Markedsudviklingen i 2005 for fondsmaeglerselskaber

Konklusioner

e Fondsmaglerselskabernes nettoindtjening er steget.

e Selskabernes kerneindtjening - i form af gebyrer og provisionsindtagter etc. - er steget
kraftigt. Udger en betydelig starre andel af de samlede indtaegter end aret for.

¢ Indtjeningen pr. omkostningskrone er steget, da omkostningerne er steget mindre end
kerneindtjeningen.

e Selskabernes hgje nettoindtjening bevirker ogsa at egenkapitalforrentningen er steget.

e Branchen er ogsa i 2005 preaeget af selskaber, der kommer til og selskaber, der falder fra. |
2005 er 2 nye selskaber kommet til og 4 selskaber er ophgrt.

e Koncentrationen pa de 5 sterste selskaber er faldet fra 79 % ultimo 2004 til 70 % ultimo 2005.

1. Om statistikken

Tallene i denne artikel er baseret pa indberettede arsregnskabsoplysninger for fondsmaglerselskaber.
Ultimo 2005 var der i alt 30 fondsmaglerselskaber. | forhold til aret for er der kommet 2 nye selskaber
til. 4 selskaber er ophgrt. | appendiks 2 falger en fortegnelse over samtlige fondsmaglerselskaber med
tilladelse fra Finanstilsynet ved udgangen af 2005. 3 nye selskaber har efterfglgende (dvs. efter
arsindberetning 2005) faet tilladelse til at udgve virksomhed som fondsmaglerselskab.

De aggregerede regnskabstal for fondsmaglerselskaber er pavirket af den store til- og afgang, der har
veeret i branchen. Der har ikke veret store udsving i det faktiske antal selskaber de seneste fem ar -
hvor antallet har varieret fra 29 til 32 selskaber i perioden, jf. tabel 1, men tallene deekker over store
bruttobevagelser og mange af de selskaber, der er kommet ind i branchen henholdsvis ud af branchen,
har veeret forholdsvis store. De store bruttobeveegelser i branchen vanskeligger endvidere
sammenligninger over tid.

Da andre finansielle virksomheder end fondsmaeglerselskaber udfarer veerdipapirhandel for kunder og
for egen regning, er til- og afgang fra branchen ikke ensbetydende med en til- og afgang fra markedet,
men kan lige savel betyde, at markedsdeltagerne driver deres aktiviteter i en anden form - eksempelvis
i pengeinstitutregi’. Tal for fondsmaglerselskaberne udger saledes kun en mindre del af det samlede
marked for veerdipapirhandel for kunder.

Fokus i denne artikel er i hovedsagen udviklingen i udvalgte regnskabsposter og nggletal pa et
aggregeret niveau. Pa et senere tidspunkt vil Finanstilsynet publicere "Fondsmaglerselskaber.
Statistisk materiale 2005". Denne publikation indeholder flere indberettede ikke-fortrolige oplysninger
fra fondsmaeglerselskabernes arsindberetning for 2005, savel pa et aggregeret niveau som for de
enkelte fondsmaeglerselskaber. Endvidere falger en opdatering af nggletal i femarsoversigt fordelt pa
de enkelte selskaber i nggletalsdatabasen pa Finanstilsynets hjemmeside www.ftnet.dk.

! Det er vanskeligt at vurdere, hvordan den veerdipapirhandel, der ligger i andre finansielle virksomheder,
udvikler sig. En egentlig sammenligning af virksomhedsarternes performance og forretningsomfang pa tveers af
koncerner (segmentregnskaber) forudseetter standardiserede opggrelsesprincipper, der ikke eksisterer i dag.



2. Hovedtendenser i arsregnskaber

Tabel 1
Fondsmaglernes arsregnskaber, 2001-2005

2001 2002 2003 2004 2005 Veekst
1.000 kr. 30 selskaber 29 selskaber 28 selskaber 32 selskaber 30 selskaber 2004-2005
RESULTATPOSTER (uddrag)
Nettorenteindteegter, aktieudbytte m.v. 23.042 24.145 17.129 25.811 27.666 7%
Kurtager, gebyrer og provisionsindtegter, netto 538.700 442.536 533.492 698.024  1.319.506 89%
Kursreguleringer af veerdipapirer og valuta m.v. 3.731 22.402 36.282 25.618 31.110 21%
Andre driftsindtegter 83.631 118.512 206.433 340.620 129.527 -62%
Udgifter til personale og administration 402.070 395.614 415.406 553.478 732.660 32%
Afskrivninger mv. og andre driftsudgifter 57.564 67.417 71.059 81.769 36.366 -56%
Resultat for skat 189.251 144,951 306.735 453.409 738.783 63%
Skat 59.248 47.653 92.185 130.934 205.473 57%
Arets resultat 130.002 97.297 214.550 322.475 533.309 65%
BALANCEPOSTER (uddrag)
AKTIVER
Tilgodehavender hos kreditinstitutter m.v. 407.952 509.009 418.479 443.322 738.097 66%
Andre tilgodehavender 20.304 20.669 24.746 35.081 33.632 -4%
Obligationer m.v. 267.451 169.454 314.624 607.539 646.868 6%
Aktier m.v. 26.976 36.746 36.887 63.994 69.089 8%
Andre aktiver 19.381 36.283 57.687 30.526 300.073 883%
PASSIVER
Geld til kreditinstitutter m.v. 45.445 67.014 83.003 200.670 171.893 -14%
Anden geld 31.603 25.079 64.316 32.066 35.895 12%
Andre passiver 152.109 148.352 211.898 274.529 639.342 133%
Egenkapital 473.955 534.519 506.411 602.075 936.105 55%
Balance 863.249 884.948 979.064  1.342.069  1.897.177 41%
Garantier m.v. 2.393 3.617 3.737 5.192 5.077 -2%
Andre forpligtelser 74.864 4.962 6.878 4.690 8.243 76%

Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet (forelgbige tal)

Fondsmaglerselskaberne fik i 2005 samlet set et resultat fgr skat pa godt 738 mio. kr., imod 453
mio.kr. i 2004, svarende til en stigning pd 63 procent i forhold til aret for.? Resultatet kan iser
henfares til stigende indteegter fra kurtager, gebyrer og provisionsindtegter. Andre driftsindtaegter er
derimod faldet. Andre driftsindtaegter omfatter bl.a. indteegter fra forvaltningsaftaler pa portefgljer.

De samlede indtaegter fra posten kurtager, gebyrer og provisionsindtegter er steget med knap 620 mio.
kr. i forhold til aret for - en stigning pa 89 procent. Andre driftsindtaegter er faldet med 210 mio. kr.,
hvilket svarer til et fald pa 62 procent i forhold til aret for.

De samlede kursgevinster pa veardipapirer og valuta mv. er steget med knap 6 mio. kr. i forhold til aret
far.

Endelig er indtjeningen fra nettorenteindtaegter og aktieudbytte m.v. steget med knap 2 mio. kr. i 2005,
svarende til en stigning pa 7 procent.

2 Fsva. sammenlignelige regnskabstal. Safremt tallene (i 2004) korrigeres (renses) for de 4 selskaber, der er
ophart i 2005, og tallene pa samme made (i 2005) korrigeres for de 2 selskaber, der er kommet til i 2005, bliver
tendensen i arsregnskaberne 2005 den samme. Saledes stiger resultat far skat med 78 % for de 28 selskaber, der
har eksisteret i bade 2004 og 2005. Udviklingen i de enkelte resultatposter viser den samme tendens, som i tabel
1 ovenfor.



Ses pa den relative fordeling af fondsmaglerselskabernes indtegter, sa er kurtager, gebyrer og
provisionsindtaegter netto saledes klart fondsmaeglerselskabernes vigtigste indtegtskilde. 1 2005 udger
indteegterne herfra knap 88 procent af de samlede indtegter, mod 65 procent aret for. Andre
driftsindteegter udger under 9 procent af de samlede indteegter, mod 31 procent aret for, se figur 1
herunder.

Figur 1
Fordeling af indteegter, 2005
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Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet

Det ses videre at nettorenteindtegter og aktieudbytte kun udger knap 2 procent af de samlede
indtegter i 2005. Kursreguleringer udger ligeledes omkring 2 procent.

Fondsmaglerselskabernes omkostninger er steget forholdsvis kraftigt i forhold til aret far, jf. tabel 1.
Udgifter til personale og administration er steget fra 553 mio. kr. i 2004 til 732 mio.kr. i 2005, hvilket
er en stigning pa 32 procent i forhold til aret far. Men da kerneindtjeningen i form af
provisionsindtaegter mv. er steget mere end omkostningerne, bevirker det at nggletallet “Indtjening pr.
omkostningskrone" er blevet forbedret i 2005.

| tabel 2 herunder vises udviklingen i nggletallet indtjening pr. omkostningskrone over en 5-ars
periode. Nggletallet sammenfatter udviklingen i resultatposterne, og det ses, at nggletallet som naevnt
er steget i 2005.

Tabel 2
Fondsmaeglerselskabernes indtjening pr. omkostningskrone, 2001-2005

2001 2002 2003 2004 2005
Indtjening pr. omkostningskrone 1,42 1,31 1,63 1,63 1,95




Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet (forelgbige tal)

Indtjeningen pr. omkostningskrone er steget fra 1,63 i 2004 til 1,95 i 2005 for selskaberne samlet.
Nggletallene dakker imidlertid over stor spredning blandt de 30 selskaber i 2005. Den laveste
indtjening pr. omkostningskrone er saledes 1,01 mens den hgjeste er 8,40.

Til sammenligning var indtjeningen pr. omkostningskrone i pengeinstitutterne 1,99 i 2005.

3. Egenkapitalforrentning

Fondsmaeglerselskabernes forrentning af egenkapitalen er steget i 2005, jf. tabel 3 herunder.

Tabel 3
Fondsmaglerselskabernes egenkapitalforrentning for skat, 2001-2005

2001 2002 2003 2004 2005
Egenkapitalforrentning far skat 47,82 32,75 57,72 69,49 92,79

Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet (forelgbige tal)

Fondsmaglernes  egenkapitalforrentning for skat blev knap 93 procent i 2005.
Egenkapitalforrentningen far skat ligger pa sit hgjeste i den belyste 5-ars periode.

Det samlede nggletal daekker igen over stor spredning, idet den laveste egenkapitalforrentning i aret
var pa 4,4 procent og den hgjeste pa 458 procent.

Til sammenligning ligger pengeinstitutternes egenkapitalforrentning fer skat samlet set pa godt 21
procent i 2005.

4. Udviklingen i solvensprocent

Fondsmaglerselskabernes solvensprocent er faldet i 2005, og ligger nu pa sit laveste i forhold til den
belyste periode 2001-2005, jf. tabel 4 herunder.

Tabel 4
Fondsmaeglerselskabernes solvensprocent, 2001-2005

2001 2002 2003 2004 2005
Solvensprocent 114,97 105,32 106,50 119,50 87,33

Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet (forelgbige tal)

Aggregeret set var solvensprocenten ultimo 2005 pa godt 87 procent. De aggregerede tal deekker over
en stor spredning i solvensprocenter mellem de enkelte selskaber. Solvensprocenten varierer her
mellem 8,9 procent som den laveste og 457 procent som den hgjeste solvensprocent.

Til sammenligning var solvensprocenten i pengeinstitutter aggregeret set pa 13,2 procent i 2005.

Som det fremgar, er der store udsving i solvensprocenten i de enkelte ar, hvilket er en tendens der gar
sig geldende savel pa aggregeret niveau som i relation til de enkelte selskaber. Baggrunden er dels



udsving i selskabernes aktivitetsniveau og dels udsving i de risikovaegtede aktiver som fglge af
@ndringer i markedsverdien af de underliggende veerdipapirbeholdninger.

De meget hgje solvensprocenter for fondsmaglerselskaber skal ses i lyset af, at selskabernes
virksomhed primart bestar i portefaljepleje, radgivning og andre tjenesteydelser for kunder, og at
selskaberne kun i begreenset omfang handler for egen regning og fra egne beholdninger - som det i
hgjere grad kendes fra pengeinstitutter. Selskabernes risikovaegtede aktiver er pa den baggrund relativt
smé og det fastsatte minimumskrav til aktiekapitalen® i selskaberne vil séledes ofte langt overstige 8
procent af de risikovagtede aktiver.

5. Koncentration

Som anfert indledningsvis - i afsnit 1 - sa udger regnskabstallene for fondsmaglerselskaber kun en
mindre del af det samlede marked for veerdipapirhandel for kunder, da andre finansielle virksomheder
end fondsmaglerselskaber udferer veerdipapirhandel for kunder og for egen regning - f.eks.
pengeinstitutter. Man kan derfor heller ikke meningsfyldt tale om markedsandele for
fondsmeeglerselskaber.

Blandt fondsmaglerselskaber kan man derimod se, at det er fa selskaber, der tegner sig for en meget
stor del af de verdipapirhandelsaktiviteter, der drives i regi i af fondsmaglerselskaber, jf. tabel 5
herunder.

Tabel 5
Koncentration pa de 5 stgrste fondsmeglerselskaber, ultimo 2005

Netto gebyr- og Procent-
provisionsindtaegter | andel
mv. (1.000 kr.) ultimo| ultimo
regnskabsaret 2005 2005

Carnegie Asset Management FMS 335.597 25,4%
SEB Asset Management FMS 192.494 14,6%
Bl Asset Management FMS 185.649 14,1%
Formuepleje FMS 146.627 11,1%
Sparinvest FMS 63.840 4.8%
5 stagrste fondsmeeglerselskaber i alt 924.207 70,0%

Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet

Det ses, at de 5 starste fondsmaglerselskaber tegner sig for 70 procent af aktiviteterne i branchen. Det
er et fald fra 79 procent aret fgr. Forklaringen pa faldet i koncentration pa de 5 sterste selskaber skal
bl.a. ses pa baggrund af, at det er et af de sterre selskaber, der har indstillet virksomheden i 2005.
Koncentrationsandelen er malt pa nettoprovisionsindtaegter mv., som er den primeere indtaegtskilde for
fondsmeeglerselskaber.

3 Der kraeves p.t. en aktiekapital p& minimum 300.000 euro eller minimum 1.000.000 euro. Minimumsbelgbet
afheaenger af, hvilke tjenesteydelser selskabet gnsker at udfare.



Appendiks

Appendiks 1

Nggletal fondsmaeglerselskaber, 2001-2005

Ngagletal 2001 2002 2003 2004 2005

Solvensprocent 114,97 105,32 106,50 119,50 87,33
Egenkapitalforrentning for skat 47,82 32,75 57,72 69,49 92,79
Egenkapitalforrentning efter skat 32,86 22,15 40,30 49,41 66,79
Indtjening pr. omkostningskrone 1,42 1,31 1,63 1,63 1,95

Basiskapital ift. minimumskapitalkrav 169,67 183,30 227,51 259,14 227,26

Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet (forelgbige tal)
Tabelanmarkning: Negletallene i appendikstabellen herover er beregnet pa grundlag af regnskabstal
fra de fondsmaglere, der eksisterede i regnskabsaret 2005. Derved indgar alene disse institutter i
sammenligningstallene for hele perioden 2001-2005. Det betyder, at der kan vare afvigelser fra
nggletal beregnet pa grundlag af arsregnskabstallene.



Appendiks 2
Fondsmaeglerselskaber med tilladelse, ultimo 2005

Privestor Fund Management Fondsmaeglerselskab
Schroder Investment Management Fondsmaeglerselskab
Henton Bgrsmaeglerselskab

Dansk O.T.C. Fondsmaeglerselskab

Carnegie Asset Management Fondsmeeglerselskab
DAI Fondsmeeglerselskab

Investering & Tryghed Fondsmeeglerselskab
Fundamental Fondsmaeglerselskab

Alfred Berg Kapitalforvaltnings Fondsmaeglerselskab
Habro Fondsmaeglerselskab

Dana Invest Fondsmaeglerselskab

Hauser Securities Fondsmaeglerselskab

Prime Management Fondsmaeglerselskab
Formuepleje Fondsmaeglerselskab

Bl Asset Management Fondsmeeglerselskab

SEB Asset Management Fondsmeeglerselskab
Sparinvest Fondsmeeglerselskab

ID Fondsmeeglerselskab

Dansk Aktie- & Anpartsbhgrs Fondsmaeglerselskab
Dansk Formue- & Investeringspleje Fondsmaeglerselskab
Nordic Asset Management Fondsmaeglerselskab
Gudme Raaschou Fondsmaeglerselskab

Keops Proviso Fondsmeeglerselskab

ATP Fondsmaeglerselskab

HP Fondsmaeglerselskab

Steffen Rgnn Fondsmaeglerselskab

RHAM Fondsmeeglerselskab

Nielsen Capital Management Fondsmaeglerselskab
Fondsmeeglerselskabet af 2004

GP Bgrsmaeglerselskab

Kilde: Indberetning til Finanstilsynet



