administrerende direkter, Jan Pedersen, og
Bankens viceadministrerende direkter, Tomas Michael Jensen, overfor
Banken tilkendegivet, at de har til hensigt at erhverve et antal Tegnings-
retter i markedet med henblik pa at tegne et yderligere antal Udbudte
Aktier. Jan Pedersen har overfor Banken tilkendegivet at have til hensigt
at erhverve et antal Tegningsretter med henblik p& at tegne et antal
Udbudte Aktier for et samlet belgb pa DKK 250.000 (inklusiv udnyttelse
af tildelte Tegningsretter). Tomas Michael Jensen har overfor Banken
tilkendegivet at have til hensigt at erhverve et antal Tegningsretter med
henblik pa at tegne et antal Udbudte Aktier for et samlet beleb pa DKK
100.000 (inklusiv udnyttelse af tildelte Tegningsretter).

Derudover har Bankens Bestyrelse overfor Banken tilkendegivet, at de
har til hensigt at erhverve et antal Tegningsretter i markedet med henblik
pa at tegne et yderligere antal Udbudte Aktier. Bestyrelsen har tilsam-
men tilkendegivet at have til hensigt at erhverve et antal Tegningsretter
med henblik pa at tegne et yderligere antal Udbudte Aktier for et samlet
beleb pa DKK 215.000.

Forhandstilsagnene indeholder betingelser, som Banken vurderer som
saedvanlige.

Banken vil p& sin beholdning af egne aktier fa tildelt et antal Tegnings-
retter, som Banken ikke kan udnytte for egen regning. Banken agter
ikke at seelge disse Tegningsretter.
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5.14 GARANTIER

Banken har pr. Prospektdatoen indgaet garantiaftaler med SEB, Far-
ringdon og Lind Invest om Garanternes tegning, under visse betin-
gelser, af op til 65.588.026 stk. Udbudte Aktier, svarende til et samlet
tegningsbeleb pa DKK 163.970.065. Af Garanternes samlede garanti
udger SEBs andel 32.794.014 stk. Udbudte Aktier, svarende til et
tegningsbeleb pa DKK 81.985.035, Farringdons andel 16.397.006
stk. Udbudte Aktier, svarende til et tegningsbeleb pa DKK 40.992.515,
0g Lind Invests andel 16.397.006 stk. Udbudte Aktier, svarende til et
tegningsbelob pa DKK 40.992.515. Garantiforpligtelserne for tegning
af Udbudte Aktier er subsidieer i den forstand, at garantierne kun ef-
fektueres i det omfang, Eksisterende Aktionaerer, der har faet tildelt
Tegningsretter, eller investorer, der matte have erhvervet Tegningsretter,
ikke matte have udnyttet udstedte Tegningsretter til at tegne de Ud-
budte Aktier.

Udbudte Aktier, som ikke er tegnet af aktionaerer eller gvrige investorer

i henhold til Tegningsretter, tegnes af Garanterne, og fordeles mellem
Garanterne i henhold til en aftalt fordelingsnegle. | henhold til forde-
lingsnaglen vil Lind Invest tegne de ferste 12.133.200 stk. Udbudte
Aktier. De naeste 29.593.170 stk. Udbudte Aktier vil blive fordelt mel-
lem SEB med 59% og Farringdon med 41%. De neeste 17.055.224
stk. Udbudte Aktier vil blive fordelt mellem SEB med 50%, Farringdon
med 25% og Lind Invest med 25%. De sidste 6.806.432 stk. Udbudte
Aktier vil blive tegnet af SEB. Ved fuld udnyttelse af garantitilsagnene

vil SEB tegne 32.794.014 Udbudte Aktier, svarende til 27,1% af DAB’s
samlede aktiekapital efter Udbuddets gennemferelse, Farringdon vil
tegne 16.397.006 Udbudte Aktier, svarende til 13,5% af DAB’s samlede
aktiekapital efter Udbuddets gennemforelse, og Lind Invest vil tegne
16.397.006 Udbudte Aktier, svarende til 13,5% af DAB’s samlede aktie-
kapital efter Udbuddets gennemfarelse.

Garantitilsagnet fra SEB er afgivet i kommission pa vegne af SEBs kun-
der. Udbudte Aktier, som métte blive tegnet af SEB, vil sdledes tilhere
SEBs kunder.

Garantitilsagnene er blandt andet betingede af, at Udbuddet er fuldt
garanteret, at Bestyrelsen treeffer beslutning om at gennemfere Ud-
buddet, at Finanstilsynet godkender Prospektet samt at DAB opnér
betinget godkendelse af optagelse af de Udbudte Aktier til handel og
officiel notering pa Nasdag Copenhagen. Alle betingelser er opfyldt pr.
Prospektdatoen.

SEB, Farringdon og Lind Invest har forpligtet sig til, s&fremt det er
nadvendigt, at sege godkendelse hos Finanstilsynet som erhverver af
kvalificerede andele af Banken i overensstemmelse med Lov om Finan-
siel Virksomhed § 61.

Garantitilsagnene kan, indtil registrering af kapitalforhgjelsen vedrerende
de Udbudte Aktier i Erhvervsstyrelsen, hvilket forventes at ske den 11.
december 2015, opsiges, safremt visse uventede omstaendigheder,
som f.eks. at Banken offentligger et prospekttilleeg som folge af en vee-
sentlig ugunstig eendring i Bankens forhold eller s&fremt force majeure
indtreader. DAB har afgivet seedvanlige indestéelser over for Garanterne
i garantiaftalerne.

Banken betaler en garantiprovision til Garanterne pé i alt 3,75% af
belabet garanteret af Garanterne. Ingen af Garanterne er pr. Prospekt-
datoen aktioneerer i Banken.

SEB har felgende adresse:
Bernstorffsgade 50
Postboks 2098

1577 Kabenahvn V

Farringdon har felgende adresser:
Farringdon | SICAV

5, Place de la Gare

L-1616 Luxembourg
Luxembourg

Farringdon Fund Il SICAV-FIS
5, Place de la Gare

L-1616 Luxembourg
Luxembourg

Blackwell Partners LLC

C/0O Dumac Inc.

280 South Mangum Street, Suite 210
Durham

North Carolina 27701-3675

United States

Lind Invest har felgende adresse:

Veerkmestergade 25, 14.

8000 Aarhus C

Banken har séledes modtaget forhands- og garantitilsagn om tegning

af det fulde Udbud, dvs. 66.072.000 Udbudte Aktier, svarende til et
samlet bruttoprovenu pé DKK 165.180.000.

5.15 FORDELINGSPLAN OG TILDELING

Udbuddet gennemferes med fortegningsret for Eksisterende Aktionae-
rer.

5.16 OVERTILDELING

Der er ikke mulighed for overtildeling i Udbuddet.

517 KURSFASTSATTELSE

Udbudskursen for de Udbudte Aktier er fastsat til DKK 2,5 pr. aktie

a nom. DKK 2. Udbudskursen er fastsat i samrad med Bankens
finansielle radgiver, pé& baggrund af processen omkring indhentning af
garantitilsagn.

Investorerne péleegges ikke kurtage, udover hvad der felger af den en-
kelte investors aftale med den pageeldendes kontoferende institut.

5.18 EMISSIONSAFTALE

ABG Sundal Collier Denmark, filial af ABG Sundal Collier ASA, Norge
Norge ("ABG Sundal Collier”) er Lead Manager i forbindelse med Ud-
buddet.

| forbindelse med Udbuddet har Banken og Lead Manager indgéet en
emissionsaftale ("Emissionsaftalen”).

128 | DELI - 5. VILKAR OG BETINGELSER FOR UDBUDDET

Danske Andelskassers Bank A/S



Banken har afgivet visse erkleeringer og garantier til Lead Manager.
Banken har endvidere forpligtet sig til at skadeslesholde Lead Manager
for visse forhold vedrerende Udbuddet. | henhold til Emissionsaftalen
kan Lead Manager pa et hvilket som helst tidspunkt fer registrering

af kapitalforhgjelsen vedrerende de Udbudte Aktier kraeve, at Banken
tilbagekalder Udbuddet efter meddelelse om opsigelse af Emissions-
aftalen. Lead Manager er berettiget til at bringe Emissionsaftalen til
opher under visse ekstraordinaere og/eller uforudsigelige omstaendig-
heder sédsom force majeure. Emissionsaftalen indeholder betingelser
for gennemfarelse, som, Banken mener, er seedvanlige i udbud som
Udbuddet, og gennemforelse af Udbuddet er afhaengig af opfyldelse
af alle betingelserne herfor i Emissionsaftalen. Hvis en eller flere af
betingelserne for gennemferelse ikke er opfyldt, kan Lead Manager
veelge ligeledes at bringe Emissionsaftalen til opher og séledes krasve,
at Banken tilbagekalder Udbuddet, jf. Del Il, afsnit 5.5 “Tilbagekaldelse
af Udbuddet”.

5.19 BETALINGSFORMIDLERE

Aktionegerens instruktion om udnyttelse af Tegningsretter og tegning af
de Udbudte Aktier kan afgives til Aktionaerens kontoferende institut eller
anden finansiel formidler.
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6. OPTAGELSE TIL HANDEL OG HANDELSAFTALER

Tegningsretterne vil blive optaget til handel og officiel notering pé Nas-
dag Copenhagen i ISIN-koden DK0060671311. Handelsperioden for
Tegningsretterne begynder den 23. november 2015 kl. 9.00 dansk tid
og slutter 4. december 2015 kl. 17.00 dansk tid.

De Udbudte Aktier vil blive udstedt i den midlertidige ISIN-kode
DK0060671238. De Udbudte Aktier vil ikke blive optaget til handel og
officiel notering p& Nasdag Copenhagen i den midlertidige ISIN-kode.

Efter registrering af kapitalforhgjelsen vedrgrende de Udbudte Aktier i
Erhvervsstyrelsen, hvilket forventes at ske den 11. december 2015, vil
den midlertidige ISIN-kode blive sammenlagt med den eksisterende
ISIN-kode for de Eksisterende Aktier (DKO060299063) i VP Securities.

De Udbudte Aktier forventes at blive optaget til handel og officiel note-
ring p& Nasdaq Copenhagen i ISIN-koden for de Eksisterende Aktier
den 17. december 2015.

6.1 MARKET MAKING

Banken har indgéet aftale med Danske Bank om market making i
henhold til hvilken, Danske Bank mod et arligt vederlag forpligter sig

til at stille sével kebs- som salgspriser i DAB's Aktier pd Nasdaq Co-
penhagen OMX. Aftalen indebaerer, at Danske Bank kontinuerligt stiller
tovejspriser med et kursspeend pa 4% pé nuvaerende tidspunkt.

6.2 STABILISERING

Der vil ikke blive foretaget stabilisering i forbindelse med Udbuddet.
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7. SAELGENDE AKTIONARER OG LOCK-UP

AFTALER

7.1 AKTIONARER, SOM HAR TILKENDEGIVET,
AT DE FORVENTER AT SALGE DERES AKTIER
ELLER TEGNINGSRETTER

Banken har ikke modtaget tilkendegivelser fra Aktionaerer, der onsker at
seelge deres Aktier eller Tegningsretter. Det forventes dog, at de under
Del |, afsnit 6.1 "Hovedvirksomhed”, underafsnit "Fonde” nsevnte fonde
vil seelge deres Tegningsretter i forbindelse med Udbuddet.

7.2 LOCK-UP AFTALER | FORBINDELSE MED
UDBUDDET

Banken og Ledelsen har indgéet lock-up-aftaler med Lead Manager.

Lock-up aftaler med Banken

Banken har forpligtet sig til i en periode p& 360 dage fra gennemforel-
sen af Udbuddet (der forventes at finde sted 11. december 2015) ikke
at udstede, seelge, udbyde til salg, indga aftale om salg af, behaefte el-
ler pa anden made direkte eller indirekte overdrage Aktier i Banken eller

andre veerdipapirer, der kan ombyttes til Aktier i Banken, eller warrants
eller andre optioner til kab af Aktier i Banken (under ét betegnet “Sel-
skabsveerdipapirer”) eller offentliggere nogen hensigt om at iveerkseette
nogen sédan handling uden forudgéende skriftligt samtykke fra Lead
Manager. Et sddant samtykke ma ikke neegtes eller forsinkes uden ri-
melig grund, hvis transaktionen er motiveret af rimelige forretningsmaes-
sige overvejelser vedrarende Banken.

Lock-up aftale med Ledelsen

Medlemmerne af Ledelsen har hver iseer indgéet aftale om i en periode
fra Prospektdatoen indtil 360 dage regnet fra gennemferelsen af Ud-
buddet (der forventes at finde sted den 11. december 2015) ikke at
seelge, udbyde, indga aftale vedrerende salg af, behzefte eller pa anden
méde direkte eller indirekte overdrage Aktier i Banken eller andre veer-
dipapirer, der kan ombyttes til Aktier i Banken, eller warrants eller andre
optioner til keb af Aktier i Banken eller offentliggere nogen hensigt om
at iveerksaette nogen séddan handling uden foregéende skriftligt sam-
tykke fra Lead Manager, idet et sddant samtykke ikke ma naegtes eller
forsinkes uden rimelig grund.
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8. NETTOPROVENU OG OMKOSTNINGER VED

UDBUDDET

De skennede omkostninger, som skal betales af DAB i forbindelse med
Udbuddet forventes at udgere DKK 20 mio.

Dette beleb inkluderer blandt andet honorar til finansielle og juridiske
radgivere og Bankens revisor, omkostninger til VP Securities, Nasdaq
Copenhagen, trykning, layout, forsendelse, tegningsprovision til investo-
rer, der har afgivet bindende tegningstilsagn samt tegningsprovision til
kontoferende institutter pa 0,25%.

Garanter, der for offentliggerelsen af Prospektet over for Banken har
afgivet bindende tilsagn om at tegne Udbudte Aktier, der ikke er tegnet

gennem udnyttelse af Tegningsretter, modtager en garantiprovision
svarende til 3,75% af deres samlede forpligtelse.

Bruttoprovenuet fra Udbuddet vil udgere i alt DKK 165 mio. Det sken-
nede nettoprovenu fremkommer som bruttoprovenuet fratrukket de
skennede omkostninger, der skal betales af Banken i forbindelse med
Udbuddet som anfert ovenfor. Det skennede nettoprovenu forventes
sdledes som minimum at udgere DKK 145 mio.

Investorerne pélaegges ikke udgifter eller kurtage, udover hvad der fal-
ger af den enkelte investors aftale med den pagaeldendes kontoferende
institut.
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9. UDVANDING

Eksisterende Aktionaerer, der udnytter tildelte Tegningsretter fuldt ud til
tegning af Udbudte Aktier, vil ikke opleve udvanding i forbindelse med
Udbuddet. Undlader en Eksisterende Aktioneer helt eller delvist at ud-
nytte tildelte Tegningsretter, vil den Eksisterende Aktionger kunne opleve
en udvanding af ejerandelen op til 55% som folge af Udbuddet.

DAB'’s egenkapital udgjorde pr. 30. september 2015 DKK 845 mio.,
svarende til en indre veerdi pr. Aktie pa DKK 15,7. Indre veerdi pr. aktie

beregnes ved at dividere den bogferte egenkapital med det samlede
antal aktier.

Ved en udstedelse af 66.072.000 stk. Udbudte Aktier til en tegnings-
kurs pa DKK 2,5 pr. Udbudt Aktie vil DAB’s egenkapital p& baggrund
af et nettoprovenu pa DKK 145 mio. udgere DKK 990 mio., svarende
til en indre veerdi pr. Aktie pa DKK 8,3. Udbuddet vil sdledes resultere i
en umiddelbar reduktion/udvanding af indre veerdi pr. Aktie pd DKK 7,5
eller 47% for DAB’s Eksisterende Aktionaerer.
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10. YDERLIGERE OPLYSNINGER

10.1 RADGIVERE

e Dansk juridisk radgiver for Banken:
Mazanti-Andersen, Korsg Jensen, AdvokatPartnerselskab,
Amaliegade 10, 1256 Kagbenhavn K

e Revisor for Banken:
Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab, Weidekampsgade
6, 2300 Kabenhavn S

e | ead Manager:
ABG Sundal Collier, Forbindelsesvej 12, 2100 Kabenhavn @

o Dansk juridisk radgiver for Lead Manager:
Gorrissen Federspiel, H.C. Andersens Boulevard 12,
1553 Kabenhavn V

10.2 BESTILLING AF PROSPEKTET

Eksemplarer af Prospektet kan rekvireres ved henvendelse til Banken
eller ABG Sundal Collier (Lead Manager):

Danske Andelskassers Bank A/S
Baneskellet 1, Hammershgj
8830 Tjele

TIf. 87 99 31 22
E-mail: disek@dabank.dk

ABG Sundal Collier
Forbindelsesvej 12
2100 Kebenhavn @

TIf. 35 46 30 00
E-mail: prospekt-dk@abgsc.dk

Prospektet kan ogsé med visse undtagelser, herunder adgangsforbud
for personer i USA, downloades fra Bankens hjemmeside:
www.andelskassen.dk

Udlevering af Prospektet og udbud af Tegningsretterne og de Udbudte
Aktier er i visse jurisdiktioner begreenset ved lov. Prospektet er ikke et
tilbud om at seelge eller en opfordring til at tegne eller kabe nogen af
Tegningsretterne eller de Udbudte Aktier i nogen jurisdiktion, hvor et sa-
dant tiloud eller en sédan opfordring ikke er godkendt eller til personer,
som det er ulovligt at give et sadant tilbud eller opfordring. Personer,
der kommer i besiddelse af Prospektet, forudsaettes selv at indhente
oplysninger om og overholde disse begraensninger.
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APPENDIKS 1 - VEDTAGTER PR. PROSPEKTDATOEN

(Vedteegterne pr. Prospektdatoen reflekterer ikke beslutning om Kapitalnedseettelsen)

VEDTAGTER
FOR
DANSKE ANDELSKASSERS BANK A/S

BANKENS NAVN, HJEMSTED OG FORMAL
§1

Bankens navn er Danske Andelskassers Bank A/S. Bankens hjemsted
er i Viborg Kommune.

Banken ferer folgende binavne:

ANDELSKASSEN ALSSUND A/S, ANDELSKASSEN FREDERIKS A/S,
ANDELSKASSEN FYN A/S, ANDELSKASSEN HIMMERLAND A/S,
HORNE ANDELSKASSE A/S, JERNVED ROM@ ANDELSKASSE A/S,
KARUP-JANDERUP ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN MIDTTHY
A/S, ANDELSKASSEN MIDTVEST A/S, ANDELSKASSEN NORDDJURS
A/S, ANDELSKASSEN NORDWSTJYLLAND A/S, NAESBJERG ANDELS-
KASSE A/S, OURE-VEJSTRUP ANDELSKASSE A/S, OUTRUP AN-
DELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN SYDVESTJYLLAND A/S, ANDELS-
KASSEN SONDERJYLLAND A/S, VAMMEN-RODDING ANDELSKASSE
A/S, ANDELSKASSEN VARDE A/S, ANDELSKASSEN RANDERS A/S,
ANDELSKASSEN @STJYLLAND A/S, HAMMERSH@J ANDELSKASSE
A/S, HARRIDSLEV ANDELSKASSE A/S, THORSAGER ANDELSKASSE
A/S, THIRSTRUP ANDELSKASSE A/S, ORUM ANDELSKASSE A/S,
ANDELSKASSEN ALSLEV A/S, ANDELSKASSEN ANSAGER A/S, AN-
DELSKASSEN GRINDSTED A/S, ANDELSKASSEN OKSB@L A/S, AN-
DELSKASSEN @LGOD A/S, BILLUM ANDELSKASSE A/S, SKOVLUND
ANDELSKASSE A/S, THORSTRUP ANDELSKASSE A/S, JSE AN-
DELSKASSE A/S, RODDING ANDELSKASSE A/S, VAMMEN ANDELS-
KASSE A/S, AGERBAK ANDELSKASSE A/S, AGERBAK-GLEJBJERG
ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN GRIMSTRUP A/S, ARRE OG
OMEGNS ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN HORUPHAV A/S,
ANDELSKASSEN RENS A/S, ANDELSKASSEN S@NDERBORG A/S,
ANDELSKASSEN TINGLEV A/S, TANDSLET ANDELSKASSE A/S, AN-
DELSKASSEN BRAMMING A/S, ANDELSKASSEN EGEB/K-HVIDING
A/S, ANDELSKASSEN GREDSTEDBRO A/S, ANDELSKASSEN RIBE
A/S, ANDELSKASSEN SYDJYLLAND A/S, ANDELSKASSEN T@N-
DER A/S, ROM@ ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN BORG A/S,
ANDELSKASSEN BORK A/S, ANDELSKASSEN HOLSTEBRO A/S,
ANDELSKASSEN LOGSTRUP A/S, ANDELSKASSEN MIDTJYLLAND
A/S, ANDELSKASSEN SKIVE A/S, ANDELSKASSEN SKJERN A/S,
ANDELSKASSEN TARM A/S, ANDELSKASSEN VESTJYLLAND A/S,
ANDELSKASSEN VIBORG A/S, BORDING ANDELSKASSE A/S, IKAST
ANDELSKASSE A/S, VORGOD ANDELSKASSE A/S, ANDELSKAS-
SEN HADSUND A/S, ANDELSKASSEN NORD A/S, ANDELSKASSEN
SKELUND A/S, ANDELSKASSEN @STER HURUP A/S, ARDEN AN-
DELSKASSE A/S, HOBRO ANDELSKASSE A/S, KLEJTRUP ANDELS-
KASSE A/S, ONSILD ANDELSKASSE A/S, OUE ANDELSKASSE A/S,
ROSTRUP ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN SVENDBORG A/S,
ANDELSKASSEN EGEBJERG A/S, ANDELSKASSEN MIDTFYN A/S,

ANDELSKASSEN RINGE A/S, GISLEV ANDELSKASSE A/S, KVARN-
DRUP ANDELSKASSE A/S, AARS ANDELSKASSE A/S, ANDELSKAS-
SEN VESTHIMMERLAND A/S, HVAM ANDELSKASSE A/S, HVILSOM
ANDELSKASSE A/S, MEJLBY ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN
HADERUP A/S, FREDERIKS ANDELSKASSE A/S, HADERUP ANDELS-
KASSE A/S, ANDELSKASSEN FOR ALS OG SUNDEVED A/S.

§2
Stk. 1.
Bankens formal er at drive bankvirksomhed af enhver art samt anden
efter lovgivningen for pengeinstitutter tilladt virksomhed.

BANKENS KAPITALGRUNDLAG
§3
Stk. 1.
Bankens aktiekapital udger kr. 550.600.000 fordelt pa aktier a kr. 10,00
eller multipla heraf.

§4
Stk. 1.
Aktierne er navneaktier og kan pé begeering af aktionaeren noteres pa
navn i Bankens ejerbog. Aktierne kan ikke transporteres til iheendehave-
ren. Aktierne er omsaetningspapirer.

Stk. 2.

Erhververen af en aktie kan kun udeve de rettigheder, som tilkommer
en aktioneer, safremt vedkommende er noteret i ejerbogen eller har
anmeldt og dokumenteret sin erhvervelse over for Banken. Dette geel-
der dog ikke retten til udbytte og andre udbetalinger samt retten til nye
aktier ved kapitaludvidelser.

Stk. 3.
Ingen aktioneer er pligtig til at lade sine aktier indlese helt eller delvist.
Ingen aktier har seerlige rettigheder. Aktierne er frit omseettelige.

Stk. 4.
Bankens ejerbog fores af VP Investor Services A/S, CVR.nr. 3020 1183.

Stk. 5.

Transport af navnenoterede aktier skal, for at have retsvirkning over for
Banken, veere noteret af denne. Banken har intet ansvar for noterede
transporters aegthed eller gyldighed.

Stk. 6.
Aktierne udstedes gennem VP Securities A/S.
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§4a
Stk. 1.
Bestyrelsen er i tiden indtil den 27. april 2020 bemyndiget til ad én
eller flere gange at forhgje aktiekapitalen med op til i alt nominelt kr.
200.000.000 med fortegningsret for selskabets aktionaerer. Kapitalfor-
hajelser i henhold til neervaerende bemyndigelsesbestemmelse skal af
Bestyrelsen gennemfares ved kontantindskud. Bestyrelsen er bemyn-
diget til at foretage de forngdne vedteegtsasendringer i tilfeelde af udnyt-
telse af bemyndigelsen til at forheje aktiekapitalen.

Stk. 2.

Bestyrelsen er i tiden indtil den 27. april 2020 bemyndiget til ad én
eller flere gange at forhoje aktiekapitalen med op til i alt nominelt kr.
200.000.000 uden fortegningsret for selskabets aktionaerer. Kapital-
forhgjelser i henhold til neervaerende bemyndigelsesbestermmelse kan
af Bestyrelsen gennemferes ved apportindskud, geeldskonvertering
og/eller kontantindskud, og skal ske til markedskurs. Bestyrelsen er
bemyndiget til at foretage de fornedne vedteegtseendringer i tilfeelde af
udnyttelse af bemyndigelsen til at forhoje aktiekapitalen.

Stk. 3.

For de nye aktier, som udstedes i henhold til § 4 a, stk. 1 eller stk.

2 skal geelde, at de skal vaere navneaktier og kan pa begeering af
aktiongeren noteres pa navn i Bankens ejerbog. Aktierne kan ikke
transporteres til iheendehaveren. Aktierne skal veere omsaetningspapirer.
Erhververen af en aktie kan kun udove de rettigheder, som tilkommer
en aktionaer, séfremt vedkommende er noteret i ejerbogen eller har
anmeldt og dokumenteret sin erhvervelse over for Banken. Dette geel-
der dog ikke retten til udbytte og andre udbetalinger samt retten til nye
aktier ved kapitaludvidelser. Ingen aktionzer skal veere pligtig til at lade
sine aktier indlgse helt eller delvist. Ingen af de nye aktier har seerlige
rettigheder. De nye aktier skal veere frit omseettelige. De nye aktier skal
give ret til udbytte og andre rettigheder i selskabet fra det tidspunkt,
som fastsaettes af Bestyrelsen i forhgjelsesbeslutningen.

Stk. 4.
Bestyrelsen er bemyndiget til at aendre Bankens vedtaegter ved fier-
nelse af naervaerende bestemmelse, nar bemyndigelsen er udnyttet.

§5
Stk. 1.
Udbytte, besluttet af generalforsamlingen, udbetales fra Bankens kontor
efter &rsrapportens godkendelse.

AKTIONARKREDSE
§6
Stk. 1.
Bankens geografiske arbejdsomréade er opdelt i 4-6 regioner med en
aktionaerkreds tilknyttet hver region. Beslutning om sammenlaegning af
aktionaerkredse kan trasffes af Bankens bestyrelse, safremt et flertal af
de involverede aktionserrdédsmediemmer er enige heri.

Stk. 2.

Safremt erhvervelse af Bankens aktier sker gennem en af Bankens filia-
ler, kan vedkommende aktioneer veelge hvilken aktionaerkreds, aktionae-
ren gnsker at tilhere. Safremt der ved aktiekebet ikke foretages sédan
et valg, eller aktiekabet sker gennem andet pengeinstitut, vil aktionaeren
blive registreret som herende til den aktioneerkreds, inden for hvilken
aktionaeren har bopeel, opgivet til ejerbogen efter aktieerhvervelsen.

En aktionaer kan alene noteres som tilhgrende én aktionaerkreds, men
kan ved skriftlig anmodning herom til Banken begeere sig noteret som
tilherende en anden aktioneerkreds. Aktioneerer med bopeel i udlandet
indgér i aktionaerkreds Vestjylland.

AKTIONERRAD
§7

Stk. 1.
| hver af Bankens aktionaerkredse veelger aktionaererne et aktionzerrad
péa 6-30 medlemmer. Antallet fastsasttes af Bankens bestyrelse umid-
delbart forud for afholdelse af aktionaermader, jfr. § 9. Aktionaerrads-
medlemmer vaelges for 2 &r ad gangen, séledes at halvdelen er pa valg
hvert &r. Valget afholdes pa de i § 9 naevnte aktionsermader. Valget er
geeldende fra valgtidspunktet, og genvalg kan finde sted.

Stk. 2.

Aktioneerradenes opgave er at virke til fremme af Bankens virke i aktio-
neerkredsen. De neermere regler om aktionaerradenes funktion fastsest-
tes af Bankens bestyrelse.

Stk. 3.

Ved sammenlaegning af Bankens aktionaerkredse skal alle aktionaer-
radsmedlemmer fra de sammenlagte aktionaerkredse pa valg pa
farstkommende aktionsermoede. Bankens interne revision foretager
lodtraskning om, hvilke af aktionaerrdédsmedlemmerne der skal pa valg
naestfelgende ar.

§8
Stk. 1.
Valgbare til aktionaerradet er personlige aktionaerer, som er myndige, og
som kan dokumentere, at de, inden den 1. januar forud for aktionaer-
madet, er noteret eller har begeeret deres aktier noteret som tilhgrende
til den pageeldende aktionaerkreds, og som pa datoen for indkaldelse
til aktionaermadet fortsat ejer aktier i Banken, registreret i den pagaesl-
dende aktioneerkreds. Medarbejdere i Banken eller dennes dattervirk-
somheder kan ikke veelges til aktioneerrddene.

Stk. 2.

Aktionaerkredsens aktionaerer kan indsende forslag til kandidater il
aktioneerrddet. Forslaget skal vaere modtaget af Banken senest den 15.
januar eller den neestfelgende hverdag, safremt 15. januar er en lerdag
eller en sgndag. Listen over kandidater offentliggeres samtidig med
indkaldelse til aktionaermadet.

Stk. 3.

Opharer et aktionserradsmediem med at have sine aktier registreret

i aktionaerkredsen, skal dette udtreede af aktionasrradet. Afgar et
aktioneerrddsmediem i valgperioden, vaelges nyt medlem ved forstkom-
mende aktionsermade.

Stk. 4.
Valg gennemfares i ovrigt i overensstemmelse med reglerne i det af
Bankens bestyrelse til enhver tid fastsatte valgregulativ.

AKTIONARMGDER
§9

Stk. 1.
Hvert ér, til afholdelse senest 5 uger for Bankens ordinasre generalfor-
samling, indkaldes aktionaererne i hver aktiongerkreds til et aktionserme-
de. Indkaldelse skal ske med mindst 14 dages varsel ved bekendtgo-
relse i et eller flere af de i aktioneerkredsen udkommende dagblade eller
ugeaviser samt ved meddelelse til de stemmeberettigede aktioneerer.
Indkaldelse kan ske ved e-mail efter naermere aftale med aktionsererne.
Bankens bestyrelse kan beslutte, at der skal leses adgangskort til aktio-
naermaderne.

Stk. 2.

P& aktionaermadet afgives beretning om selskabets virksomhed med
seerlig veegt pa udviklingen inden for aktioneerkredsen. Endvidere fore-
tages valg af medlemmer til aktionserrédet.
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Stk. 3.

Stemmeberettigede pa aktionsermederne er aktionaerer, som kan doku-
mentere, at de pa indkaldelsesdagen for aktioneermadet er noteret som
tilherende den pageeldende aktionaerkreds.

Stk. 4.

Stemmeafgivelse ved valg af aktioneerrdd kan ske pé aktioneermader,
ved brev eller ved elektronisk afstemning. Stemmeafgivelsen sker i ov-
rigt efter valgregulativ fastsat af Bankens bestyrelse.

BANKENS LEDELSE
§10
Bankens ledelse udgeres af

1. Generalforsamlingen.
2. Bestyrelsen.
3. Direktionen.

GENERALFORSAMLINGEN
§11
Stk. 1.
Den ordinaere generalforsamling afholdes hvert &r inden den 30. april pa
et af Bankens bestyrelse valgt sted Midtjylland.

Stk. 2.

Ekstraordinaer generalforsamling afholdes efter beslutning af generalfor-
samlingen, eller pa begeering af 2 medlemmer af Bestyrelsen, revisionen
eller af aktionaerer, der repreesenterer mindst 5% af aktiekapitalen.

Stk. 3.

Begeering herom med angivelse af forhandlingsemne skal indsendes
til Banken, og generalforsamlingen skal indkaldes inden 2 uger efter
begaeringens modtagelse og efter samme regler som den ordingere

generalforsamling.

§12
Stk. 1.
Generalforsamlinger indkaldes af Bestyrelsen ved bekendtgerelse i et
landsdeekkende dagblad, samt ved brev til hver noteret aktionaer, der
til ejerbogen har fremsat begeering herom. Indkaldelsen offentliggeres
endvidere via Bankens hjemmeside. Indkaldelsen, der skal indeholde tid
og sted samt dagsorden for generalforsamlingen, skal foretages tidligst
5 uger og senest 3 uger forud for denne. Hvis der er fremsat forslag,
til hvis vedtagelse der kraeves kvalificeret majoritet, skal forslagets
veesentligste indhold tillige angives i indkaldelsen. | de tilfeelde, hvor
lovgivningen stiller krav herom, skal indkaldelsen indeholde den fulde
ordlyd af forslaget og sendes til enhver noteret aktioneer.

Stk. 2.

Forslag fra aktionaerer ma, for at komme til behandling pa den ordinasre
generalforsamling, veere indsendt skriftligt til Bestyrelsen senest 6 uger
for generalforsamlingen. Bestyrelsen afger, om forslag, modtaget se-
nere, er fremsat i s& god tid, at emnet kan optages pa dagsordenen.

Stk. 3.

Senest 3 uger for generalforsamlingen skal dagsorden og de fuldsteen-
dige forslag, som agtes fremsat pa generalforsamlingen og for den
ordingere generalforsamlings vedkommende tillige arsrapporten, samt
de dokumenter, der skal fremleegges pé generalforsamlingen, offentlig-
goeres pa Bankens hjemmeside, www.dabank.dk, tillige med angivelse
af det samlede antal aktier og stemmerettigheder pé datoen for indkal-
delsen samt formularer til brug for stemmeafgivelse ved fuldmagt, og
ved brev.

Stk. 4.
Fra samme tidspunkt skal arsrapport og revisionsberetning veere frem-
lagt til eftersyn for aktioneererne i Bankens kontor.

§13
Dagsorden for den ordingere generalforsamling skal omfatte:

1. Valg af dirigent.

2. Bestyrelsens beretning om Bankens virksomhed i det forlgbne ér.

3. Fremlaeggelse af arsberetning og arsregnskab med revisionspéateg-
ning til godkendelse.

4. Beslutning om anvendelse af overskud eller deekning af tab i hen-

hold til det godkendte regnskab.

Valg af bestyrelsesmedlemmer.

Valg af revisionskyndigt bestyrelsesmedlem.

Valg af revisor.

Behandling af forslag fra bestyrelse eller aktionaerer.

Eventuelt.

© NG

§14
Stk. 1.
Generalforsamlingen veelger, efter forslag fra Bestyrelsen, ved simpelt
stemmeflertal en dirigent, der leder forhandlingerne, sikrer at general-
forsamlingen afholdes pa en forsvarlig og hensigtsmeaessig made og
afger alle spergsmal vedrerende sagernes behandlingsmade, stemme-
afgivningen og dennes resultater. Dirigenten réader over de nedvendige
befojelser hertil, herunder retten til at tilrettelaegge droftelser, udforme
afstemningstemaer og -made, beslutte hvornar debatten er afsluttet og
afskeere indleeg om nedvendigt samt bortvise deltagere fra generalfor-
samlingen.

Stk. 2.
Stemmeafgivningen sker skriftligt, medmindre forsamlingen vedtager
anden afstemningsméade.

Stk. 3.
Over forhandlingerne péa generalforsamlingen skal feres en protokol, der
underskrives af dirigenten.

§15
Stk. 1.
Enhver aktioneer, der pé registreringsdagen, som ligger én uge for
generalforsamlingen, er noteret eller har begaeret sine aktier noteret i
Bankens ejerbog, har ret til at made pa generalforsamlingen — enten
personligt eller ved fuldmeegtig — og tage ordet dér.

Stk. 2.

En aktioneers deltagelse i en generalforsamling skal veere anmeldt til
Bankens hovedkontor i Hammershgj senest 3 dage for generalforsam-
lingens afholdelse.

Stk. 3.

Stemmeafgivelse kan ske ved fuldmagt. Fuldmagter skal veere skriftlige
og daterede og skal fremleegges ved udstedelse af adgangskort. Fuld-
magter til selskabets ledelse skal vaere skriftlige og dateret hejst 1 ar
forud for generalforsamlingen og kan kun gives til én bestemt general-
forsamling med en pa afgivelsestidspunktet kendt dagsorden.

Stk. 4.
Hvert aktiebelgb pa kr. 10,00 repraesenterer én stemme pa selskabets
generalforsamling.

§16
Stk. 1.
P& generalforsamlingen afgeres alle anliggender ved simpelt stemme-
flertal, hvis ikke lovgivningen eller naervaerende vedteegter bestemmer
andet. Beslutning om aendring af vedteegter eller om Bankens oplos-
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ning er kun gyldig, s&fremt forslaget vedtages med mindst 2/3, savel af
de afgivne stemmer, som af den pé generalforsamlingen repreesente-
rede stemmeberettigede kapital.

Stk. 2.

Stemmeafgivelse ved valg af medlemmer til Bestyrelsen sker pa stem-
mesedler patrykt antal stemmer eller elektronisk. Stemmeafgivelsen
sker ved, at der skriftligt eller elektronisk kan péferes stemmesedlen
de kandidater, der gnskes valgt. En stemmeseddel er gyldig, nér den
ikke indeholder flere kandidater end det antal, der skal veelges pa
generalforsamlingen. Stemmeafgivelse vedrerende andre anliggender
sker tillige ved anvendelse af stemmesedler patrykt antal stemmer eller
elektronisk.

§17
Stk. 1.
En aktionaer reprassenterer den aktiekapital, jf. § 15. stk. 4, der pa
registreringsdagen én uge for generalforsamlingen er noteret eller er
begaeret noteret som tilherende den péagasldende.

Stk. 2.
For at veere stemmeberettiget til generalforsamlingen skal aktionseren
senest 3 dage for generalforsamlingen have anmodet om adgangskort.

Stk. 3.

Inden afholdelse af generalforsamlingen er det muligt at afgive stemme
elektronisk eller ved brev. Stemmeseddel hertil findes pa Bankens hjem-
meside. En brevstemme skal veere modtaget senest kl. 16.00 dagen for
generalforsamlingen.

Stk. 4.
Pressen har adgang til generalforsamlingerne.

ELEKTRONISK KOMMUNIKATION
§18

Stk. 1.
Bestyrelsen kan veelge, at al kommunikation fra Banken til de enkelte
aktionaerer, herunder indkaldelse til generalforsamlinger samt de fuld-
steendige forslag, tilsendelse af dagsorden, adgangskort, fuldmagts- og
stemmeblanketter, arsrapporter og deldrsrapporter, alene sker elektro-
nisk, herunder ved e-mail. Offentlige indkaldelser til generalforsamlinger
vil dog fortsat ske ved indrykning i et landsdsekkende dagblad.

Stk. 2.

Generelle meddelelser vil veere tilgeengelige for aktionsererne pa
Bankens hjemmeside, www.dabank.dk, medmindre andet folger af sel-
skabslovgivningen. Banken kan til enhver tid kommunikere til de enkelte
aktioneerer med almindelig brevpost som supplement eller alternativ til
elektronisk kommunikation.

Stk. 3.
Det er den enkelte aktioneers ansvar at sikre, at Banken til enhver tid er i
besiddelse af den korrekte elektroniske adresse.

Stk. 4.

Aktioneererne kan pé Bankens hjemmeside, www.dabank.dk, finde
naermere oplysninger om kravene til de anvendte systemer samt om
fremgangsmaden i forbindelse med elektronisk kommunikation.

BESTYRELSEN
§19
Stk. 1.
Bestyrelsen bestar af 6-10 medlemmer, valgt af generalforsamlingen.
Antallet fastsaettes af Bestyrelsen forud for hver ordinger generalforsam-
ling. Mindst ét af Bestyrelsens medlemmer skal veere uafhaengigt og

regnskabs- eller revisionskyndigt, jf. bekendtgerelse om revisionsud-
valg.

Stk. 2.

Kandidater til Bestyrelsen indstilles af Bestyrelsen og af enhver stem-
meberettiget aktionaer og veelges af generalforsamlingen; dog indstiller
Bestyrelsen de(n) regnskabs- og revisionskyndige kandidat(er), jf. stk. 1.

Stk. 3.
Pa forste bestyrelsesmede efter den ordinaere generalforsamling veelger
Bestyrelsen sin formand og naestformand.

Stk. 4.

Valg til Bestyrelsen sker for 2 ar ad gangen, men genvalg kan finde
sted. Halvdelen af de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer
afgar i ulige &r og halvdelen afgar i lige ar. Tvivi om denne turnusordning
afgeres ved lodtraekning.

Stk. 5.
Bestyrelsesmedlemmer afgér senest 4 maneder efter udiebet af det ar, i
hvilket de fylder 70 &r.

Stk. 6.

Mister et bestyrelsesmedlem radigheden over sit bo, eller opfylder dette
ikke Finanstilsynets krav om egnethed og haederlighed, skal vedkom-
mende udtraede af Bestyrelsen.

Stk. 7.

Afgér et bestyrelsesmedlem i valgperioden, veelges et nyt medlem ved
forstkommende generalforsamling for den resterende del af det afgéede
medlems valgperiode.

§20
Stk. 1.
Bestyrelsen fastseetter ved en forretningsorden nsermere bestemmelser
om udferelsen af sit hverv.

Stk. 2.

Bestyrelsen mades normalt hver méned. Bestyrelsesformanden skal
serge for, at Bestyrelsen holder maede, nér dette er nadvendigt, og skal
pase, at samtlige medlemmer indkaldes. P& begaering af et medlem af
Bestyrelsen, en direkter, en ekstern revisor eller den interne revisions-
chef skal bestyrelsesmoder indkaldes. Bestyrelsen er beslutningsdygtig,
nar over halvdelen af dens medlemmer er til stede. Ved afstemninger i
Bestyrelsen er formandens stemme, eller ved formandens forfald neest-
formandens, afgerende i tilfeelde af stemmelighed.

Stk. 3.
Over forhandlingerne i Bestyrelsen skal der fares en protokol, der un-
derskrives af samtlige bestyrelsesmedlemmer.

Stk. 4.
Bestyrelsen fastseetter i en instruks Bankens vaesentligste aktivitetsom-
réder, hvori arbejdsdelingen mellem bestyrelse og direktion fastleegges.

Stk. 5.

Bestyrelsen anseetter og afskediger Direktionen og lederen af den
interne revisionsafdeling, samt fastsaetter disses lennings- og pensions-
forhold mv.

Stk. 6.
Bankens direktion og revisorer har adgang til at overvaere maderne,
men uden stemmeret.

Stk. 7.
Bestyrelsen vederleegges med et af generalforsamlingen godkendt
honorar.
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DIREKTIONEN
§21
Stk. 1.
Direktionen bestér af en eller flere direkterer, der forestar Bankens dag-
lige ledelse i overensstemmelse med lovgivningen, Bankens vedtsegter
samt de retningslinier og anvisninger, der er fastsat af Bestyrelsen.

Stk. 2.
Direktionen ansaetter og afskediger Bankens personale, jf. dog § 20,
stk. 5.

TEGNINGSREGEL
§22
Banken tegnes af

a) 3 medlemmer af Bestyrelsen i forening

b) Bestyrelsens formand eller neestformand i forening med 1 direkter.
eller

c) 2 medlemmer af Direktionen i forening

DISKRETIONSPLIGT
§23

Enhver, der har hverv i Banken, det vaere sig i direktion, bestyrelse,
revision eller som ansat, skal omgas fortroligt med de oplysninger, som
deres virksomhed i Banken métte bringe dem i besiddelse af.

ARSRAPPORT OG REVISION
§24
Stk. 1.
Bankens regnskabsar er kalenderaret.

Stk. 2.

Arsrapporten revideres af 1 af generalforsamlingen valgt statsautoriseret
revisor, der vaelges for 1 &r ad gangen, samt af Bankens interne revi-
sion.

Stk. 3.
Arsrapponen skal afleegges i overensstemmelse med den til enhver tid
geeldende lovgivning og de af Finanstilsynet fastsatte regler.

/ENDRING AF VEDTAGTER
§ 25

Bestyrelsen er bemyndiget til at foretage de aendringer og tilfgjelser

til vedteegterne, som forlanges af offentlige myndigheder i medfer af
den til enhver tid geeldende lovgivning for aktieselskaber og finansielle
virksomheder.

Séledes besluttet pa generalforsamlingen den 4. november 2015

Som dirigent:

Camilla Nowak

Juridisk direkter | Advokat
Danske Andelskassers Bank A/S
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APPENDIKS 2 — VEDTAGTER EFTER

KAPITALNEDSATTELSEN

(De forventede vedteegter efter registreringen af Kapitalnedseettelsen, men fer registreringen af den til Udbuddet tilherende kapitalforhgjelse i

Erhvervsstyrelsen)

VEDTAGTER
FOR
DANSKE ANDELSKASSERS BANK A/S

BANKENS NAVN, HJEMSTED OG FORMAL
§1

Bankens navn er Danske Andelskassers Bank A/S. Bankens hjemsted
er i Viborg Kommune.

Banken ferer folgende binavne:

ANDELSKASSEN ALSSUND A/S, ANDELSKASSEN FREDERIKS A/S,
ANDELSKASSEN FYN A/S, ANDELSKASSEN HIMMERLAND A/S,
HORNE ANDELSKASSE A/S, JERNVED ROM@ ANDELSKASSE A/S,
KARUP-JANDERUP ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN MIDTTHY
A/S, ANDELSKASSEN MIDTVEST A/S, ANDELSKASSEN NORDDJURS
A/S, ANDELSKASSEN NORDGSTJYLLAND A/S, NAESBJERG ANDELS-
KASSE A/S, OURE-VEJSTRUP ANDELSKASSE A/S, OUTRUP AN-
DELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN SYDVESTJYLLAND A/S, ANDELS-
KASSEN SONDERJYLLAND A/S, VAMMEN-RODDING ANDELSKASSE
A/S, ANDELSKASSEN VARDE A/S, ANDELSKASSEN RANDERS A/S,
ANDELSKASSEN @STJYLLAND A/S, HAMMERSH@J ANDELSKASSE
A/S, HARRIDSLEV ANDELSKASSE A/S, THORSAGER ANDELSKASSE
A/S, THIRSTRUP ANDELSKASSE A/S, ORUM ANDELSKASSE A/S,
ANDELSKASSEN ALSLEV A/S, ANDELSKASSEN ANSAGER A/S, AN-
DELSKASSEN GRINDSTED A/S, ANDELSKASSEN OKSB@L A/S, AN-
DELSKASSEN @LGOD A/S, BILLUM ANDELSKASSE A/S, SKOVLUND
ANDELSKASSE A/S, THORSTRUP ANDELSKASSE A/S, JSE AN-
DELSKASSE A/S, RODDING ANDELSKASSE A/S, VAMMEN ANDELS-
KASSE A/S, AGERBAK ANDELSKASSE A/S, AGERBAK-GLEJBJERG
ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN GRIMSTRUP A/S, ARRE OG
OMEGNS ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN HORUPHAV A/S,
ANDELSKASSEN RENS A/S, ANDELSKASSEN S@NDERBORG A/S,
ANDELSKASSEN TINGLEV A/S, TANDSLET ANDELSKASSE A/S, AN-
DELSKASSEN BRAMMING A/S, ANDELSKASSEN EGEB/K-HVIDING
A/S, ANDELSKASSEN GREDSTEDBRO A/S, ANDELSKASSEN RIBE
A/S, ANDELSKASSEN SYDJYLLAND A/S, ANDELSKASSEN T@N-
DER A/S, ROM@ ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN BORG A/S,
ANDELSKASSEN BORK A/S, ANDELSKASSEN HOLSTEBRO A/S,
ANDELSKASSEN LOGSTRUP A/S, ANDELSKASSEN MIDTJYLLAND
A/S, ANDELSKASSEN SKIVE A/S, ANDELSKASSEN SKJERN A/S,
ANDELSKASSEN TARM A/S, ANDELSKASSEN VESTJYLLAND A/S,
ANDELSKASSEN VIBORG A/S, BORDING ANDELSKASSE A/S, IKAST
ANDELSKASSE A/S, VORGOD ANDELSKASSE A/S, ANDELSKAS-
SEN HADSUND A/S, ANDELSKASSEN NORD A/S, ANDELSKASSEN
SKELUND A/S, ANDELSKASSEN @STER HURUP A/S, ARDEN AN-
DELSKASSE A/S, HOBRO ANDELSKASSE A/S, KLEJTRUP ANDELS-
KASSE A/S, ONSILD ANDELSKASSE A/S, OUE ANDELSKASSE A/S,
ROSTRUP ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN SVENDBORG A/S,
ANDELSKASSEN EGEBJERG A/S, ANDELSKASSEN MIDTFYN A/S,

ANDELSKASSEN RINGE A/S, GISLEV ANDELSKASSE A/S, KVARN-
DRUP ANDELSKASSE A/S, AARS ANDELSKASSE A/S, ANDELSKAS-
SEN VESTHIMMERLAND A/S, HVAM ANDELSKASSE A/S, HVILSOM
ANDELSKASSE A/S, MEJLBY ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN
HADERUP A/S, FREDERIKS ANDELSKASSE A/S, HADERUP ANDELS-
KASSE A/S, ANDELSKASSEN FOR ALS OG SUNDEVED A/S.

§2
Stk. 1.
Bankens formal er at drive bankvirksomhed af enhver art samt anden
efter lovgivningen for pengeinstitutter tilladt virksomhed.

BANKENS KAPITALGRUNDLAG
§3
Stk. 1.
Bankens aktiekapital udger kr. 110.120.000 fordelt pa aktier a kr. 2,00
eller multipla heraf.

§4
Stk. 1.
Aktierne er navneaktier og kan pé begeering af aktionaeren noteres pa
navn i Bankens ejerbog. Aktierne kan ikke transporteres til iheendehave-
ren. Aktierne er omsaetningspapirer.

Stk. 2.

Erhververen af en aktie kan kun udeve de rettigheder, som tilkommer
en aktioneer, safremt vedkommende er noteret i ejerbogen eller har
anmeldt og dokumenteret sin erhvervelse over for banken. Dette geel-
der dog ikke retten til udbytte og andre udbetalinger samt retten til nye
aktier ved kapitaludvidelser.

Stk. 3.
Ingen aktioneer er pligtig til at lade sine aktier indlese helt eller delvist.
Ingen aktier har seerlige rettigheder. Aktierne er frit omseettelige.

Stk. 4.
Bankens ejerbog fores af VP Investor Services A/S, CVR.nr. 3020 1183.

Stk. 5.

Transport af navnenoterede aktier skal, for at have retsvirkning over for
banken, veere noteret af denne. Banken har intet ansvar for noterede
transporters aegthed eller gyldighed.

Stk. 6.
Aktierne udstedes gennem VP Securities A/S.
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§4a
Stk. 1.
Bestyrelsen er i tiden indtil den 27. april 2020 bemyndiget til ad én
eller flere gange at forhgje aktiekapitalen med op til i alt nominelt kr.
200.000.000 med fortegningsret for selskabets aktionaerer. Kapitalfor-
hajelser i henhold til neervaerende bemyndigelsesbestemmelse skal af
Bestyrelsen gennemfares ved kontantindskud. Bestyrelsen er bemyn-
diget til at foretage de forngdne vedteegtsasendringer i tilfeelde af udnyt-
telse af bemyndigelsen til at forhoje aktiekapitalen.

Stk. 2.

Bestyrelsen er i tiden indtil den 27. april 2020 bemyndiget til ad én
eller flere gange at forhoje aktiekapitalen med op til i alt nominelt kr.
200.000.000 uden fortegningsret for selskabets aktionaerer. Kapital-
forhgjelser i henhold til neervaerende bemyndigelsesbestermmelse kan
af Bestyrelsen gennemferes ved apportindskud, geeldskonvertering
og/eller kontantindskud, og skal ske til markedskurs. Bestyrelsen er
bemyndiget til at foretage de fornedne vedtaegtseendringer i tilfeelde af
udnyttelse af bemyndigelsen til at forhoje aktiekapitalen.

Stk. 3.

For de nye aktier, som udstedes i henhold til § 4 a, stk. 1 eller stk.

2 skal geelde, at de skal vaere navneaktier og kan pa begeering af
aktiongeren noteres pa navn i Bankens ejerbog. Aktierne kan ikke
transporteres til ihaeendehaveren. Aktierne skal veere omsaetningspapirer.
Erhververen af en aktie kan kun udeve de rettigheder, som tilkommer
en aktionaer, séfremt vedkommende er noteret i ejerbogen eller har
anmeldt og dokumenteret sin erhvervelse over for Banken. Dette geel-
der dog ikke retten til udbytte og andre udbetalinger samt retten til nye
aktier ved kapitaludvidelser. Ingen aktionzer skal veere pligtig til at lade
sine aktier indlgse helt eller delvist. Ingen af de nye aktier har seerlige
rettigheder. De nye aktier skal veere frit omseettelige. De nye aktier skal
give ret til udbytte og andre rettigheder i selskabet fra det tidspunkt,
som fastsaettes af Bestyrelsen i forhgjelsesbeslutningen.

Stk. 4.
Bestyrelsen er bemyndiget til at aendre Bankens vedtaegter ved fier-
nelse af naervaerende bestemmelse, nar bemyndigelsen er udnyttet.

§4b
Stk. 1.
Ved beslutning truffet pa ekstraordinger generalforsamling den 4.
november 2015 blev Bankens aktiekapital nedsat med nominelt kr.
440.480.000 fra kr. 550.600.000 il kr. 110.120.000 til kurs pari til
henlaeggelse til en seerlig reserve, jf. selskabslovens § 188, stk. 1 nr. 3.
Reserven er bundet og kan alene anvendes til daekning af underskud
eller konvertering til aktiekapital. Reserven skal forblive en del af Ban-
kens egenkapital (med de nedsasttelser af reserven, der matte ske til
daekning af underskud m.m.).

Stk. 2.

Uanset ovenstaende begraensning i anvendelsen af reserven, kan Ban-
kens aktionaerer pa en generalforsamling med den majoritet, der krae-
ves til vedtaegtseendringer, beslutte at udbetale nedsaettelsesbelgbet
til Bankens aktionaerer eller at overfere belgbet til overfert resultat (frie
reserver). En sadan beslutning kan dog ferst treeffes, nar Banken ikke
leengere har udestaende I&n i form af statsligt kapitaltilskud.

Stk. 3.

Sa leenge Banken har udestéende lan i form af statsligt kapitalind-
skud, kan naervaerende vedtaegtsbestemmelse alene sendres med et
foregaende skriftligt samtykke fra den danske stat ved Erhvervs- og
Veekstministeriet.

§5
Stk. 1.
Udbytte, besluttet af generalforsamlingen, udbetales fra Bankens kontor
efter arsrapportens godkendelse.

AKTIONARKREDSE
§6
Stk. 1.
Bankens geografiske arbejdsomréade er opdelt i 4-6 regioner med en
aktionaerkreds tilknyttet hver region. Beslutning om sammenlaegning af
aktionaerkredse kan tresffes af Bankens bestyrelse, safremt et flertal af
de involverede aktionserradsmedliemmer er enige heri.

Stk. 2.

Safremt erhvervelse af Bankens aktier sker gennem en af Bankens filia-
ler, kan vedkommende aktionaer veelge hvilken aktioneerkreds, aktionee-
ren ensker at tilhere. Safremt der ved aktiekabet ikke foretages sédan
et valg, eller aktiekabet sker gennem andet pengeinstitut, vil aktionseren
blive registreret som herende til den aktioneerkreds, inden for hvilken
aktionaeren har bopael, opgivet til ejerbogen efter aktieerhvervelsen.

En aktionaer kan alene noteres som tilherende én aktionaerkreds, men
kan ved skriftlig anmodning herom til Banken begeere sig noteret som
tilherende en anden aktionaerkreds. Aktionaerer med bopeel i udlandet
indgér i aktionaerkreds Vestjylland.

AKTION/AERRAD
§7

Stk. 1.
| hver af Bankens aktionaerkredse veelger aktionaererne et aktionaerrad
pa 6-30 medlemmer. Antallet fastsaettes af Bankens bestyrelse umid-
delbart forud for afholdelse af aktionaermeder, jfr. § 9. Aktionaerrads-
medlemmer veelges for 2 &r ad gangen, séledes at halvdelen er pa valg
hvert &r. Valget afholdes pa de i § 9 naevnte aktionaermader. Valget er
geeldende fra valgtidspunktet, og genvalg kan finde sted.

Stk. 2.

Aktionaerradenes opgave er at virke til fremme af Bankens virke i aktio-
neerkredsen. De naermere regler om aktionaerradenes funktion fastsest-
tes af Bankens bestyrelse.

Stk.3.

Ved sammenlaegning af Bankens aktionzerkredse skal alle aktionger-
radsmedlemmer fra de sammenlagte aktionaerkredse pa valg pa
ferstkommende aktionsermede. Bankens interne revision foretager
lodtraskning om, hvilke af aktionaerradsmedlemmerne der skal pa valg
naestfelgende ar.

§8
Stk. 1.
Valgbare til aktionaerradet er personlige aktionaerer, som er myndige, og
som kan dokumentere, at de, inden den 1. januar forud for aktionaer-
madet, er noteret eller har begeeret deres aktier noteret som tilherende
til den pageeldende aktioneaerkreds, og som pé datoen for indkaldelse
til aktionaermedet fortsat ejer aktier i Banken, registreret i den pageel-
dende aktioneerkreds. Medarbejdere i Banken eller dennes dattervirk-
somheder kan ikke vaelges til aktionesrradene.

Stk. 2.

Aktioneaerkredsens aktionaerer kan indsende forslag til kandidater il
aktioneerradet. Forslaget skal vaere modtaget af Banken senest den 15.
januar eller den naestfelgende hverdag, safremt 15. januar er en lerdag
eller en sondag. Listen over kandidater offentliggeres samtidig med
indkaldelse til aktionaermadet.

Stk. 3.

Opherer et aktionaerrddsmediem med at have sine aktier registreret

i aktionaerkredsen, skal dette udtreede af aktionasrradet. Afgar et
aktioneerrddsmedlem i valgperioden, veelges nyt mediem ved forstkom-
mende aktioneermade.
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Stk. 4.
Valg gennemfores i gvrigt i overensstermmelse med reglerne i det af
Bankens bestyrelse til enhver tid fastsatte valgregulativ.

AKTIONZARMGDER
§9

Stk. 1.
Hvert ar, til afholdelse senest 5 uger for Bankens ordinasre generalfor-
samling, indkaldes aktionaererne i hver aktiongerkreds til et aktionserme-
de. Indkaldelse skal ske med mindst 14 dages varsel ved bekendtge-
relse i et eller flere af de i aktionserkredsen udkommende dagblade eller
ugeaviser samt ved meddelelse til de stemmeberettigede aktioneerer.
Indkaldelse kan ske ved e-mail efter neermere aftale med aktioneererne.
Bankens bestyrelse kan beslutte, at der skal loses adgangskort til aktio-
naermoderne.

Stk. 2.

P& aktioneermedet afgives beretning om selskabets virksomhed med
seerlig veegt pé udviklingen inden for aktionzerkredsen. Endvidere fore-
tages valg af medlemmer til aktionserradet.

Stk. 3.

Stemmeberettigede pa aktionsermederne er aktiongerer, som kan doku-
mentere, at de pa indkaldelsesdagen for aktionasrmadet er noteret som
tilherende den pégeeldende aktiongerkreds.

Stk. 4.

Stemmeafgivelse ved valg af aktionserrad kan ske pa aktionsermeder,
ved brev eller ved elektronisk afstemning. Stemmeafgivelsen sker i ov-
rigt efter valgregulativ fastsat af Bankens bestyrelse.

BANKENS LEDELSE
§10
Bankens ledelse udgeres af

1. Generalforsamlingen.
2. Bestyrelsen.
3. Direktionen.

GENERALFORSAMLINGEN
§11
Stk. 1.
Den ordinaere generalforsamling afholdes hvert &r inden den 30. april pa
et af Bankens bestyrelse valgt sted Midtjylland.

Stk. 2.

Ekstraordinzer generalforsamling afholdes efter beslutning af generalfor-
samlingen, eller pa begeering af 2 medlemmer af Bestyrelsen, revisionen
eller af aktionaerer, der repraesenterer mindst 5% af aktiekapitalen.

Stk. 3.

Begaering herom med angivelse af forhandlingsemne skal indsendes
til Banken, og generalforsamlingen skal indkaldes inden 2 uger efter
begeeringens modtagelse og efter samme regler som den ordinzere

generalforsamling.

§12
Stk. 1.
Generalforsamlinger indkaldes af Bestyrelsen ved bekendtgerelse i et
landsdeekkende dagblad, samt ved brev til hver noteret aktionzer, der
til ejerbogen har fremsat begaering herom. Indkaldelsen offentliggeres
endvidere via Bankens hjemmeside. Indkaldelsen, der skal indeholde tid
og sted samt dagsorden for generalforsamlingen, skal foretages tidligst
5 uger og senest 3 uger forud for denne. Hvis der er fremsat forslag,
til hvis vedtagelse der kraeves kvalificeret majoritet, skal forslagets

vaesentligste indhold tillige angives i indkaldelsen. | de tilfeelde, hvor
lovgivningen stiller krav herom, skal indkaldelsen indeholde den fulde
ordlyd af forslaget og sendes til enhver noteret aktionaer.

Stk. 2.

Forslag fra aktionaerer ma, for at komme til behandling pa den ordingere
generalforsamling, veere indsendt skriftligt til Bestyrelsen senest 6 uger
for generalforsamlingen. Bestyrelsen afger, om forslag, modtaget se-
nere, er fremsat i s& god tid, at emnet kan optages pé dagsordenen.

Stk. 3.

Senest 3 uger for generalforsamlingen skal dagsorden og de fuldsteen-
dige forslag, som agtes fremsat pa generalforsamlingen og for den
ordingere generalforsamlings vedkommende tillige arsrapporten, samt
de dokumenter, der skal fremlaegges pa generalforsamlingen, offentlig-
gores pa Bankens hjemmeside, www.dabank.dk, tilige med angivelse
af det samlede antal aktier og stemmerettigheder pa datoen for indkal-
delsen samt formularer til brug for stemmeafgivelse ved fuldmagt, og
ved brev.

Stk. 4.
Fra samme tidspunkt skal arsrapport og revisionsberetning veere frem-
lagt til eftersyn for aktioneererne i Bankens kontor.

§13
Dagsorden for den ordinagere generalforsamling skal omfatte:

1. Valg af dirigent.

2. Bestyrelsens beretning om Bankens virksomhed i det forlgbne ér.

3. Fremleeggelse af arsberetning og arsregnskab med revisionspateg-
ning til godkendelse.

4. Beslutning om anvendelse af overskud eller deekning af tab i hen-

hold til det godkendte regnskab.

Valg af bestyrelsesmediemmer.

Valg af revisionskyndigt bestyrelsesmedlem.

Valg af revisor.

Behandling af forslag fra bestyrelse eller aktionaerer.

Eventuelt.

© NG

§14
Stk. 1.
Generalforsamlingen veelger, efter forslag fra Bestyrelsen, ved simpelt
stemmeflertal en dirigent, der leder forhandlingerne, sikrer at general-
forsamlingen afholdes pa en forsvarlig og hensigtsmaessig méade og
afger alle spergsmal vedrerende sagernes behandlingsmade, stemme-
afgivningen og dennes resultater. Dirigenten réder over de nedvendige
befejelser hertil, herunder retten til at tilrettelaegge droftelser, udforme
afstemningstemaer og -made, beslutte hvornar debatten er afsluttet og
afskeere indleeg om nedvendigt samt bortvise deltagere fra generalfor-
samlingen.

Stk. 2.
Stemmeafgivningen sker skriftligt, medmindre forsamlingen vedtager
anden afstemningsmade.

Stk. 3.
Over forhandlingerne pa generalforsamlingen skal feres en protokol, der
underskrives af dirigenten.

§15
Stk. 1.
Enhver aktioneer, der pé registreringsdagen, som ligger én uge for
generalforsamlingen, er noteret eller har begeeret sine aktier noteret i
Bankens ejerbog, har ret til at made pa generalforsamlingen — enten
personligt eller ved fuldmaegtig — og tage ordet dér.
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Stk. 2.

En aktioneers deltagelse i en generalforsamling skal vaere anmeldt til
Bankens hovedkontor i Hammershgj senest 3 dage for generalforsam-
lingens afholdelse.

Stk. 3.

Stemmeafgivelse kan ske ved fuldmagt. Fuldmagter skal veere skriftlige
og daterede og skal fremleegges ved udstedelse af adgangskort. Fuld-
magter til selskabets ledelse skal vaere skriftlige og dateret hejst 1 &r
forud for generalforsamlingen og kan kun gives til én bestemt general-
forsamling med en pa afgivelsestidspunktet kendt dagsorden.

Stk. 4.
Hvert aktiebelab pa kr. 2,00 reprassenterer én stemme pa selskabets
generalforsamling.

§16
Stk. 1.
Pa generalforsamlingen afgeres alle anliggender ved simpelt stemme-
flertal, hvis ikke lovgivningen eller naervaerende vedtaegter bestemmer
andet. Beslutning om aendring af vedtaegter eller om Bankens oples-
ning er kun gyldig, s&fremt forslaget vedtages med mindst 2/3, séavel af
de afgivne stemmer, som af den pé generalforsamlingen repreesente-
rede stemmeberettigede kapital.

Stk. 2.

Stemmeafgivelse ved valg af medlemmer til Bestyrelsen sker pa stem-
mesedler patrykt antal stemmer eller elektronisk. Stemmeafgivelsen
sker ved, at der skriftligt eller elektronisk kan péaferes stemmesedien
de kandidater, der gnskes valgt. En stemmeseddel er gyldig, nér den
ikke indeholder flere kandidater end det antal, der skal veelges pa
generalforsamlingen. Stemmeafgivelse vedrerende andre anliggender
sker tillige ved anvendelse af stemmesedler patrykt antal stemmer eller
elektronisk.

§17
Stk. 1.
En aktionaer repraesenterer den aktiekapital, jf. § 15. stk. 4, der pa
registreringsdagen én uge for generalforsamlingen er noteret eller er
begaeret noteret som tilherende den péagaeldende.

Stk. 2.
For at veere stemmeberettiget til generalforsamlingen skal aktionzeren
senest 3 dage for generalforsamlingen have anmodet om adgangskort.

Stk. 3.

Inden afholdelse af generalforsamlingen er det muligt at afgive stemme
elektronisk eller ved brev. Stemmeseddel hertil findes pa Bankens hjem-
meside. En brevstemme skal vaere modtaget senest kl. 16.00 dagen for
generalforsamlingen.

Stk. 4.
Pressen har adgang til generalforsamlingerne.

ELEKTRONISK KOMMUNIKATION
§18

Stk. 1.
Bestyrelsen kan veelge, at al kommunikation fra Banken til de enkelte
aktioneerer, herunder indkaldelse til generalforsamlinger samt de fuld-
steendige forslag, tilsendelse af dagsorden, adgangskort, fuldmagts- og
stemmeblanketter, rsrapporter og delérsrapporter, alene sker elektro-
nisk, herunder ved e-mail. Offentlige indkaldelser til generalforsamlinger
vil dog fortsat ske ved indrykning i et landsdaekkende dagblad.

Stk. 2.
Generelle meddelelser vil veere tilgaengelige for aktionsererne pa
Bankens hjemmeside, www.dabank.dk, medmindre andet folger af sel-

skabslovgivningen. Banken kan til enhver tid kommunikere til de enkelte
aktionaerer med almindelig brevpost som supplement eller alternativ il
elektronisk kommunikation.

Stk. 3.
Det er den enkelte aktionaers ansvar at sikre, at Banken til enhver tid er i
besiddelse af den korrekte elektroniske adresse.

Stk. 4.

Aktionaererne kan pé& Bankens hjemmeside, www.dabank.dk, finde
naermere oplysninger om kravene til de anvendte systemer samt om
fremgangsmaéden i forbindelse med elektronisk kommunikation.

BESTYRELSEN
§19

Stk. 1.
Bestyrelsen bestar af 6-10 medlemmer, valgt af generalforsamlingen.
Antallet fastsaettes af Bestyrelsen forud for hver ordinger generalforsam-
ling. Mindst ét af Bestyrelsens medlemmer skal veere uafheengigt og
regnskabs- eller revisionskyndigt, jf. bekendtgerelse om revisionsud-
valg.

Stk. 2.

Kandidater til Bestyrelsen indstilles af Bestyrelsen og af enhver stem-
meberettiget aktionzer og veelges af generalforsamlingen; dog indstiller
Bestyrelsen de(n) regnskabs- og revisionskyndige kandidat(er), jf. stk. 1.

Stk. 3.
Pa forste bestyrelsesmade efter den ordinaere generalforsamling veelger
Bestyrelsen sin formand og neestformand.

Stk. 4.

Valg til Bestyrelsen sker for 2 ar ad gangen, men genvalg kan finde
sted. Halvdelen af de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer
afgar i ulige &r og halvdelen afgar i lige ar. Tvivi om denne turnusordning
afgeres ved lodtreekning.

Stk. 5.
Bestyrelsesmedlemmer afgér senest 4 maneder efter udigbet af det r, i
hvilket de fylder 70 &r.

Stk. 6.

Mister et bestyrelsesmedlem radigheden over sit bo, eller opfylder dette
ikke Finanstilsynets krav om egnethed og haederlighed, skal vedkom-
mende udtraede af Bestyrelsen.

Stk. 7.

Afgér et bestyrelsesmedlem i valgperioden, veelges et nyt medlem ved
forstkommende generalforsamling for den resterende del af det afgéede
medlems valgperiode.

§20
Stk. 1.
Bestyrelsen fastseetter ved en forretningsorden naermere bestemmelser
om udferelsen af sit hverv.

Stk. 2.

Bestyrelsen mades normalt hver maned. Bestyrelsesformanden skal
serge for, at Bestyrelsen holder mede, nér dette er nedvendigt, og skal
pase, at samtlige medlemmer indkaldes. P& begeering af et medlem af
Bestyrelsen, en direkter, en ekstern revisor eller den interne revisions-
chef skal bestyrelsesmeader indkaldes. Bestyrelsen er beslutningsdygtig,
nar over halvdelen af dens medlemmer er til stede. Ved afstemninger i
Bestyrelsen er formandens stemme, eller ved formandens forfald neest-
formandens, afgerende i tilfeelde af stemmelighed.
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Stk. 3.
Over forhandlingerne i Bestyrelsen skal der feres en protokol, der un-
derskrives af samtlige bestyrelsesmediemmer.

Stk. 4.
Bestyrelsen fastseetter i en instruks Bankens vaesentligste aktivitetsom-
r&der, hvori arbejdsdelingen mellem bestyrelse og direktion fastleegges.

Stk. 5.

Bestyrelsen anseetter og afskediger Direktionen og lederen af den
interne revisionsafdeling, samt fastsaetter disses lennings- og pensions-
forhold mv.

Stk. 6.
Bankens direktion og revisorer har adgang til at overvaere maderne,
men uden stemmeret.

Stk. 7.
Bestyrelsen vederlaegges med et af generalforsamlingen godkendt
honorar.

DIREKTIONEN
§21
Stk. 1.
Direktionen bestér af en eller flere direktarer, der forestar Bankens dag-
lige ledelse i overensstemmelse med lovgivningen, Bankens vedtaegter
samt de retningslinier og anvisninger, der er fastsat af Bestyrelsen.

Stk. 2.
Direktionen ansaetter og afskediger Bankens personale, jf. dog § 20,
stk. 5.

TEGNINGSREGEL
§22
Banken tegnes af

a) 3 medlemmer af Bestyrelsen i forening

b) Bestyrelsens formand eller naestformand i forening med 1 direktor.
eller

¢) 2 medlemmer af Direktionen i forening

DISKRETIONSPLIGT
§23

Enhver, der har hverv i Banken, det veere sig i direktion, bestyrelse,
revision eller som ansat, skal omgas fortroligt med de oplysninger, som
deres virksomhed i Banken méatte bringe dem i besiddelse af.

ARSRAPPORT OG REVISION
§ 24
Stk. 1.
Bankens regnskabsér er kalenderéaret.

Stk. 2.

Arsrapporten revideres af 1 af generalforsamlingen valgt statsautoriseret
revisor, der vaelges for 1 &r ad gangen, samt af Bankens interne revi-
sion.

Stk. 3.
Arsrapponen skal afleegges i overensstemmelse med den til enhver tid
geeldende lovgivning og de af Finanstilsynet fastsatte regler.

/ENDRING AF VEDTAGTER
§25

Bestyrelsen er bemyndiget til at foretage de aendringer og tilfejelser

til vedteegterne, som forlanges af offentlige myndigheder i medfer af
den til enhver tid geeldende lovgivning for aktieselskaber og finansielle
virksomheder.

Saledes vedtaget af bestyrelsen for Danske Andelskassers Bank A/S

i forbindelse med bestyrelsesbeslutning om gennemfarelse af kapital-
nedsesttelse, som vedtaget pé ekstraordinaer generalforsamling onsdag
den 4. november 2015.

Hammershgj den 11. december 2015
P& Bestyrelsens vegne:
Jakob Fastrup

Bestyrelsesformand
Danske Andelskassers Bank A/S
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APPENDIKS 3 - VEDTAGTER EFTER
KAPITALFORHOJELSENS REGISTRERING

(De forventede vedteegter efter registreringen af den til Udbuddet herende kapitalforhgjelse i Erhvervsstyrelsen)

VEDTAGTER
FOR
DANSKE ANDELSKASSERS BANK A/S

BANKENS NAVN, HJEMSTED OG FORMAL
§1

Bankens navn er Danske Andelskassers Bank A/S. Bankens hjemsted
er i Viborg Kommune.

Banken ferer folgende binavne:

ANDELSKASSEN ALSSUND A/S, ANDELSKASSEN FREDERIKS A/S,
ANDELSKASSEN FYN A/S, ANDELSKASSEN HIMMERLAND A/S,
HORNE ANDELSKASSE A/S, JERNVED ROM@ ANDELSKASSE A/S,
KARUP-JANDERUP ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN MIDTTHY
A/S, ANDELSKASSEN MIDTVEST A/S, ANDELSKASSEN NORDDJURS
A/S, ANDELSKASSEN NORDWSTJYLLAND A/S, NAESBJERG ANDELS-
KASSE A/S, OURE-VEJSTRUP ANDELSKASSE A/S, OUTRUP AN-
DELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN SYDVESTJYLLAND A/S, ANDELS-
KASSEN SONDERJYLLAND A/S, VAMMEN-RODDING ANDELSKASSE
A/S, ANDELSKASSEN VARDE A/S, ANDELSKASSEN RANDERS A/S,
ANDELSKASSEN @STJYLLAND A/S, HAMMERSH@J ANDELSKASSE
A/S, HARRIDSLEV ANDELSKASSE A/S, THORSAGER ANDELSKASSE
A/S, THIRSTRUP ANDELSKASSE A/S, ORUM ANDELSKASSE A/S,
ANDELSKASSEN ALSLEV A/S, ANDELSKASSEN ANSAGER A/S, AN-
DELSKASSEN GRINDSTED A/S, ANDELSKASSEN OKSB@L A/S, AN-
DELSKASSEN @LGOD A/S, BILLUM ANDELSKASSE A/S, SKOVLUND
ANDELSKASSE A/S, THORSTRUP ANDELSKASSE A/S, JSE AN-
DELSKASSE A/S, RODDING ANDELSKASSE A/S, VAMMEN ANDELS-
KASSE A/S, AGERBAK ANDELSKASSE A/S, AGERBAK-GLEJBJERG
ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN GRIMSTRUP A/S, ARRE OG
OMEGNS ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN HORUPHAV A/S,
ANDELSKASSEN RENS A/S, ANDELSKASSEN S@NDERBORG A/S,
ANDELSKASSEN TINGLEV A/S, TANDSLET ANDELSKASSE A/S, AN-
DELSKASSEN BRAMMING A/S, ANDELSKASSEN EGEB/K-HVIDING
A/S, ANDELSKASSEN GREDSTEDBRO A/S, ANDELSKASSEN RIBE
A/S, ANDELSKASSEN SYDJYLLAND A/S, ANDELSKASSEN T@N-
DER A/S, ROM@ ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN BORG A/S,
ANDELSKASSEN BORK A/S, ANDELSKASSEN HOLSTEBRO A/S,
ANDELSKASSEN LOGSTRUP A/S, ANDELSKASSEN MIDTJYLLAND
A/S, ANDELSKASSEN SKIVE A/S, ANDELSKASSEN SKJERN A/S,
ANDELSKASSEN TARM A/S, ANDELSKASSEN VESTJYLLAND A/S,
ANDELSKASSEN VIBORG A/S, BORDING ANDELSKASSE A/S, IKAST
ANDELSKASSE A/S, VORGOD ANDELSKASSE A/S, ANDELSKAS-
SEN HADSUND A/S, ANDELSKASSEN NORD A/S, ANDELSKASSEN
SKELUND A/S, ANDELSKASSEN @STER HURUP A/S, ARDEN AN-
DELSKASSE A/S, HOBRO ANDELSKASSE A/S, KLEJTRUP ANDELS-
KASSE A/S, ONSILD ANDELSKASSE A/S, OUE ANDELSKASSE A/S,
ROSTRUP ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN SVENDBORG A/S,
ANDELSKASSEN EGEBJERG A/S, ANDELSKASSEN MIDTFYN A/S,

ANDELSKASSEN RINGE A/S, GISLEV ANDELSKASSE A/S, KVARN-
DRUP ANDELSKASSE A/S, AARS ANDELSKASSE A/S, ANDELSKAS-
SEN VESTHIMMERLAND A/S, HVAM ANDELSKASSE A/S, HVILSOM
ANDELSKASSE A/S, MEJLBY ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN
HADERUP A/S, FREDERIKS ANDELSKASSE A/S, HADERUP ANDELS-
KASSE A/S, ANDELSKASSEN FOR ALS OG SUNDEVED A/S.

§2
Stk. 1.
Bankens formal er at drive bankvirksomhed af enhver art samt anden
efter lovgivningen for pengeinstitutter tilladt virksomhed.

BANKENS KAPITALGRUNDLAG
§3
Stk. 1.
Bankens aktiekapital udger kr. 242.264.000 fordelt pa aktier a kr. 2,00
eller multipla heraf.

§4
Stk. 1.
Aktierne er navneaktier og kan pé begeering af aktionaeren noteres pa
navn i bankens ejerbog. Aktierne kan ikke transporteres til iheendehave-
ren. Aktierne er omsaetningspapirer.

Stk. 2.

Erhververen af en aktie kan kun udeve de rettigheder, som tilkommer
en aktioneer, safremt vedkommende er noteret i ejerbogen eller har
anmeldt og dokumenteret sin erhvervelse over for banken. Dette geel-
der dog ikke retten til udbytte og andre udbetalinger samt retten til nye
aktier ved kapitaludvidelser.

Stk. 3.
Ingen aktioneer er pligtig til at lade sine aktier indlese helt eller delvist.
Ingen aktier har seerlige rettigheder. Aktierne er frit omseettelige.

Stk. 4.
Bankens ejerbog fores af VP Investor Services A/S, CVR.nr. 3020 1183.

Stk. 5.

Transport af navnenoterede aktier skal, for at have retsvirkning over for
banken, veere noteret af denne. Banken har intet ansvar for noterede
transporters aegthed eller gyldighed.

Stk. 6.
Aktierne udstedes gennem VP Securities A/S.
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§4a
Stk. 1.
Bestyrelsen er i tiden indtil den 27. april 2020 bemyndiget til ad én
eller flere gange at forhgje aktiekapitalen med op til i alt nominelt kr.
200.000.000 med fortegningsret for selskabets aktionaerer. Kapitalfor-
hajelser i henhold til neervaerende bemyndigelsesbestemmelse skal af
bestyrelsen gennemferes ved kontantindskud. Bestyrelsen er bemyn-
diget til at foretage de forngdne vedteegtsasendringer i tilfeelde af udnyt-
telse af bemyndigelsen til at forheje aktiekapitalen.

Stk. 2.

Bestyrelsen er i tiden indtil den 27. april 2020 bemyndiget til ad én
eller flere gange at forhoje aktiekapitalen med op til i alt nominelt kr.
200.000.000 uden fortegningsret for selskabets aktionaerer. Kapital-
forhgjelser i henhold til neervaerende bemyndigelsesbestermmelse kan
af bestyrelsen gennemferes ved apportindskud, geeldskonvertering
og/eller kontantindskud, og skal ske til markedskurs. Bestyrelsen er
bemyndiget til at foretage de fornedne vedteegtseendringer i tilfeelde af
udnyttelse af bemyndigelsen til at forhoje aktiekapitalen.

Stk. 3.

For de nye aktier, som udstedes i henhold til § 4 a, stk. 1 eller stk.

2 skal geelde, at de skal vaere navneaktier og kan pa begeering af
aktiongeren noteres pa navn i bankens ejerbog. Aktierne kan ikke
transporteres til iheendehaveren. Aktierne skal veere omsaetningspapirer.
Erhververen af en aktie kan kun udove de rettigheder, som tilkommer
en aktionaer, séfremt vedkommende er noteret i ejerbogen eller har
anmeldt og dokumenteret sin erhvervelse over for banken. Dette geel-
der dog ikke retten til udbytte og andre udbetalinger samt retten til nye
aktier ved kapitaludvidelser. Ingen aktionzer skal veere pligtig til at lade
sine aktier indlgse helt eller delvist. Ingen af de nye aktier har seerlige
rettigheder. De nye aktier skal veere frit omseettelige. De nye aktier skal
give ret til udbytte og andre rettigheder i selskabet fra det tidspunkt,
som fastsaettes af bestyrelsen i forhgjelsesbeslutningen.

Stk. 4.
Bestyrelsen er bemyndiget til at eendre bankens vedtaegter ved fiernelse
af naervaerende bestemmelse, nér bemyndigelsen er udnyttet.

Stk. 5.

Bestyrelsens bemyndigelse i § 4a, stk. 1 er delvist udnyttet i henhold til
bestyrelsesbeslutning af 19. november 2015, hvorefter bankens aktie-
kapital er forhgjet med i alt nominelt kr. 132.144.000. Af bemyndigelsen
i § 4a, stk. 1 resterer herefter nominelt kr. 67.856.000.

§4b
Stk. 1.
Ved beslutning truffet pa ekstraordinaer generalforsamling den 4.
november 2015 blev bankens aktiekapital nedsat med nominelt kr.
440.480.000 fra kr. 550.600.000 til kr. 110.120.000 til kurs pari til
henlaeggelse til en seerlig reserve, jf. selskabslovens § 188, stk. 1 nr. 3.
Reserven er bundet og kan alene anvendes til deekning af underskud
eller konvertering til aktiekapital. Reserven skal forblive en del af ban-
kens egenkapital (med de nedsasttelser af reserven, der matte ske til
daekning af underskud m.m.).

Stk. 2.

Uanset ovenstaende begraensning i anvendelsen af reserven, kan ban-
kens aktionaerer pa en generalforsamling med den majoritet, der krae-
ves til vedteegtsaendringer, beslutte at udbetale nedsesttelsesbelobet
til bankens aktioneerer eller at overfare belabet til overfort resultat (frie
reserver). En sddan beslutning kan dog ferst tresffes, nar banken ikke
leengere har udestaende lan i form af statsligt kapitaltilskud.

Stk. 3.
Sa lsenge banken har udestaende lan i form af statsligt kapitalindskud,
kan naerveerende vedtaegtsbestemmelse alene aendres med et foregé-

ende skriftligt samtykke fra den danske stat ved Erhvervs- og Vaekstmi-
nisteriet.

§5
Stk. 1.
Udbytte, besluttet af generalforsamlingen, udbetales fra bankens kontor
efter arsrapportens godkendelse.

AKTIONARKREDSE
§6
Stk. 1.
Bankens geografiske arbejdsomréde er opdelt i 4-6 regioner med en
aktioneerkreds tilknyttet hver region. Beslutning om sammenleegning af
aktioneerkredse kan treeffes af bankens bestyrelse, séfremt et flertal af
de involverede aktiongerradsmediemmer er enige heri.

Stk. 2.

Séafremt erhvervelse af bankens aktier sker gennem en af bankens filia-
ler, kan vedkommende aktionaer vaelge hvilken aktionaserkreds, aktionae-
ren ensker at tilhere. S&fremt der ved aktiekebet ikke foretages sadan
et valg, eller aktiekabet sker gennem andet pengeinstitut, vil aktioneeren
blive registreret som harende til den aktionaerkreds, inden for hvilken
aktionaeren har bopael, opgivet til ejerbogen efter aktieerhvervelsen.

En aktionaer kan alene noteres som tilherende én aktionaerkreds, men
kan ved skriftlig anmodning herom til banken begaere sig noteret som
tilharende en anden aktionaerkreds. Aktioneerer med bopeel i udlandet
indgér i aktionaerkreds Vestjylland.

AKTION/AERRAD
§7

Stk. 1.
| hver af bankens aktiongerkredse veelger aktionaererne et aktionaerrad
pa 6-30 medlemmer. Antallet fastsasttes af bankens bestyrelse umid-
delbart forud for afholdelse af aktionaermeder, jfr. § 9. Aktionaerrads-
medlemmer vaelges for 2 &r ad gangen, séledes at halvdelen er pa valg
hvert &r. Valget afholdes pa de i § 9 naevnte aktionsermader. Valget er
geeldende fra valgtidspunktet, og genvalg kan finde sted.

Stk. 2.

Aktionaerradenes opgave er at virke til fremme af bankens virke i aktio-
naerkredsen. De naermere regler om aktionaerradenes funktion fastsest-
tes af bankens bestyrelse.

Stk. 3.

Ved sammenlaegning af bankens aktionaerkredse skal alle aktionaer-
radsmediemmer fra de sammenlagte aktioneerkredse pa valg pa
ferstkommende aktionesermede. Bankens interne revision foretager
lodtraskning om, hvilke af aktionaerraédsmedlemmerne der skal pa valg
naestfelgende ar.

§8
Stk. 1.
Valgbare til aktionaerrédet er personlige aktionaerer, som er myndige, og
som kan dokumentere, at de, inden den 1. januar forud for aktionzer-
madet, er noteret eller har begeeret deres aktier noteret som tilherende
til den pageeldende aktionaerkreds, og som pa datoen for indkaldelse til
aktioneermedet fortsat ejer aktier i banken, registreret i den pageeldende
aktioneerkreds. Medarbejdere i banken eller dennes dattervirksomheder
kan ikke veelges til aktionzerrddene.

Stk. 2.

Aktioneerkredsens aktionaerer kan indsende forslag til kandidater til
aktioneerrddet. Forslaget skal vaere modtaget af banken senest den 15.
januar eller den naestfelgende hverdag, safremt 15. januar er en lerdag
eller en sondag. Listen over kandidater offentliggeres samtidig med
indkaldelse til aktionaermadet.

Danske Andelskassers Bank A/S

APPENDIKS | 147



Stk. 3.

Opharer et aktionserrddsmediem med at have sine aktier registreret

i aktionaerkredsen, skal dette udtreede af aktionaerradet. Afgar et
aktionaerradsmedlem i valgperioden, veelges nyt medlem ved farstkom-
mende aktionsermeade.

Stk. 4.
Valg gennemfares i ovrigt i overensstemmelse med reglerne i det af
bankens bestyrelse til enhver tid fastsatte valgregulativ.

AKTIONARMODER
§9

Stk. 1.
Hvert ar, til afholdelse senest 5 uger for bankens ordinaere generalfor-
samling, indkaldes aktionaererne i hver aktionzerkreds til et aktionsermeo-
de. Indkaldelse skal ske med mindst 14 dages varsel ved bekendtge-
relse i et eller flere af de i aktionaerkredsen udkommende dagblade eller
ugeaviser samt ved meddelelse til de stemmeberettigede aktionaerer.
Indkaldelse kan ske ved e-mail efter nsermere aftale med aktionsererne.
Bankens bestyrelse kan beslutte, at der skal lases adgangskort til aktio-
neermederne.

Stk. 2.

P& aktioneermedet afgives beretning om selskabets virksomhed med
seerlig vaegt pa udviklingen inden for aktionserkredsen. Endvidere fore-
tages valg af medlemmer til aktiongerradet.

Stk. 3.

Stemmeberettigede pa aktionsermederne er aktionaerer, som kan doku-
mentere, at de pa indkaldelsesdagen for aktionasrmedet er noteret som
tilherende den pagasldende aktionaerkreds.

Stk. 4.

Stemmeafgivelse ved valg af aktionserrdd kan ske pa aktionsermeder,
ved brev eller ved elektronisk afstemning. Stemmeafgivelsen sker i ov-
rigt efter valgregulativ fastsat af bankens bestyrelse.

BANKENS LEDELSE
§10
Bankens ledelse udgeres af

1. Generalforsamlingen.
2. Bestyrelsen.
3. Direktionen.

GENERALFORSAMLINGEN
§11
Stk. 1.
Den ordinaere generalforsamling afholdes hvert &r inden den 30. april pa
et af bankens bestyrelse valgt sted Midtjylland.

Stk. 2.

Ekstraordineer generalforsamling afholdes efter beslutning af generalfor-
samlingen, eller pa begaering af 2 medlemmer af bestyrelsen, revisionen
eller af aktionaerer, der repraesenterer mindst 5% af aktiekapitalen.

Stk. 3.

Begeering herom med angivelse af forhandlingsemne skal indsendes
til banken, og generalforsamlingen skal indkaldes inden 2 uger efter
begaeringens modtagelse og efter samme regler som den ordinaere
generalforsamling.

§12
Stk. 1.
Generalforsamlinger indkaldes af bestyrelsen ved bekendtgerelse i et
landsdaekkende dagblad, samt ved brev til hver noteret aktioneer, der
til ejerbogen har fremsat begeering herom. Indkaldelsen offentliggeres
endvidere via bankens hjemmeside. Indkaldelsen, der skal indeholde tid
og sted samt dagsorden for generalforsamlingen, skal foretages tidligst
5 uger og senest 3 uger forud for denne. Hvis der er fremsat forslag,
til hvis vedtagelse der kraeves kvalificeret majoritet, skal forslagets
vaesentligste indhold tillige angives i indkaldelsen. | de tilfeelde, hvor
lovgivningen stiller krav herom, skal indkaldelsen indeholde den fulde
ordlyd af forslaget og sendes til enhver noteret aktionzer.

Stk. 2.

Forslag fra aktionaerer m4, for at komme til behandling pa den ordinzere
generalforsamling, veere indsendt skriftligt til bestyrelsen senest 6 uger
for generalforsamlingen. Bestyrelsen afger, om forslag, modtaget se-
nere, er fremsat i s& god tid, at emnet kan optages pa dagsordenen.

Stk. 3.

Senest 3 uger for generalforsamlingen skal dagsorden og de fuldsteen-
dige forslag, som agtes fremsat pa generalforsamlingen og for den
ordingere generalforsamlings vedkommende tillige arsrapporten, samt
de dokumenter, der skal fremlaegges pé generalforsamlingen, offentlig-
geres pa bankens hiemmeside, www.dabank.dk, tillige med angivelse
af det samlede antal aktier og stemmerettigheder pa datoen for indkal-
delsen samt formularer til brug for stemmeafgivelse ved fuldmagt, og
ved brev.

Stk. 4.
Fra samme tidspunkt skal arsrapport og revisionsberetning veere frem-
lagt til eftersyn for aktionaererne i bankens kontor.

§13
Dagsorden for den ordingere generalforsamling skal omfatte:

1. Valg af dirigent.

2. Bestyrelsens beretning om Bankens virksomhed i det forlabne ér.

3. Fremleeggelse af arsberetning og arsregnskab med revisionspateg-
ning til godkendelse.

4. Beslutning om anvendelse af overskud eller deekning af tab i hen-

hold til det godkendte regnskab.

Valg af bestyrelsesmedlemmer.

Valg af revisionskyndigt bestyrelsesmediem.

Valg af revisor.

Behandling af forslag fra bestyrelse eller aktiongerer.

Eventuelt.

© N O

§14
Stk. 1.
Generalforsamlingen veelger, efter forslag fra bestyrelsen, ved simpelt
stemmeflertal en dirigent, der leder forhandlingerne, sikrer at general-
forsamlingen afholdes pa en forsvarlig og hensigtsmaessig made og
afger alle spergsmal vedrerende sagernes behandlingsmade, stemme-
afgivningen og dennes resultater. Dirigenten rader over de nedvendige
befgjelser hertil, herunder retten til at tilretteleegge dreftelser, udforme
afstemningstemaer og -made, beslutte hvornar debatten er afsluttet og
afskeere indlaeg om nadvendigt samt bortvise deltagere fra generalfor-
samlingen.

Stk. 2.
Stemmeafgivningen sker skriftligt, medmindre forsamlingen vedtager
anden afstemningsmaéde.

Stk. 3.
Over forhandlingerne pa generalforsamlingen skal feres en protokol, der
underskrives af dirigenten.
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§15
Stk. 1.
Enhver aktionaer, der péa registreringsdagen, som ligger én uge for
generalforsamlingen, er noteret eller har begeeret sine aktier noteret i
bankens ejerbog, har ret til at made pa generalforsamlingen — enten
personligt eller ved fuldmeegtig — og tage ordet dér.

Stk. 2.

En aktionaers deltagelse i en generalforsamling skal veere anmeldt til
bankens hovedkontor i Hammershgj senest 3 dage for generalforsam-
lingens afholdelse.

Stk. 3.

Stemmeafgivelse kan ske ved fuldmagt. Fuldmagter skal vaere skriftlige
og daterede og skal fremlaegges ved udstedelse af adgangskort. Fuld-
magter til selskabets ledelse skal veere skriftlige og dateret hejst 1 ar
forud for generalforsamlingen og kan kun gives til én bestemt general-
forsamling med en pa afgivelsestidspunktet kendt dagsorden.

Stk. 4.
Hvert aktiebelab pa kr. 2,00 reprassenterer én stemme pa selskabets
generalforsamling.

§16
Stk. 1.
P& generalforsamlingen afgeres alle anliggender ved simpelt stemme-
flertal, hvis ikke lovgivningen eller naervaerende vedtaegter bestemmer
andet. Beslutning om eendring af vedtaegter eller om bankens oplasning
er kun gyldig, safremt forslaget vedtages med mindst 2/3, savel af de
afgivne stemmer, som af den pa generalforsamlingen reprassenterede
stemmeberettigede kapital.

Stk. 2.

Stemmeafgivelse ved valg af medlemmer til bestyrelsen sker pa stem-
mesedler patrykt antal stemmer eller elektronisk. Stemmeafgivelsen
sker ved, at der skriftligt eller elektronisk kan péferes stemmesedlen
de kandidater, der gnskes valgt. En stemmeseddel er gyldig, nér den
ikke indeholder flere kandidater end det antal, der skal veelges pa
generalforsamlingen. Stemmeafgivelse vedrerende andre anliggender
sker tillige ved anvendelse af stemmesedler patrykt antal stemmer eller
elektronisk.

§17
Stk. 1.
En aktionaer repraesenterer den aktiekapital, jf. § 15. stk. 4, der pa
registreringsdagen én uge for generalforsamlingen er noteret eller er
begaeret noteret som tilherende den pagaeldende.

Stk. 2.
For at veere stemmeberettiget til generalforsamlingen skal aktionzeren
senest 3 dage for generalforsamlingen have anmodet om adgangskort.

Stk. 3.

Inden afholdelse af generalforsamlingen er det muligt at afgive stemme
elektronisk eller ved brev. Stemmeseddel hertil findes péa bankens hjem-
meside. En brevstemme skal veere modtaget senest kl. 16.00 dagen for
generalforsamlingen.

Stk. 4.
Pressen har adgang til generalforsamlingerne.

ELEKTRONISK KOMMUNIKATION
§18
Stk. 1.
Bestyrelsen kan veelge, at al kommunikation fra banken til de enkelte
aktionaerer, herunder indkaldelse til generalforsamlinger samt de fuld-
steendige forslag, tilsendelse af dagsorden, adgangskort, fuldmagts- og

stemmeblanketter, rsrapporter og delérsrapporter, alene sker elektro-
nisk, herunder ved e-mail. Offentlige indkaldelser til generalforsamlinger
vil dog fortsat ske ved indrykning i et landsdeekkende dagblad.

Stk. 2.

Generelle meddelelser vil veere tilgeengelige for aktionsererne pa
bankens hjemmeside, www.dabank.dk, medmindre andet folger af sel-
skabslovgivningen. Banken kan til enhver tid kommunikere til de enkelte
aktionaerer med almindelig brevpost som supplement eller alternativ il
elektronisk kommunikation.

Stk. 3.
Det er den enkelte aktioneers ansvar at sikre, at banken til enhver tid er i
besiddelse af den korrekte elektroniske adresse.

Stk. 4.

Aktionasrerne kan pa bankens hjemmeside, www.dabank.dk, finde
naermere oplysninger om kravene til de anvendte systemer samt om
fremgangsmaéden i forbindelse med elektronisk kommunikation.

BESTYRELSEN
§19

Stk. 1.
Bestyrelsen bestar af 6-10 medlemmer, valgt af generalforsamlingen.
Antallet fastsaettes af bestyrelsen forud for hver ordinger generalforsam-
ling. Mindst ét af bestyrelsens medlemmer skal veere uafheengigt og
regnskabs- eller revisionskyndigt, jf. bekendtgerelse om revisionsud-
valg.

Stk. 2.

Kandidater til bestyrelsen indstilles af bestyrelsen og af enhver stem-
meberettiget aktionaer og veelges af generalforsamlingen; dog indstiller
bestyrelsen de(n) regnskabs- og revisionskyndige kandidat(er), jf. stk. 1.

Stk. 3.
Pa forste bestyrelsesmade efter den ordinasre generalforsamling vaelger
bestyrelsen sin formand og neestformand.

Stk. 4.

Valg til bestyrelsen sker for 2 &r ad gangen, men genvalg kan finde
sted. Halvdelen af de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer
afgar i ulige &r og halvdelen afgar i lige ar. Tvivi om denne turnusordning
afgeres ved lodtreekning.

Stk. 5.
Bestyrelsesmedlemmer afgér senest 4 maneder efter udiebet af det ar, i
hvilket de fylder 70 &r.

Stk. 6.

Mister et bestyrelsesmedlem radigheden over sit bo, eller opfylder dette
ikke Finanstilsynets krav om egnethed og haederlighed, skal vedkom-
mende udtraede af bestyrelsen.

Stk. 7.

Afgér et bestyrelsesmediem i valgperioden, vaelges et nyt medlem ved
forstkommende generalforsamling for den resterende del af det afgéede
medlems valgperiode.

§20
Stk. 1.
Bestyrelsen fastseetter ved en forretningsorden neermere bestemmelser
om udferelsen af sit hverv.

Stk. 2.

Bestyrelsen mades normalt hver maned. Bestyrelsesformanden skal
serge for, at bestyrelsen holder mede, nér dette er nedvendigt, og skal
pase, at samtlige medlemmer indkaldes. P& begeering af et medlem af
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bestyrelsen, en direktor, en ekstern revisor eller den interne revisions-
chef skal bestyrelsesmader indkaldes. Bestyrelsen er beslutningsdygtig,
nér over halvdelen af dens medlemmer er til stede. Ved afstemninger i
bestyrelsen er formandens stemme, eller ved formandens forfald naest-
formandens, afgerende i tilfaelde af stemmelighed.

Stk. 3.
Over forhandlingerne i bestyrelsen skal der feres en protokol, der un-
derskrives af samtlige bestyrelsesmediemmer.

Stk. 4.
Bestyrelsen fastsaetter i en instruks bankens vaesentligste aktivitetsom-
réder, hvori arbejdsdelingen mellem bestyrelse og direktion fastlaegges.

Stk. 5.

Bestyrelsen anseetter og afskediger direktionen og lederen af den
interne revisionsafdeling, samt fastseetter disses lennings- og pensions-
forhold m.v.

Stk. 6.
Bankens direktion og revisorer har adgang til at overveere maderne,
men uden stemmeret.

Stk. 7.
Bestyrelsen vederleegges med et af generalforsamlingen godkendt
honorar.

DIREKTIONEN
§21
Stk. 1.
Direktionen bestéar af en eller flere direkterer, der forestar bankens dag-
lige ledelse i overensstemmelse med lovgivningen, bankens vedtaegter
samt de retningslinier og anvisninger, der er fastsat af bestyrelsen.

Stk. 2.
Direktionen ansaetter og afskediger bankens personale, jf. dog § 20,
stk. 5.

TEGNINGSREGEL
§22
Banken tegnes af

a) 3 medlemmer af Bestyrelsen i forening

b) Bestyrelsens formand eller naestformand i forening med 1 direktor.
eller

c) 2 medlemmer af Direktionen i forening

DISKRETIONSPLIGT
§23

Enhver, der har hverv i banken, det veere sig i direktion, bestyrelse,
revision eller som ansat, skal omgas fortroligt med de oplysninger, som
deres virksomhed i banken méatte bringe dem i besiddelse af.

ARSRAPPORT OG REVISION
§ 24
Stk. 1.
Bankens regnskabsar er kalenderéaret.

Stk. 2.

Arsrapporten revideres af 1 af generalforsamlingen valgt statsautoriseret
revisor, der vaelges for 1 &r ad gangen, samt af bankens interne revi-
sion.

Stk. 3.
Arsrapporien skal afleegges i overensstemmelse med den til enhver tid
geeldende lovgivning og de af Finanstilsynet fastsatte regler.

/ENDRING AF VEDTAGTER
§25

Bestyrelsen er bemyndiget til at foretage de aendringer og tilfejelser

til vedteegterne, som forlanges af offentlige myndigheder i medfer af
den til enhver tid geeldende lovgivning for aktieselskaber og finansielle
virksomheder.

Saledes vedtaget af bestyrelsen for Danske Andelskassers Bank A/S
efter bestyrelsesbeslutning om gennemferelse af kapitalforhgjelse i hen-
hold til bemyndigelsesbestemmelse (§ 4 a) og efter gennemforelse af
offentligt udbud samt indbetaling af tegningsbeleb i henhold hertil.

Hammershgj den 11. december 2015
P& bestyrelsens vegne:
Jakob Fastrup

Bestyrelsesformand
Danske Andelskassers Bank A/S
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