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Bestyrelsen og direktionen for
Max Bank A/S

Femgvej 3

4700 Neestved

Fastsaettelse af solvenskrav og frist til opfyldel-
se heraf

1. Finanstilsynets afggrelse og klagevejledning

Det er Finanstilsynets opfattelse, at det af banken opgjorte individuelle sol-
vensbehov ikke er tilstreekkeligt.

Finanstilsynet vurderer, at der er risici for banken pa mindst 752 mio. kr. ud
over, hvad der deekkes af 8 procent kravet. Heraf vurderes umiddelbart i
starrelsesordenen 350 mio. kr. at veere i form af nye nedskrivninger.

Finanstilsynet skal derfor i medfgr af § 124, stk. 5, i lov om finansiel virk-
somhed fastsaette et solvenskrav pa 18,0 pct., svarende til en tilstraekkelig
basiskapital pa 1.354 mio. kr. Solvenskravet er opgjort fgr indregning af de
nye nedskrivninger.

Finanstilsynet kan samtidig konstatere, at bankens faktiske solvensprocent
pa 14,5 pct. pr. 31. august 2011 — svarende til en basiskapital pa 1.090 mio.
kr. - er lavere end det farnaevnte individuelt fastsatte solvenskrav. Hvis de
yderligere nedskrivninger i starrelsesordenen 350 mio. kr. indregnes, vil
bankens solvens falde betydeligt.

Finanstilsynet har ved afggrelsen seerligt lagt veegt pa de betydelige svag-
hedstegn, som knytter sig til bankens mange store engagementer, der i hgj
grad vedrgrer finansiering inden for ejendomsbranchen.

Finanstilsynet skal derfor i medfgr af § 225, stk. 1, i lov om finansiel virk-
somhed meddele en frist til sendag den 9. oktober 2011, kl. 18.00, til at
opfylde solvenskravet. Finanstilsynet vil tage stilling til en eventuel fristfor-
laengelse, safremt banken anmoder herom.

Banken skal senest 6 timer efter modtagelse af denne afggrelse give be-
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sked om, hvorvidt banken agter at lade sig afvikle efter lov om finansiel sta-
bilitet, jf. 8 16 f, stk. 1, i lov om finansiel stabilitet.

Finanstilsynets afgarelser kan, senest 4 uger efter at afgagrelsen er modta-
get, indbringes for Erhvervsankenaevnet, Kampmannsgade 1, Postboks
2000, 1780 Kgbenhavn V, tlf. 33 30 76 22, jf. 8 372, stk. 1, i lov om finansiel
virksomhed.

Det folger af 8 7 i bekendtggrelse om Erhvervsministeriets Erhvervsanke-
naevn, at det er forbundet med et gebyr pa 4.000 kr. at klage til Erhvervsan-
kenaevnet. Efter § 15, stk. 4 i neevnte bekendtggrelse, kan naevnet eller
formanden pa dets vegne treeffe bestemmelse om hel eller delvis tilbagebe-
taling af det indbetalte gebyr, hvis der gives klageren helt eller delvist med-
hold. Gebyret tilbagebetales, hvis klagen afvises.

Da denne afggrelse er truffet af Finanstilsynet som en uopseettelig sag, der
ellers skulle have veeret forelagt Det Finansielle Virksomhedsrad, er det
udgangspunktet, jf. lov om finansiel virksomhed § 354a, at afggrelsen of-
fentliggeres. Offentliggarelsen kan dog udskydes, hvis en offentliggerelse
kan medfare uforholdsmaessig stor skade for banken. Finanstilsynets offent-
ligggrelse vil afvente en selskabsmeddelelse fra banken.

Dette brev sendes i kopi til intern og ekstern revision samt Finansiel Stabili-
tet A/S.

2. Sagsfremstilling
Max Bank A/S er det fortseettende institut i fusionen mellem Max Bank A/S
og Skeelskar Bank A/S den 9. september 2010.

Banken har per 30. juni 2011 udlan og garantier for 7,8 mia. kr. og en sam-
let balance pa 9,4 mia. kr. De risikovaegtede aktiver er pd 7,7 mia. kr. Af de
samlede udlan er 27 pct. relateret til eiendomme.

Pa passivsiden har banken samlet indlan pa 4,3 mia. kr. Banken har statslig
hybrid kapital for 229 mio. kr. og samlede statsgaranterede udstedelser for
3,3 mia. kr.

Finanstilsynet har i perioden den 14. september — 28. september 2011 fore-
taget en funktionsundersggelse af bankens stgrste engagementer samt en
stikprgve af bankens mellemstore engagementer.

Undersggelsen daekkede knap 50 % af Max Banks kreditter malt efter vo-
lumen, herunder alle de 58 engagementer, der var stgrre end 20 mio. kr. og
en stikpragve af bankens engagementer i intervallet 2-20 mio. kr.



En stor andel af bankens engagementer vedrgrer ejendomme og ejen-
domsprojekter. Bankens eksponering mod ejendomme 13 ultimo 2. kvartal
2011 veesentligt over sammenlignelige institutters, mens bankens akkumu-
lerede nedskrivninger kun |a marginalt over.

Finanstilsynets undersggelser har godtgjort, at banken i utilstraekkeligt om-
fang har nedskrevet og solvensreserveret pa ejendomsengagementerne og
ligeledes i flere tilfeelde ikke konstateret OIV (objektiv indikation for vaerdifor-
ringelse) pa disse. Af de 25 stgrste engagementer har Finanstilsynet kon-
stateret OIV pa 14.

Blandt bankens 25 stgrste engagementer er kun 2-3 engagementer, der
ikke er ejendomsrelaterede. Finanstilsynet kan konstatere, at bankens en-
gagementer set i forhold til tidligere er sveekket betydeligt som fglge af det
fortsat svage ejendomsmarked.

En del af de store engagementer er udvidet inden for det seneste ar. Udvi-
delser der efter Finanstilsynets opfattelse i vaesentlig grad kan henfares til,
at disse kunder har haft behov for likviditetsstatte fra banken. Der er pa en
raekke engagementer indgaet interkreditoraftaler og bankaftaler, heraf flere
tilfeelde hvor aftalen er indgaet inden for det seneste ars tid eller der fortsat
forhandles.

Herudover kan personlig kaution pad mange af engagementerne ikke leenge-
re tilleegges nogen veerdi, da kautionisternes kapitalforhold er steerkt forrin-
get.

En del af de ejendomsprojekter, som banken har veeret med til at finansiere,
vedrgrer endvidere kommanditistselskaber, hvor selskabernes ejendomme
er placeret i enten Tyskland eller Sverige. Disse engagementer var generelt
svage.

En stor andel af Max Banks starste engagementer vedrarer saledes udlan
til meget konjunkturfglsomme kunder. For mange af de kunder viser de se-
neste arsregnskaber betydelige underskud, hvilket sveekker kundernes
egenkapital og i flere tilfaelde har kunderne tabt egenkapitalen i 2010.

Den svage indtjening afspejler i mange tilfeelde en svag likviditet. Der er i
flere tilfeelde konstateret utilstraekkelige likviditetsstramme i de ejendomme,
som banken er med til at finansiere, da indteegterne fra ejendommene ikke
er tilstreekkelige til at kunne servicere bade driften af ejendommene og af-
drag pa geelden i ejendommene.



Disse forhold har bevirket, at en betydelig andel af bankens stgrste kunder i
dag enten er konkurstruet eller allerede er erkleeret konkurs. Det geelder
bade i forhold til eiendomsengagementer, men ogsa for andre af bankens
kunder. For eksempel er et af bankens stgrre ikke-ejendomsrelaterede en-
gagement med en koncern, der aktuelt er under rekonstruktion.

Finanstilsynet har endeligt konstateret, at banken generelt er for optimistisk
ved veerdianseettelsen af de ejendomme, som er stillet til sikkerhed for geel-
den til banken. Ved gennemgangen af bankens stgrste engagementer vur-
derede tilsynet saledes i mange tilfzelde en veesentlig lavere ejendomsveerdi
end den, banken selv havde opgjort. Banken har derfor efter Finanstilsynets
vurdering regnet sig frem til et alt for lille blanco i mange af de gennemgae-
de engagementer, hvilket har resulteret i, at banken kommer frem til et for
lille nedskrivningsbehov pa engagementer med OIV og reserverer for lidt
kapital til deekning af kreditrisici ved opggrelsen af bankens solvensbehov.

For s& vidt angar engagementerne under 20 mio. kr. deekker svaghederne i
laneportefglien over ejendomsfinansiering samt en bred vifte af hjemme-
markedsrelaterede mindre virksomheder, der er ramt af den svage gkono-
miske udvikling. Det drejer sig bl.a. om virksomheder indenfor byggebran-
chen og relaterede services og produkter samt virksomheder inden for for-
skellige former for handel.

De naevnte forveerringer har ogsa afspejlet sig i bankens regnskabsresulta-
ter, der i de sidste 3 kvartaler har vist betydelige nedskrivninger pa i alt 119
mio. kr., hvilket har medfert underskud pa 111 mio. kr. fgr skat. Ledelsens
eget skan over forveerring i laneportefglien er dermed starre end bankens
kapitaludvidelse i efteraret 2010 pa netto 95 mio. kr. Den positive effekt pa
kapitalgrundlagt er dermed udhulet. Det er dog Finanstilsynets vurdering,
som beskrevet ovenfor, at ledelsens skan ikke i tilstraekkeligt omfang afspej-
ler den objektivt konstaterbare kreditrisiko i portefgljen.

Pa grund af de seneste kvartalsregnskaber var bankens tabskapacitet inden
Finanstilsynets inspektion dermed yderst beskeden, ca. 100 mio. kr. far evt.
konvertering af bankens statslige hybride kernekapital.

Pa et made afholdt i Finanstilsynet mandag den 26. september 2011 blev
banken orienteret om Finanstilsynets forelgbige vurdering af den fgrste del
af engagementsgennemgangen. Banken gav en orientering om mulige initi-
ativer til at forbedre bankens kapitalforhold og solvensprocent. Banken fik
frist til fredag den 30. september til at komme med bemeaerkninger til de fore-
lobige konkrete engagementsvurderinger.

Fredag den 30. september fik banken Finanstilsynets forelgbige vurdering
af den gvrige engagementsgennemgang. Banken orienterede om de fortsat-



te bestraebelser pa at forbedre bankens kapitalforhold og solvensprocent.
Banken fik frist til tirsdag den 5. oktober til at komme med bemaerkninger til
den gvrige engagementsgennemgang.

Bemaerkningerne fra disse to hgringsrunder har Finanstilsynet taget hgjde
for i denne afggrelse, idet omfang Finanstilsynet er enig i disse.

Haring
Banken fik den 7. oktober 2011 et udkast til denne afggrelse i hgring med
frist til den 7. oktober Kkl. 17.

| sit hgringssvar bemaerker banken, at en del af forskellen mellem det af
banken beregnede solvensbehov og Finanstilsynets solvenskrav kan tilskri-
ves tilsynets anvendelse af haircuts pa markedsveerdierne af de aktiver,
som ligger til sikkerhed for engagementerne.

Det fremgar af Finanstilsynets vejledning om tilstraekkelig basiskapital og
solvensbehov for kreditinstitutter (vejledningen), at ved opggrelse af sikker-
hedsveerdien for ejendomme reduceres den vurderede markedsveerdi med
mindst 5 pct. Det fremgar endvidere, at tab givet misligholdelse pa et enga-
gement skal opggres forsigtigt.

| forbindelse med tilsynets engagementsgennemgang i banken har tilsynet
ud fra disse principper for langt hovedparten af ejendomsengagementerne
anvendt et haircut pa 5 % pa danske ejendomme og et haircut pa 10 % pa
udenlandske ejendomme. | meget fa tilfaelde for bankens mindre engage-
menter, som Finanstilsynets vurderingschefer ikke har vurderet, og hvor
banken kun har veeret i besiddelse af seldre oplysninger om ejendommenes
veerdi, har veeret anvendt et hgjere haircut.

Banken anfgrer endvidere, at Finanstilsynets beregningsmetode i forhold til
indregning af uudnyttede kreditter ikke er i overensstemmelse med vejled-
ningen, idet Finanstilsynet indregner disse i engagementet til fuld veerdi og
ikke kun med 10 %.

Finanstilsynets vejledning giver udelukkende mulighed for under en reekke
forudsaetninger at medregne uudnyttede kreditter med 10 % i forhold til en
stresstest af kreditrisici baseret pa en portefglje-tilgang. Nar Finanstilsynet
foretager en individuel gennemgang af engagementer pa en inspektion an-
vendes definitionen af engagement i henhold til lov om finansiel virksomhed,
dvs. inklusive uudnyttede treek, idet der her foretages en konkret vurdering
af de enkelte engagementer.



Banken anfgrer, at Finanstilsynets tillaeeg for koncentrationsrisici er dobbelt
regning i forhold til, at der under engagementsgennemgangen er taget hair-
cut pa sikkerhedsveerdierne.

Ifglge vejledningen skal institutterne tage hgjde for koncentrationsrisici i
opggrelse af solvensbehovet. Det er Finanstilsynets opfattelse, at en indivi-
duel engagementsgennemgang af bankens betydelige portefglje af ejen-
domsengagementer i sagens natur ikke afdeekker de koncentrationsrisici,
som denne eksponering udggr, jf. afsnit 4.2 neden for. Den individuelle en-
gagementsgennemgang afdaekker alene, hvor meget der skal reserveres pa
det enkelte engagement ud fra Finanstilsynets generelle tilgang, der anven-
des pa alle institutter. For institutter med en seerlig koncentration — som Max
Bank A/S — ma der derfor korrigeres for koncentrationsrisikoen. Pa den
baggrund er Finanstilsynet ikke enig i, at der er tale om dobbeltregning.

Banken anfarer endvidere, at Finanstilsynet skal have fraveget vejledningen
i relation til beregning af solvensbehov for gvrige engagementer udover de
store engagementer ved at anvende en solvensreservation, der er hgjere
end 4,27 pct.

Finanstilsynet har udtaget en stikprove af bankens engagementer i interval-
let 2-20 mio. kr. Gennemgangen af denne stikprgve viser solvensreservati-
oner veesentligt over 4,27 pct. Finanstilsynet har udelukkende anvendt re-
sultatet fra stikprgven til opregning til alle engagementer i intervallet 2-20
mio. kr. | forhold til restportefgljen mellem 0-2 mio. kr. er der i hgj grad tale
om privatkunder, hvorfor Finanstilsynet finder det forsvarligt at anvende en
lavere procent end de 4,27 pct.

3. Retligt grundlag

I henhold til § 124, stk. 1 og stk. 4, i lov om finansiel virksomhed skal penge-
institutters bestyrelse og direktion sikre, at instituttet har en tilstreekkelig
basiskapital og rader over interne procedurer til risikomaling og risikostyring
til lgbende vurdering og opretholdelse af en basiskapital af en starrelse,
type og fordeling, som er passende til at daekke instituttets risici. P& bag-
grund heraf skal pengeinstitutters bestyrelse og direktion opgare instituttets
individuelle solvensbehov.

Solvensbehovet skal udtrykkes som den tilstreekkelige basiskapital i procent
af de risikoveegtede poster.

| bilag 1 til bekendtgagrelse nr. 10302 om kapitaldeekning af 21. december
2007, er de forhold, der skal indgd i pengeinstituttets overvejelser om fast-
seettelse af det individuelle solvensbehov, naermere beskrevet.



Det fremgar her af bilag 1, nr. 40, til bekendtggrelse om kapitaldeekning, at:
"Virksomhedens fokus ved vurderingen af boniteten skal veere pa den andel
af engagementer, der udviser svaghedstegn. Seerligt geelder det pa risiko-
betonede udlan, kreditter og garantier, hvor der ikke er foretaget nedskriv-
ninger eller henseettelser i regnskabet, eller hvor der kun er foretaget delvi-
se nedskrivninger eller hensaettelser. Hvis kvaliteten af udlanene, kreditter-
ne og garantierne er forringet eller vurderes at vaere pa vej mod forringelse,
skal der tages hgjde herfor ved opggrelse af den tilstraekkelige basiskapi-
tal”.

| henhold til § 124, stk. 5, i lov om finansiel virksomhed kan Finanstilsynet
fastseette et hgjere solvenskrav end 8 pct.

Det fremgar af lovbemaerkningerne til L 197 af 27. marts 2006, at bestem-
melsen i § 124, stk. 5, er en viderefgrelse af den tidligere bestemmelse,
som giver Finanstilsynet mulighed for at fastseette et individuelt solvenskrav.
Det kan af lovbemaerkningerne udledes, at Finanstilsynet alene vil fastsaette
et solvenskrav, safremt instituttets opgjorte solvensbehov ikke anses for at
veere tilstraekkeligt.

Det fremgar af lovbemaerkningerne til L 64 af 27. oktober 2004, hvor den
hidtidige befgjelse til Finanstilsynet blev indsat i loven, at de forhold, som
Finanstilsynet vil leegge veaegt pa ved opggrelsen af det individuelle solvens-
krav, vil veere de samme forhold, som bestyrelsen og direktionen skal lazegge
til grund for vurderingen af solvensbehovet. | Finanstilsynets vurdering vil
der ogsa kunne indga en vurdering af ledelsen — herunder dens kvalitet og
risikovillighed. Endvidere vil Finanstilsynet kunne foretage en sammenlig-
ning af de enkelte selskaber, hvilket ogsa kan danne grundlag for tilsynets
afgarelse.

Endelig fremgar det af lovbemaerkningerne til L 64 af 27. oktober 2004, at
safremt Finanstilsynet fastszetter et solvenskrav, der er hgjere end den sol-
vensprocent, selskabet har pa tidspunktet for fastseettelsen af solvenskra-
vet, vil selskabet fa en frist til at opfylde det individuelle solvenskrav. Fristen
vil blive fastsat individuelt i det konkrete tilfeelde.

Konsekvenserne af en overtreedelse af solvenskravet fremgar af § 225, stk.
1, i lov om finansiel virksomhed, der har fglgende ordlyd: "Opfylder et pen-
geinstitut, realkreditinstitut, fondsmaeglerselskab eller investeringsforvalt-
ningsselskab ikke kapitalkravene i § 124, stk.2, 3, 5, 7 og 8, og § 125,
stk. 2-5 og 8, og har det ikke tilvejebragt den foreskrevne kapital inden for
en af Finanstilsynet fastsat frist, skal Finanstilsynet inddrage tilladelsen”.



Sammenfattende tilsiger det retlige grundlag, at Finanstilsynet pa et tidligt
tidspunkt skal fastseette et individuelt solvenskrav, safremt en virksomhed
ikke selv opggr det individuelle solvensbehov tilstraekkeligt hgijt.

4. Den konkrete vurdering af solvensbehovet efter forskellige metoder
4.1. Max Banks anvendte metode

Banken tager udgangspunkt i den metode, der fremgar af Finanstilsynets
vejledning om opggrelse af solvensbehov. Efter denne metode opggar ban-
ken sit individuelle solvensbehov til 11,5 pct.

4.2. Finanstilsynets korrigerede opggrelse af bankens solvensbehov
ved sandsynlighedsmodellen

Under denne metode tager Finanstilsynet udgangspunkt i den af banken
anvendte metode. Finanstilsynet korrigerer imidlertid de anvendte belgb,
hvor Finanstilsynets vurdering afviger veesentligt fra bankens vurdering af
risikoomradet.

Finanstilsynets korrektioner er alene rettet mod bankens vurdering af tillzeg i
solvensbehovet for sa vidt angar kreditrisiko. Her tages udgangspunkt i den
sakaldte sandsynlighedsmodel, hvor engagementerne bedgmmes med en
sandsynlighed for misligholdelse og et tab ved misligholdelse p& baggrund
af Finanstilsynets engagementsgennemgang. Herigennem opregnes en
samlet kreditrisiko for banken.

Udover den konkrete engagementsgennemgang har Finanstilsynet ogsa
som en del af kreditrisiciene palagt banken et tilleeg for koncentrationsrisiko
pa baggrund af bankens meget hgje ejendomseksponering. Tilleegget er
beregnet pa baggrund af et stress pa 10 pct. af bankens sikkerheder i de
stgrste ejendomsengagementer, der samlet bidrager til, at bankens ejen-
domsudlan udgar mere end 15 pct. af bankens samlede engagementer.

Pa baggrund af bankens fornyede indberetning opger Finanstilsynet efter
denne metode bankens individuelle solvensbehov til 18,4 pct. fgr nedskriv-
ninger

4.3. Finanstilsynets opggrelse af solvensbehovet ved kreditreservati-
onsmetoden.

Metoden er i seerlig hgj grad konkret rettet mod bankens risikoprofil pa kre-
ditomradet, idet det historisk har vist sig, at det er pa kreditomradet vanske-
lighederne opstar.



Kreditreservationsmetoden tager udgangspunkt i, at lovens mindstekrav pa
8 pct. som udgangspunkt er deekkende for instituttets portefglje.

Pa bankens seerligt risikofyldte engagementer opggres saledes en forsigtig
blanco, og der foretages en kreditreservation svarende til tabsrisikoen pa de
risikofyldte engagementer, som tilleegges udgangspunktet pa 8 pct. af de
risikoveegtede poster.

Det er herved antaget, at de fundne kreditreservationer daekker risikokon-
centrationen og kvaliteten af engagementerne. Det antages ligeledes, at der
herudover er en normal portefalje af engagementer, der daekkes pa normal
vis af 8 pct.-kravet.

Til vurdering af solvensbehovet ud fra kreditreservationsmetoden gennem-
gk Finanstilsynet de fra undersggelsen vurderede svage engagementer,
hvor der ikke kunne konstateres objektiv indikation for veerdiforringelse, men
hvor Finanstilsynet finder, at der er en ikke ubetydelig fremtidig risiko, hvor
specielt usikkerheden pa ejendomsmarkedet har spillet en vaesentlig rolle i
vurderingen. Derudover er der foretaget betydelige kreditreservationer pa
engagementer med objektiv indikation for veerdiforringelse (OIV-
engagementer), hvor der efter en forsigtig vurdering er en ikke ubetydelig
risiko, som der ikke efter neutralitetsprincippet er foretaget nedskrivninger
pa, men hvor der er betydelig risiko for, at nedskrivningsbehovet fremadret-
tet skal gges.

Finanstilsynet har ikke fundet anledning til at foretage andre seerlige tilleeg,
der ikke skulle veere daekket af 8 pct.-kravet under hensyntagen til, at de
altovervejende risici i banken kan identificeres blandt bankens stgrste en-
gagementer.

Pa baggrund af denne metode vurderer Finanstilsynet, at bankens solvens-
behov udger 18,0 pct. far nedskrivninger.
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Risikoomrade

Bankens opgo-
relse af tilstreek-
kelig basiskapital

FT Sandsyn-
lighedsmodel

FT kreditreser-
vation

8-procents krav 602.449
Kreditrisici 707.519 1.223.311 751.629
Markedsrisici 64.760 64.760

Operationelle

risici 57.825 57.825

@vrige forhold 36.264 36.264

| alt 866.368 1.382.160 1.354.078
Risikoveegtede

poster 31.08.2011 7.530.616 7.530.616 7.530.616
Solvensbehov 11,5% 18,4% 18,0%

Alle metoder er behaeftet med usikkerhed som fglge af de betydelige
skanselementer, der indgar ved iseer engagementsvurderingen.

Der er ved alle metoder ikke taget hgjde for, at banken bgr nedskrive i star-
relsesordenen 350 mio. kr. Disse nedskrivninger vil reducere savel solvens-
behovet som solvensen. Pa grund af bankens hgje gearing af egenkapitalen
vil nedskrivningerne reducere solvensen mere end solvensbehovet og der-

med medfare, at afstanden mellem disse gges yderligere.

8. Konklusion

Pa baggrund af ovenstdende fastseetter Finanstilsynet i henhold til § 124,
stk. 5, i lov om finansiel virksomhed et solvenskrav pa 18,0 pct.

Ulrik Ngdgaard
direktar

Karen Dortea Abelskov
kontorchef
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