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Sammenfatning

| forleengelse af Finanstilsynets inspektioner indgik Gudme Raaschou Bank
A/S den 16. april 2009 en rammeaftale med Finansiel Stabilitet A/S om
overdragelse af bankens aktiver og passiver bortset fra aktiekapital og
efterstillet kapital.

Bankens risikoprofil var arsagen til, at Finanstilsynet fulgte banken teettere
end andre banker af samme stgrrelse. | perioden fra 2007 og indtil bankens
gkonomiske sammenbrud i 2009 omfattede det blandt andet inspektioner af
bankens kreditomrade i 2007, 2008 og 2009. Finanstilsynet gav en lang
raekke veesentlige pabud om blandt andet forbedring af kreditstyringen og
risikooplysninger om en hgjere risiko pa udlan end i sammenlignelige
banker. Som fglge af inspektionen i 2007 forhgjede banken sit
solvensbehov fra 8,0 pct. til 9,5 pct. Bankkoncernens faktiske
solvensprocent var 10,6 pct. pr. 31. december 2006 og 11,0 pct. pr. 30. juni
2007. | forbindelse med inspektionen i 2008 indikerede Finanstilsynet behov
for et solvensbehov pa mindst 10,5 pct. Bankkoncernens faktiske
solvensprocent var 12,6 pct. pr. 30. juni 2008. Finanstilsynet gav ogsa
pabud om veerdianszettelse af pantebreve og om nedskrivninger pa udlan.
Bankens bestyrelse og direktion iveerksatte veesentlige eendringer for at
efterleve Finanstilsynets pabud. Banken oplyste efter undersggelsen i 2008,
at medarbejdere i bankens funktioner var instrueret om, at nedbringelse af
bankens balance havde hgj prioritet. Banken oplyste videre, at den var
yderst tilbageholdende med at yde nye udlan. Banken nedbragte sin
balance frem til dens sammenbrud, selvom dette var vanskeliggjort af
stigende restancer og et pantebrevsmarked i krise.

Finanstilsynet vurderer, at den primeere arsag til bankens gkonomiske
sammenbrud er, at bankens aktivitet pa kreditomradet var nzert forbundet
med ejendomsmarkedet, som i perioden blev ramt af store veerdifald, og
med pantebrevsmarkedet, som ikke var indrettet pa vaesentlige prisfald, og
som i perioden ophgrte med at fungere som et egentligt marked. Banken
blev ogsa ramt af store kurstab pa vaerdipapirer fra datterselskabet Gudme
Raaschou Vision A/S, som investerede i aktier, obligationer og valuta.
Bankens ledelse var ansvarlig for strategien og undervurderede risikoen,
men Finanstilsynet vurderer p& det foreliggende grundlag og erfaringer fra
andre sager ikke, at der er grundlag for en politianmeldelse af ledelsen i
forhold til strafbare handlinger.

Bankens egen finansiering var i det vaesentlige baseret pa en gunstig aftale
med HSH Nordbank AG, som var tidsbegraenset indtil 2009, men som indtil
det gkonomiske sammenbrud sikrede banken tilstreekkelig og billig
finansiering. Funding var sdledes ikke en arsag til bankens gkonomiske
sammenbrud, men var formentlig medvirkende til, at der ikke kunne skabes
en lgsning gennem et salg af banken. En kegber skulle sdledes dels
kapitalisere banken, dels skaffe den forngdne funding fremadrettet.
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1. Redegorelsens formal og retlige grundlag

Denne redeggrelse udarbejdes og offentliggares i henhold til § 352 a i lov
om finansiel virksomhed:

8 352 a. | tilfeelde, hvor en finansiel virksomhed er erkleeret konkurs,
stgrstedelen af den finansielle virksomheds drift er ophgrt eller over-
draget, eller hvor et forsikringsselskabs forsikringsbestand er taget
under administration, udarbejder Finanstilsynet en redeggrelse for
arsagerne hertil, hvis et af nedennaevnte forhold er indtruffet i forbind-
else med eller i en kortere periode forud for virksomhedens konkurs
m.v.:

1) Finansiel Stabilitet A/S har medvirket ved overdragelsen af
virksomheden, jf. 88 7 eller 8 i lov om finansiel stabilitet, eller staten
har lidt tab pa en individuel statsgaranti i medfgr af § 16 a i lov om
finansiel stabilitet.

2) Staten har lidt tab pa kapital indskudt i virksomheden i medfar af lov
om statsligt kapitalindskud i kreditinstitutter eller pa ejerbeviser, som
staten har erhvervet som led i konverteringen af sddan kapital.

3) Staten i gvrigt har ydet garanti eller stillet midler til radighed for
virksomheden, dens kreditorer eller en erhverver af hele eller dele af
virksomheden.

Stk. 2. Finanstilsynet skal offentliggere redeggrelsen efter stk. 1. |

forbindelse med offentliggerelsen finder § 354 ikke anvendelse,

medmindre oplysningerne vedrgrer kundeforhold eller tredjemand, der
er eller har veeret involveret i forsgg pa at redde den pageeldende
finansielle virksomhed.

Stk. 3. Redeggrelsen efter stk. 1 skal beskrive Finanstilsynets rolle

under forlgbet op til konkursen m.v.

Stk. 4. Finanstilsynets pligt til at udarbejde en redeggrelse efter stk. 1

omfatter ogsa de finansielle virksomheder, som opfyldte bestemmelsens

krav efter den 1. marts 2009.

Formalet med redeggrelsen er at sikre offentlighed om baggrunden for
Gudme Raaschou Bank A/S’ gkonomiske sammenbrud i 2009 og Finans-
tilsynets rolle i forlgbet op til overdragelsen til et datterselskab af Finansiel
Stabilitet A/S.

Finansiel Stabilitet A/S indgik den 16. april 2009 en rammeaftale med
Gudme Raaschou Bank A/S om overdragelse af bankens aktiver og
passiver bortset fra aktiekapital og efterstillet kapital.

| redeggrelsen beskrives Finanstilsynets tilsyn med Gudme Raaschou Bank
A/S i perioden fra den 1. august 2006 og frem til overdragelsen til
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Pantebrevsselskabet af 2. juni 2009 A/S, som er et datterselskab af
Finansiel Stabilitet A/S. Denne periode er valgt, fordi tilsynet den 1. august
2006 gav tilladelse til, at 3C Holding ApS via Gudme Raaschou Holding A/S
kunne erhverve 75 pct. af aktierne i Gudme Raaschou Bank A/S. Banken
var inden overdragelsen 100 pct. ejet af den tyske bank HSH Nordbank AG.
Finanstilsynet gennemfgrte i denne periode undersggelser i banken i marts
2007, juni 2008 og marts 2009 og foretog derudover anden tilsynsmaessig
aktivitet, frem til banken blev overdraget til Finansiel Stabilitet A/S.

Redeggrelsen indeholder ikke en fuldsteendig gennemgang af alle
Finanstilsynets sager vedrgrende Gudme Raaschou Bank A/S i perioden.
Sager, som er fundet ikke at veere relevante for beskrivelsen af arsagerne til
bankens sammenbrud, herunder Finanstilsynets rolle i dette forlgb, er
udeladt.

Finanstilsynet er saedvanligvis afskaret fra at videregive fortrolige oplys-
ninger om de enkelte pengeinstitutter som falge af Finanstilsynets lov-
bestemte skeerpede tavshedspligt, jf. § 354 i lov om finansiel virksomhed.
Safremt § 352 a i lov om finansiel virksomhed finder anvendelse, giver
bestemmelsen imidlertid mulighed for at videregive fortrolige oplysninger om
banken.

§ 352 a i lov om finansiel virksomhed finder anvendelse, eftersom et datter-
selskab til Finansiel Stabilitet A/S den 30. juni 2009 overtog bankens
pantebrevsaktiviteter. Forud for dette havde banken den 16. april 2009
indgdet en betinget overdragelsesaftale med Finansiel Stabilitet A/S om
overdragelse af samtlige aktiver og passiver i Gudme Raaschou Bank A/S,
bortset fra aktiekapital og efterstillet kapital, da banken ikke overholdt kravet
til solvens. Inden overdragelsen til Pantebrevsselskabet af 2. juni 2009 A/S
blev alle Gudme Raaschou Bank A/S’ kapitalforvaltnings- og portefglje-
managementaktiviteter samt en mindre ud- og indlansportefglje solgt til Lan
& Spar Bank A/S.

2. Baggrunden for bankens sammenbrud

2.1. HSH Nordbank AG’s salg af Gudme Raaschou Bank A/S

Gudme Raaschou Bank A/S var indtil 2006 ejet af HSH Nordbank AG. |
december 2005 og april 2006 reorganiserede HSH Nordbank AG sine
aktiviteter i Danmark, og i forleengelse heraf overtog Gudme Raaschou Bank
A/S en stor portefglje pantebreve og investeringskreditter. Banken gik
saledes fra at veere en investeringsbank til at udgve egentlig udlansvirksom-
hed.

Den 26. april 2006 indgik HSH Nordbank AG en aftale med selskabet
Gudme Raaschou Holding A/S, som var 100 pct. ejet af 3C Holding ApS,
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om overdragelse af 75 pct. af aktierne i Gudme Raaschou Bank A/S.
Tilsynet gav tilladelse hertil den 1. august 2006.

HSH Nordbank AG ejede herefter 25 pct. af aktiekapitalen i Gudme
Raaschou Bank A/S. Ifglge kgbsaftalen havde Gudme Raaschou Holding
A/S en option til at erhverve de resterende aktier i banken inden ultimo
2011. Den 1. juli 2007 erhvervede Gudme Raaschou Holding A/S yderligere
aktier fra HSH Nordbank AG, og denne banks andel af aktiekapitalen i
Gudme Raaschou Bank A/S udgjorde herefter 5 pct.

Ifalge aftalen stillede HSH Nordbank AG et uigenkaldeligt fundingtilsagn pa
833 mio. EUR indtil den 26. april 2009 til finansiering af Gudme Raaschou
Banks aktiviteter. Denne aftale blev den 4. november 2008 forlaenget frem til
den 1. november 2009 blandt andet betinget af, at Gudme Raaschou Bank
var tilsluttet den statslige garantiordning under bankpakke 1. Dog blev til-
sagnet reduceret til 625 mio. EUR, og rentemarginalen skulle ifalge aftalen
forhgjes fra 0,175 pct. point til 2,25 pct. point — dog farst med virkning fra
den 27. april 2009.

HSH Nordbank AG stillede efter aftalen en tabskaution pa op til 1,1 mia. kr. i
alt for Gudme Raaschou Bank A/S’ store kunder. Det var kunder med et
engagement, som pa tidspunktet for aftalen i 2006 udgjorde mere end 25
pct. af bankens basiskapital. Kautionens stgrrelse var fastsat med henblik
pa, at Gudme Raaschou Bank A/S fortsat kunne yde disse kunder starre
lan, end bankens egen basiskapital efter reglerne gav mulighed for.
Kautionen daekkede efter sin ordlyd det tab, oprindeligt starre end 120 mio.
kr., som Gudme Raaschou Bank A/S “overfor HSH Nordbank AG pa
tilfredsstillende made skal dokumentere at have tabt, forinden udbetaling
kan ske”. Ordningen blev flere gange forlaenget senest frem til den 31.
januar 2009, pa daveerende tidspunkt saledes for de tab, som oversteg 95
mio. kr.

2.2. Bankens risikoprofil

Gudme Raaschou Bank A/S var en nichebank med hovedveegt pa
pantebreve og investeringskreditter hovedsageligt til finansiering af
pantebreve. Bankens portefglie af pantebreve var ultimo april 2006 pa ca.
3,5 mia. kr. Herudover havde banken pr. samme tidspunkt investerings-
kreditter, hvor der var afgivet tilsagn for ca. 2,4 mia. kr., men som alene var
udnyttet med 1,2 mia. kr. Banken havde ligeledes aktiviteter inden for
kapitalforvaltning, private banking, aktieanalyser og aktiehandel.

Bankens eksponering i andre veerdipapirer var hovedsageligt gennem
datterselskabet Gudme Raaschou Vision A/S, som investerede i aktier,
obligationer og valuta. Det var hensigten, at andele af dette investerings-
selskab successivt skulle szelges til investorer, saledes at banken primaert
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skulle foresta kapitalforvaltning for selskabet. Dette salg lykkedes dog kun i
begraenset omfang, og pr. 31. december 2008 ejede banken fortsat 72 pct.
af selskabets aktiekapital.

Bankens udlan og pantesikkerhed var stort set udelukkende eksponeret
mod ejendomssektoren, og andelen af store engagementer til kunder inden
for ejendomssektoren var hgj. Det var tilsynets vurdering allerede ved
undersggelsen i 2007, at banken havde en hgj risiko. Banken havde over-
vejende ikke kendskab til kunders forhold, fx engagement med andre
pengeinstitutter. Tilsynet papegede ogsa, at der var eksempler pa store
udlan til kunder, som kunne veere forbundet med seerlig risiko, fx indikeret af
andre pengeinstitutters nedskrivninger og tab under tidligere kriser.

Bankens udlan i pantebrevsform var typisk karakteriseret ved ufuldstaendige
og uopdaterede oplysninger om lantager, idet banken ligesom pantebrevs-
markedet primeert tillagde sikkerheden i den faste ejendom betydning.
Markedsfilosofien var, at den forhgjede rente pa portefaljeniveau kunne
deekke de pa daveerende tidspunkt konstaterede ret beskedne tab. Sikker-
heden i den faste ejendom kunne veere dokumenteret enten af en oplyst
historisk handelspris, en senere ejendomsmeeglervurdering eller et begrund-
et sken over ejendommens aktuelle veerdi baseret pd de foreliggende
oplysninger om ejendommen, prisudvikling, nggletal eller andet.

Pantebreve i erhvervsejendomme var seerligt risikoeksponerede. Veerdien af
sadanne ejendomme var fastsat hgjt ud fra en markedsforventning om lave
afkastkrav og stigende lejeindteegter over tid. Vilkarene var oftest afdrags-
frihed og lave rentesatser.

Banken havde en betydelig risikokoncentration pa enkeltejendomme, som i
praksis kunne veere finansieret af banken med mere end 100 pct. af den
aktuelle vaerdi. Risikoen kunne veere fordelt sdledes, at banken selv ejede
pantebreve med en prioritetsstilling ud til en vis greense. Herudover havde
bankens investeringskunder pantebreve, som var belant hos banken via
investeringskreditter, med pant i samme ejendom med en mere yderlig
prioritetsstilling.

Bankens koncentrationsrisiko pa enkeltkunder var betydelig og kunne veere
sammensat af:

1. Finansiering af kundens ejendomme gennem pantebreve ejet af
banken.

2. Finansiering af kundens ejendomme gennem andre kunders
pantebreve i ejendommene, som var belant via disse kunders
investeringskreditter.

3. Samme kundes investeringskredit til finansiering af andre kunders
pantebreve, saledes at kunden (og dermed banken) ikke blot havde
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risiko pa kundens egen ejendomsportefalie, men ogsa risiko pa
finansiering af andre af bankens kunders ejendomsportefaljer.

Konsekvensen kunne veere en vis sammenhaeng i risikoen pa flere enkelt-
kunder, dog uden ngdvendigvis at have en sadan karakter at engage-
menterne efter reglerne skulle ses i sammenhang. Ikke desto mindre var
nogle kunder forbundet med hinanden, sadledes at en forveerring af en
kundes forhold fik indvirkning pa andre af bankens kunder.

Banken havde navnlig i 2007 vanskeligt ved at fa overblik over sadanne
risikosammenhaenge. | 2007 var bankens systemer og processer end ikke
lagt an pa, at den samlede risiko pa enkeltkunder uden videre kunne op-
goares. Tilsynets undersggelser af banken bidrog til, at risikosammen-
heaengene blev tydeligere, saledes at kunder, der bade havde investerings-
kreditter og pantebrevsgeeld — samt pantebrevsgeeld til andre kunder, som
havde belant fordringen hos banken — herefter blev set under et.

Det var et vilkar i bankens fundingaftale med HSH Nordbank AG, at individu-
elle pantebreve pa udstedelsestidspunktet ikke matte have en mere yderlig
prioritetsstilling end 90 pct. af den pantsatte ejendoms vaerdi. Bankens egne
pantebreve havde som hovedregel en bedre prioritetsstilling end de pante-
breve, kunder fik belant hos banken. | 2. halvar 2008 og 1. kvartal 2009
matte banken overtage et stigende antal beldnte pantebreve fra dens
kunder i takt med, at savel bankens kunder som pantebrevsdebitorerne kom
i vanskeligheder i forbindelse med finanskrisens udvikling.

Sa leenge pantebrevsmarkedet fungerede, var det en fordel for banken at
have mulighed for at fraseelge risikofyldte pantebreve, selvom det eventuelt
var forbundet med tab. Seedvanlige bankudlan giver ikke samme mulighed.

Til gengeeld indebar udlansaktiviteter sa teet knyttet til pantebrevsmarkedet,
at der kun var ret begreensede gvrige kreditstyringsmuligheder for banken
sammenholdt med banker med en mere normal udldnsaktivitet. Banken var
afskaret fra at falge kundens gvrige gkonomiske adfeerd, og medmindre en
pantebrevsdebitor misligholdt vilkarene i pantebrevet, var det ikke muligt for
banken at gare tiltag, fx fa yderligere information om lantagers forhold og
radgive gkonomisk svage kunder eller genforhandle lanevilkar. | praksis var
tidspunktet for sddanne tiltag sadledes udskudt, indtil kunden — typisk — var i
betydelige gkonomiske vanskeligheder ogsa til anden side.

Endnu mere begraenset var bankens mulighed ved indirekte kreditgivning i
form af investeringskreditter til belaning af kunders pantebreve. Her var
bankens forbindelse med den egentlige betaler, pantebrevsdebitor, alene af
administrativ karakter i forbindelse med opkraevning af pantebrevsydelser.
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Bankens kreditstyringsmaessige muligheder bestod i praksis vaesentligst i at
undlade kgb henholdsvis at fraseelge bankens risikofyldte pantebreve via
markedet, sa leenge det var muligt, og i at kreeve yderligere
sikkerhedsstillelse for kunders allerede trukne investeringskreditter, hvis de
aftalte betingelser for sikkerhedsstillelse ikke laengere var opfyldt. Denne
supplerende sikkerhedsstillelse bestod seedvanligvis i, at kunder
deponerede ubelante pantebreve til sikkerhed for kreditten, sa leenge
kunden havde ubelante veerdier at deponere.

Bankens indlansbase udgjorde pr. 30. september 2006 264 mio. kr. og pr.
30. juni 2008 175 mio. kr. Bankens veesentligste finansieringskilde var
saledes HSH Nordbank AG. Det ville have veeret en veesentlig problem-
stilling for banken at finde anden finansiering til erstatning af HSH Nordbank
AG, nar det aftalte kredittilsagn udlgb den 1. november 2009. Som anfart i
Finanstilsynets rapport af 9. oktober 2008 gjorde tilsynet ved flere lejligheder
bankens direktion opmaerksom pa forholdet, blandt andet ved made den 5.
september 2008 om forelgbige konklusioner fra undersggelsen af banken.
Tilsvarende tog Finanstilsynet pd det afsluttende mgde med bankens
bestyrelse m.fl. den 23. september 2008 initiativ til at drafte bankens
likviditetssituation. Tilsynet noterede, at banken var opmaerksom pa, at dette
forhold var meget veesentligt for bankens fortsatte drift, og at banken
arbejdede pa forskellige lgsninger. Omvendt ansa Finanstilsynet ikke denne
problemstilling for risikomeaessigt afggrende ud fra en tilsynsmeessig
betragtning, idet en konsekvens af, at bankens ledelse ikke fandt anden
funding, matte blive en fortsat funding eller andre lgsninger, som vaesentligt
involverede HSH Nordbank AG.

Indtil tidspunktet for fundingtilsagnets udlgb havde Gudme Raaschou Bank
A/S et incitament til at finansiere sig i henhold til aftalen med HSH Nordbank
AG, idet den aftalte fundingrentesats var lavere end den aktuelle markeds-
pris. Bankens usesedvanlige fundingkanal sikrede den ngdvendige finansie-
ring af aktiviteten. Funding var saledes ikke en arsag til bankens gkonomi-
ske sammenbrud, men var formentlig medvirkende til, at der ikke kunne
skabes en lgsning gennem et salg af banken. En kaber skulle saledes dels
kapitalisere banken, dels skaffe den forngdne funding fremadrettet.

2.3. Resultatudvikling mv. for Gudme Raaschou Bank A/S

| 2007 havde bankkoncernen et positivt resultat far skat pa 41 mio. kr. Den
faktiske solvens var ultimo 2007 pa 13,5 pct. for bankkoncernen, og det
individuelle solvensbehov var opgjort til 9,5 pct.

| 2008 fik bade finanskrisens effekt pa aktie- og obligationsmarkedet og
ejendomsmarkedets kollaps navnlig i 2. halvar stor betydning for bankens
og bankkoncernens resultater.
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Ifalge halvarsregnskabet for 2008 havde bankkoncernen et negativt resultat
far skat pa 40 mio. kr., idet koncernen havde et nettokurstab pa obligationer
og aktier m.v. pa 48 mio. kr. Heraf kunne 12 mio. kr. henfares til banken, og
de resterende 36 mio. kr. i det veesentlige til andelen i datterselskabet
Gudme Raaschou Vision A/S.

For hele 2008 medfgrte uroen pa de internationale markeder for datter-
selskabet kurstab pa aktier og obligationer pa 104 mio. kr. Bankens andel af
tabet udgjorde ca. 66 mio. kr.

For 2. halvar 2008 skyldtes bankkoncernens meget negative resultat dog
primeert tab pa& pantebreve og nedskrivninger pa udlan i forbindelse med
den meget negative udvikling pa ejendomsmarkedet.

Der blev ogsa udarbejdet en arsrapport for 2008 efter, at det stod klart, at
banken ikke kunne reddes. For 2008 udgjorde bankkoncernens resultat far
skat et underskud pa 701 mio. kr.

Arsresultatet 2008 var pavirket af aftalen med Finansiel Stabilitet A/S ved
bankens gkonomiske sammenbrud og sdledes ikke udarbejdet ud fra en
forudseetning om going koncern. Et skift fra going concern til gone koncern
pavirker seerligt veerdianseettelse af aktiver sadsom svage udlan og
pantebreve i negativ retning.

Tabel 1 - Hovedtal fra kvartalsrapporter

(Der er i tabellen kun medtaget udvalgte regnskabsposter)

mio. kr. 2007 2008-03 2008-06 2008-09
Resultat

Netto renteindteegter 96,8 18,7 45,6 65,5
geeg;c;i:]e drgeeéfegr 142,9 28,0 68,4 99,8
Kursreguleringer 29 -25,4 -57,9 -147,3
Personaleomkostninger 101,2 23,9 47,8 72,2
Nedskrivninger pa udlan 2,2 0 0 22,4
Resultat fgr skat 40,7 -22,7 -40,4 -146,8
Balance

Tilgodehavender hos
kreditinstitutter mv.
Udlan og andre
tilgodehavender til 2.852 2.732 2.692 2.676
dagsveerdi

827 695 271 196

Side 9 af 31



Udlan og andre

tilgodehavender til 1.976 1.924 1.772 1.700
amortiseret kostpris

Obligationer til dagsveerdi 813 790 755 732
Aktier 219 197 207 155
Balance 6.878 6.537 6.020 5.708
gield til kreditinstitutter 5901 5.589 5135 4.935
Indlan 146 206 170 115
Egenkapital 516 494 479 394
Solvens

Basiskapital e. fradrag 638 606 597 491
Risikoveegtede poster 4.719 4.704 4.746 4.753
Solvensprocent 13,5 12,9 12,6 10,3
Solvensbehov 9,5 9,5 9,5 9,7

Kilde: Bankkoncernens indberetninger til Finanstilsynet

| tabel 1 er oplistet udvalgte regnskabstal for bankkoncernen. Netto rente-
0g gebyrindtaegter i 2007 og 2008 var nogenlunde pé niveau. Koncernens
negative resultat for 2008 kunne isaer henfgres til kursreguleringer
vedrgrende udlan og tilgodehavender samt nedskrivninger pa udlan. 1 2007
foretog bankkoncernen kun nedskrivninger pa udlan for i alt 2,2 mio. kr., og
kursreguleringer udgjorde 2,9 mio. kr.

2.4. Eksterne forhold - wudviklingen i o¢konomien samt den
finansielle krise

Som anfert fik den negative udvikling i 2008 pa ejendomsmarkedet og
kapitalmarkederne alvorlige konsekvenser for banken, hvis udlan var
koncentreret om ejendomsfinansiering, og for bankens datterselskab
Gudme Raaschou Vision A/S, hvis aktiver bestod af aktier og obligationer.

Bankens udlansportefglie havde allerede ved finanskrisens indtraeden en
hgjere risiko end udlan i andre banker af samme starrelse. Kombinationen
af en hgj risiko og en stor eksponering mod pantebrevsmarkedet, som op-
hgrte med at fungere, fik afggrende betydning for bankens gkonomiske
sammenbrud.

Krisen pa ejendomsmarkedet pavirkede saledes banken kraftigt. Pante-
brevsdebitorerne fik det darligere, og der kom et stigende restanceniveau pa
bankens egne pantebreve og pa de pantebreve, som la til sikkerhed for
investeringskreditterne. Samtidig blev det vanskeligere at nedbringe risikoen
ved at fraseelge pantebreve. For investeringskreditter fik lantagerne
darligere mulighed for at stille mere pant i form af pantebreve for derved at
retablere den aftalte sikkerhedsmaessige overdaekning. Flere af bankens
l&ntagere var endvidere pavirket af at have udlan af tilsvarende karakter i
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andre banker. Et grundlaeggende problem for pantebrevsmarkedet var, at
pantebrevsinvestorerne som oftest ikke havde den ngdvendige likviditet. De
var saledes kun i begreenset omfang i stand til at overtage ejendomme fra
nadlidende pantebreve pa tvangsauktion, selvom ejendommenes skgnnede
veerdi ellers ville have reduceret tabet eller helt have elimineret det.

Stigningen i restanceniveauet for pantebreve i bankens egenbeholding
gennem 2008 og seerligt i 2. halvar 2008 fremgar af tabel 2. Banken havde
pr. 31. december 2008 opgjort veerdien af udlan til dagsveerdi
(pantebrevsudlan) til 2.135 mio. kr. Pr. 30. september 2008 opgjorde banken
veerdien til 2.676 mio. kr.

Tabel 2 - Pantebreve i restance

Restgeeld for pante- Antal pantebreve i
breve i restance* restance
Dec. 2007 Ca. 200 mio. kr. Ca. 160 stk.
Mar. 2008 Ca. 300 mio. kr. Ca. 170 stk.
Juni 2008 Ca. 425 mio. kr. Ca. 195 stk.
Sep. 2008 Ca. 685 mio. kr. Ca. 255 stk.
Dec. 2008 Ca. 885 mio. kr. Ca. 365 stk.

*Restanceniveauet er angivet for tidspunktet umiddelbart inden det felgende kvartals

terminsopkraevning.

Pantebreve, som 13 til sikkerhed for investeringskreditter, og som var i
restance, havde en samlet restgaeld pa 428 mio. kr. pr. 31. december 2008.

3. Konkrete tilsynsaktiviteter
3.1. Undersogelser m.v.

3.1.1. Undersogelsen i 2007

Finanstilsynet foretog i marts 2007 en undersggelse af Gudme Raaschou
Bank A/S’ kredit- og markedsrisikoomrader. Undersggelsen blev besluttet
gennemfgrt blandt andet p& baggrund af de nye forretningsomrader og ejer-
skiftet i april 2006.

Undersggelsen gav anledning til mange og veesentlige bemaerkninger til
bankens administrative praksis, bade pa kredit- og markedsrisikoomradet,
og til bankens risikoprofil. Tilsynet gav banken 35 pabud og 14 risiko-
oplysninger. 2 pabud vedrgrte manglende indberetning til Finanstilsynet, 2
pabud vedrgrte bestyrelsens instruks til direktionen, 4 pabud vedrgrte
mangelfuld kreditpolitik, fejlagtig opgerelse af engagementer og mangelfulde
beslutningsgrundlag for beviling m.v., og 2 pabud vedrgrte mangelfuld
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kontrol med veerdianseettelse og salg af pantebreve. Der blev herudover
givet et pabud om mangelfuld rapportering om kreditomradet til bestyrelsen,
og endelig blev der givet 2 pabud vedrgrende regnskabsmaessig veerdian-
seettelse af investeringskreditter. 9 pabud vedrarte markedsrisici (manglen-
de eller mangelfulde forretningsgange, kontroller m.v.). 4 pabud vedrgrte
bankens solvensbehov, manglende stresstest og plan m.v. for fremskaffelse
af kapital. Endelig blev der givet 9 pabud af mere ordensmaessig karakter.

Risikooplysningerne drejede sig blandt andet om mangelfuld analyse i for-
bindelse med kreditbeslutninger om, at bankens krav til sikkerhed var lavere
end i sammenlignelige institutter, og om kreditledelsens manglende involve-
ring i kontrol af pantebrevsomradet.

Pa baggrund af undersggelsen vurderede tilsynet, at det af bankens besty-
relse og direktion fastsatte solvensbehov pa 8 pct. var for lavt. Banken fik
pabud om at revurdere sit individuelle solvensbehov.

Finanstilsynet foranledigede, at banken efter undersggelsen i 2007 ggede
sit individuelle solvensbehov fra 8 pct. til 9,5 pct. Bankkoncernens faktiske
solvensprocent var 10,6 pct. pr. 31. december 2006 og 11,0 pct. pr. 30. juni
2007.

Kreditmaessige bemaerkninger

Tilsynet gennemgik 86 pantebrevsudlan og 10 investeringskreditter hoved-
sageligt ydet til beldning af pantebreve. De 86 pantebrevsudlan fordelte sig
saledes:

1. Alle bankens pantebrevsudlan over 20 mio. kr. (20 stk.).

15 subjektivt udvalgte pantebrevsudlan i intervallet 10-20 mio. kr.

3. En tilfeldigt udtaget stikprgve pa 40 pantebreve i intervallet 500.000-
10 mio. kr. af en population pa 486 pantebreve.

4. 4 pantebreve i udenlandsk valuta.

5. 7 pantebreve med restance. Pantebrevene var i intervallet 500.000-
10 mio. kr.

N

Gennemgangen af de 10 investeringskreditter omfattede blandt andet en
gennemgang af et stgrre antal pantebreve, som var stillet til sikkerhed.

Finanstilsynet papegede, at udlansportefglien havde en stor risiko. | forhold
til de store pantebreve (>20 mio. kr.) og stikprgven af pantebreve i intervallet
mellem 500.000 og 10 mio. kr. var det sdledes tilsynets vurdering, at
bankens andel af engagementer med normal risiko (2a-engagementer) var
mindre end i stgrrelsesmaessigt sammenlignelige institutter, mens andelen
af svage engagementer uden nedskrivningsbehov (2c-engagementer) var
hgjere end i andre institutter.
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| aftalen med HSH Nordbank AG om tabskaution var det et vilkar, at det for
investeringskreditter var aftalt med lantager, at veerdien af de stillede
sikkerheder til enhver tid skulle udggre minimum 100 pct. af det til enhver tid
skyldige belgb. | henhold til bankens kreditpolitik burde det veere fuldt sik-
rede engagementer. Ved gennemgangen kunne tilsynet dog konstatere, at
andelen af investeringskreditter med normal risiko (2a-engagementer) var
lav.

Tilsynet vurderede, at bankens kreditbeslutninger blev truffet pa et spinkelt
grundlag og gav sdledes banken en risikooplysning om, at en mangelfuld
analyse i forbindelse med kreditbeslutninger kunne medfare tabsrisiko.

Bestyrelsens instruks til direktionen pa kreditomradet
Banken fik pabud om, at bestyrelsens instruks til direktionen pa kreditom-
radet til enhver tid skulle afspejle de risici, som banken gnskede at patage

sig.

Videre gav tilsynet en risikooplysning om, at banken skulle veere opmaerk-
som pa, at kravet for pantebrevskreditter til sikkerhedsmaessig overdaekning
(pantebrevenes kursveerdi malt i forhold til treekket pa kreditten) samt krav til
sikkerhedens bonitet og krav til spredning var lavere end i stgrrelses-
maessigt sammenlignelige institutter.

Tilsynet konstaterede ogsd, at der var uoverensstemmelse mellem bestyr-
elsens instruks og den videredelegerede instruks/forretningsgang. Banken
fik pabud om at sikre, at den enkelte befgjelse eller en kollektiv befgijelse,
hvor flere medarbejdere i enighed kunne bevilge stgrre engagementer end
hver for sig, ikke oversteg den bevillingsbefgjelse, som bestyrelsen havde
tildelt direktionen.

Kreditpolitik

Tilsynet konstaterede, at bankens kreditpolitik kun i mindre omfang omhand-
lede pantebrevsomradet, selvom det udgjorde en meget vaesentlig del af
bankens samlede kreditgivning. Bankens politik fremgik i hgjere grad af
bankens forretningsgange, men bestyrelsen havde ikke taget stilling til
indholdet af forretningsgangene. Tilsynet gav banken pabud om, at pante-
brevsomradet skulle omfattes af bankens kreditpolitik.

Opfalgning og kontrol af kreditomradet

Tilsynet vurderede, at bankens manglende opfelgning og udarbejdelse af
oversigtsmateriale navnlig i de starre engagementer ikke levede op til krav-
ene om effektive former for virksomhedsstyring og god administrativ og
regnskabsmaessig praksis. Banken fik derfor pAbud om at udarbejde fyldest-
garende beslutningsgrundlag for bevilling og foretage passende opfalgning
pa engagementer.
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Tilsynet konstaterede, at bankens kontroller ikke sikrede, at forringede
pantebreve blev nedjusteret til en korrekt veerdianseettelse. Banken fik
pabud om at foretage en lgbende uafhaengig kontrol af veerdiansaettelsen af
pantebreve.

Desuden gav tilsynet en risikooplysning om, at det var useedvanligt, at
bankens kreditchef ikke i hgjere grad indgik i den lgbende kontrol af
engagementer pa pantebrevsomradet, henset til at dette omrade udgjorde
en meget veesentlig del af bankens kreditgivning.

Tilsynet erfarede, at bankens pantebreve ofte havde prioritetsstilling ud til 95
pct. af ejendommenes veerdi. De yderste pantebreve havde banken ved ind-
kgb forudsat videresolgt omgaende med henblik pa at reducere risikoen,
men pga. forsgmmelser i pantebrevsafdelingen havde banken ofte disse
pantebreve i sin egenbeholdning i leengere tid.

Banken fik pabud om at indfgre en effektiv kontrol af, at pantebrevene blev
solgt séledes som forudsat i bevillingerne.

Banken skulle ligeledes udarbejde en forretningsgang for opfglgning og
kontrol p& pantebrevsomradet.

Rapportering pa kreditomradet

Tilsynet bemaerkede, at rapporteringen til bestyrelsen var meget begreenset
pa kreditomradet og saledes ikke levede op til lovgivningens krav. Banken
fik pAbud om at sikre, at bestyrelsen modtog regelmaessig rapportering om
bankens kreditrisiko.

Regnskabspraksis

Tilsynet bad banken om at redeggre for sin veerdianseettelse af pantebreve
malt til dagsveerdi. Det var tilsynets vurdering, at bankens redeggrelse pa
tilstraekkelig vis underbyggede, at veerdianseettelsen var baseret pa pris-
seaetning i et aktivt marked, og/eller at beholdningen var erhvervet med
handel for gje, hvilket var forudsaetningen for anvendelse af dagsveerdi.

Banken og revisionen oplyste, at banken efter reglerne havde valgt at male

pantebrevsbeholdningen til dagsveerdi med fglgende begrundelse:

e bankens pantebreve indgik i et registreringssystem, der ogsa i et vist
omfang var et risikostyringssystem,

e pantebrevene i systemet blev opgjort til dagsveerdier, og

e der var lgbende rapportering til direktion og bestyrelse.

Tilsynet vurderede pa& denne baggrund, at bankens beslutning om at
anvende dagsveerdi levede op til regnskabsreglernes krav.

Side 14 af 31



Banken fik pabud om at foretage en gruppevis inddeling af udlan veerdiansat
ud fra amortiseret kostpris samt udarbejde metoder for gruppevise nedskriv-
ninger for disse udlan.

Store engagementer

Banken undlod generelt ved opggrelsen af engagementer at medtage den
uudnyttede del af de tilsagte investeringskreditter. Desuden medtog banken
ikke ved opggrelsen af et engagement med en given kunde de pantebreve
udstedt af kunden, der la til sikkerhed for andre kunders investerings-
kreditter, uagtet at de andre kunders engagement var baseret pa denne
sikkerhedsstillelse. Banken fik pabud om, at engagementsopgarelse skulle
foretages i overensstemmelse med bekendtggrelsen om store engagemen-
ter.

Bestyrelsens kreditkomité

Kreditkomitéen bevilgede lan, kreditter og garantier op til 90 mio. kr.,
saledes at det kun var starre engagementer, som skulle foreleegges den
samlede bestyrelse. Tilsynet vurderede, at bevilling af engagementer op il
90 mio. kr. for en bank af denne starrelse og karakter ikke kunne betragtes
som standardiserede sager. Banken fik derfor pabud om at endre sin
procedure for at sikre, at beslutninger om bevilling i ikke standardiserede
sager blev truffet af hele bestyrelsen.

Kapitalplan
Banken fik pabud om, at bestyrelsen skulle godkende en plan for frem-
skaffelse af kapital og tidshorisonten for dette.

Markedsrisikoomradet

Pa markedsrisikoomradet fik banken en reekke pabud primeert af mere
administrativ karakter.

Solvensbehovsopggrelse

Efter undersggelsen udarbejdede banken pa tilsynets foranledning en ny
solvensbehovsopggrelse. Banken opgjorde solvensbehovet til 9,0 pct., men
efter en dialog med tilsynet ggede banken sit individuelle solvensbehov
yderligere til 9,5 pct.

Opfyldelse af pabud

| brev af 27. september 2007 erkleerede bankens bestyrelse og direktion, at
banken havde bragt de forhold i orden, som tilsynet havde givet pdbud om.
Tilsynet fulgte op pa dette ved undersggelsen i 2008, jf. afsnit 3.1.2
herunder.

3.1.2. Undersogelsen i 2008

Som opfalgning pa tilsynets undersggelse i 2007 gennemfarte tilsynet i juni
2008 en undersggelse af bankens kreditomrade. Pa grund af bankens
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seerlige fundingsituation blev bankens likviditet ligeledes draftet. Tilsynet gav
banken 17 pabud og 2 risikooplysninger. Heraf vedrgrte 2 pabud likviditet og
planer for kapitalfremskaffelse, 2 pabud og 2 risikooplysninger var
vaesentlige kreditmaessige bemeerkninger, og 7 pabud vedrgrte vaerdiansaet-
telse af pantebreve og udlan. Videre blev der givet et pabud om solvens-
behov og 5 pabud af mere ordensmaessig karakter.

Tilsynets mange pabud ved undersggelsen i 2008 var iszer forarsaget af det
markante makrogkonomiske omslag siden undersggelsen i marts 2007.
Under et negativt konjunkturomslag er det ngdvendigt, at et pengeinstitut
skeerper sin opmaerksomhed pa svaghedstegn i udlansportefgljen, herunder
foretager opstramning af procedurer, fx kortere tidsterminer for opfalgning
og g@get fokus pa opdateret information om kunder og panter. Dette er
ngdvendigt savel af tabsbegreensningshensyn som for at sikre en
tilstreekkelig preecis veerdianseettelse af udlanene.

Et pabud om gruppevis inddeling af bankens udlan og udarbejdelse af
metoder for gruppevise nedskrivninger var dog en gentagelse fra under-
sggelsen i 2007, idet banken fandt det vanskeligt at indfgre modelbaserede
gruppevise nedskrivninger. De gvrige pabud var nye i forhold til under-
sggelsen i 2007.

Henset til bankens forggede kreditrisici - ikke mindst som fglge af de
problematiske forhold med forgget og betydelig usikkerhed om pantebrevs-
og ejendomsmarkedet - vurderede tilsynet, at det af banken fastsatte
solvensbehov pa 9,5 pct. ikke var tilstraekkeligt.

Bankens fundingtilsagn p& 833 mio. EUR fra HSH Nordbank AG ville i
henhold til aftalen udlgbe den 26. april 2009. Tilsynet havde derfor ved
undersggelsen gget fokus pa bankens likviditetssituation, herunder om de
titag, som banken overvejede at gennemfgare, i tilstreekkeligt omfang kunne
deekke bankens fundingbehov, nar HSH Nordbank AGs tilsagn bortfaldt.
Tilsynet gav pabud om, at banken skulle have en forsvarlig likviditet. Indtil
der foreld nye fundingaftaler, skulle tilsynet holdes teet og lgbende orienteret
om bankens fundingsituation.

Tilsynet konstaterede, at banken siden sidste undersggelse havde gjort
veesentlige tiltag for at imgdekomme de forhold, som tilsynet havde haft
bemazerkninger til ved undersggelsen i 2007. Tilsynet noterede ogsa, at
banken aktivt havde faet nedbragt nogle af de svage engagementer, og at
banken fulgte disse engagementer teet. Ikke mindst pa baggrund af en
veesentlig forveerring i restanceniveau m.v. som fglge af udviklingen pa
pantebrevs- og ejendomsmarkedet i perioden fra slutningen af 2007 og frem
til undersggelsens start i juni 2008 havde tilsynet dog vaesentlige
bemazerkninger vedrgrende kreditstyringen. Tilsynet vurderede saledes, at
kreditstyringen ikke i tilstreekkelig grad var tilrettet markedsudviklingen.
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Kreditmaessige bemaerkninger

Tilsynet gennemgik 102 engagementer:

1. Alle engagementer over 30 mio. kr. (52 stk.).

2. En tilfeeldigt udtaget stikprave pa 25 engagementer i intervallet 1-30
mio. kr. af en population pa 252 engagementer.

3. De 25 stgrste engagementer med restance.

Efter tilsynets skan blev der i forbindelse med undersggelsen gennemgaet
ca. 1.000 pantebreve, der var ejet af banken eller stillet til sikkerhed for
kunders investeringskreditter.

For engagementer over 30 mio. kr. vurderede tilsynet, at bankens andel af
engagementer med lav risiko (tilsynets klassifikation 3) eller normal risiko
(tilsynets klassifikation 2a) var mindre end i sammenlignelige institutter,
mens andelen af engagementer med vaesentlige svaghedstegn (klassificeret
2c) var veesentligt hgjere end i sammenlignelige institutter. En stor andel af
bankens store engagementer havde veesentlige svaghedstegn.

For engagementer i restance viste gennemgangen, at der var betydelig
risiko for tab. Finanstilsynet vurderede behovet for nedskrivninger og
solvensbehov pa de gennemgaede engagementer. Banken fik pabud om, at
i det omfang, der ikke efter reglerne var grundlag for at nedskri-
velveerdijustere til dagsveerdi, skulle tabsrisikoen indregnes i tilstraekkeligt
omfang ved bankens fastseettelse af det individuelle solvensbehov.

| rapporten til banken anfarte tilsynet, at karakteren pa engagementerne var
givet pa undersggelsestidspunktet baseret pa det foreliggende grundlag.
Undersggelsen fandt sted i juni 2008 og var saledes baseret pa materiale
fra 2. kvartal 2008. Navnlig den problematiske udvikling i 3. kvartal 2008 pa
ejendoms- og pantebrevsmarkedet bevirkede, at lantagerne, da rapporten
ved undersggelsens afslutning blev sendt til bankens bestyrelse og direk-
tion, kunne have en starre risiko end pa undersggelsestidspunktet.

Bankens kreditgivning, savel ejendomsfinansiering via pantebreve som
investeringskredit til belaning af pantebreve, var primzert baseret pa veerdien
af de pantsatte ejendomme. Tilsynet papegede, at veerdien af pantsatte
ejendomme havde aendret sig negativt ikke mindst i 3. kvartal 2008, og en
fortsat nedadgaende udvikling ikke var usandsynlig. P4 baggrund heraf
forlangte tilsynet pd det afsluttende mgde med bankens bestyrelse og
direktion den 23. september 2008, at banken pa ny skulle vurdere, om det
var pakreevet at foretage veerdijusteringer og/eller medregne merrisiko ved
fastseettelsen af bankens solvensbehov.
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Ikke mindst den negative udvikling pa ejendomsmarkedet siden under-
sggelsen i 2007 gjorde det relevant for tilsynet at ggre bankens bestyrelse
og direktion opmaerksom pa risikoen og skeerpe kravene til bankens
kreditstyring og veerdiansaettelse.

Finanstilsynet fandt saledes, at der var behov for en strammere
kreditstyring, og bemeerkede i rapporten, at bankens grundlag for at yde
pantebrevsudlan eller acceptere pantebreve som god sikkerhedsstillelse
ofte var mangelfuldt. Gennemgangen af engagementer viste fglgende:

e  Ofte ingen eller kun fa informationer om pantebreves debitor.

e Meget begreensede og oftest uopdaterede informationer om den
pantsatte ejendom og manglende dokumentation af handelsveerdi.

e Ved udlejningsejendomme oftest kun meget begraensede og/eller
uopdaterede informationer om lejer og udlejningsforhold.

e Overvejende manuelt baserede informationer som grundlag for
pantebreves veerdianszettelse, sdledes at banken ikke havde mulighed
for systematisk anvendelse fx til lsbende revurdering af pantets veerdi
eller anden risikostyring.

Tilsynet gav banken en risikooplysning om, at et mangelfuldt grundlag
kunne skabe usikkerhed om pantets vaerdi, og der var risiko for, at sikkerhed
i pantebreve blev veerdiansat for hgit.

Banken var ikke enig i, at grundlaget ofte var mangelfuldt. Banken erkendte,
at der kunne veere sager, hvor yderligere information var gnskelig, men
mente, at dette hovedsageligt vedrgrte pantebreve, som var kgbt i marke-
det, og hvor der ikke efterfalgende var grundlag for at kreeve person-
oplysninger.

Tilsynet vurderer, at banken havde fulgt pantebrevsmarkedets kutyme om
generelt meget svage dokumentationskrav til lantageres gkonomiske forhold
og svage opfglgningskutymer vedrgrende information om lantager og den
pantsatte ejendom. Som hovedregel var der ikke kontakt med en pante-
brevsdebitor, medmindre denne var i restance. Opfaglgningstiltag var res-
sourcekreevende ikke mindst for en lille bank, og hertil var der administrative
og systemmaessige udfordringer i at anvende de informationer, der var til
radighed, pa en systematisk hensigtsmaessig made.

Restancer
Tilsynet konstaterede ved undersggelsen, at der igennem det seneste ar var
konstateret betydelige og stigende restancer pa pantebreve, som I3 til
sikkerhed for kreditter. Samme udvikling var tilfeeldet for bankens egne
pantebreve.
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Tilsynet bemeerkede i rapporten, at banker skal anvende en til enhver tid
forsigtig vurdering af sikkerheder. Tilsynet vurderede, at dette saerligt var
vaesentligt for vurderingen af risikoen ved engagementer, som primaert var
baseret pa det stillede pant, og generelt hvor pantevaerdier var forbundet
med usikkerhed. Tilsynet bemeaerkede endvidere, at bankens koncept for
investeringskreditter til belaning af pantebreve indebar, at likviditeten fra
pantebrevene skulle kunne servicere bankgeelden. Pantebreve i restance
genererer ikke likviditet, far den pantsatte ejendom er realiseret. Tilsynet
fandt derfor, at bankens procedure for behandling og veerdianseettelse af
pantebreve i restance kun var acceptabel for egentlige afviklingsengage-
menter, og kun safremt vurderingen af sikkerheden i fuldt omfang tog hgjde
for usikkerhed i realisationspris, omkostninger til realisation og liggetid m.v.
Videre forudsatte tilsynet, at banken sgrgede for at realisere pantet hurtigst
muligt.

Bestyrelsen fik derfor pabud om at sikre, at kreditpolitikken blev efterlevet,
og at forretningsgange for bevilling, etablering af faciliteter og dokumenter,
opfalgning pa overtraek m.v. og rapportering blev efterlevet. Banken skulle
herudover fastlaegge mal, procedurer og kontroller, sa det i tilstraekkeligt
omfang blev sikret, at pantebreve med restance inden for en rimelig tid blev
omfattet af bankens saedvanlige inkassoprocedurer eller udgik af
sikkerhedsgrundlaget.

Regnskabspraksis

Tilsynet havde en indgdende drgftelse med banken om, hvorvidt bankens
egne pantebreve var veerdiansat korrekt til dagsveerdi. Tilsynet konstate-
rede, at visse pantebreve med restance, navnlig ved kortvarige restancer,
blev veerdiansat uden eller med beskedent fradrag sammenlignet med
pantebreve uden restance. Denne problemstilling var aktualiseret af det stig-
ende restanceniveau.

Det var tilsynets vurdering, at pantebreve i restance matte antages at have
en lavere dagsveerdi end tilsvarende pantebreve uden restance.
Problemstillingen var vaesentlig ikke mindst for veerdianseettelsen af
pantebreve, som pr. balancedatoen havde én nylig opstaet restance, fordi
disse pantebreve ikke af banken blev kursreguleret nedad pa balancedagen.
Reguleringen skete farst, efter banken havde gennemfart sin rykkerproce-
dure, fremsendt pakrav og eventuelt havde haft kontakt til kunden.

Efter tilsynets opfattelse var der sadledes en portefglie pantebreve, som
banken veerdiansatte for hgijt. Banken fik derfor pabud om at gennemga og i
forngdent omfang veerdijustere bankens egne pantebreve i restance uanset
dennes varighed og sikre, at dagsveerdianseettelsen var korrekt under
hensyn til restancen. Banken fik ogsd pabud om at gennemgd samtlige
bankens egne pantebreve, der helt eller delvist havde en prioritetsstilling
yderligere end 80 pct. af seneste konstaterede handelsveerdi, og sikre, at
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dagsveerdianseettelsen fuldt ud indregnede de prisfald pa fast ejendom, som
var konstateret eller sandsynliggjort i 2007 og 2008.

Banken fik ogsd pabud om fremadrettet at sikre, at vaerdianseettelsen til
dagsveerdi var baseret pa opdaterede oplysninger, fx ved at bankens
systemer tog hgjde for udviklingen i ejendomsmarkedet i tilstreekkeligt
omfang - navnlig ved prisfald.

Med henblik pa korrekt veerdianszettelse af bankens pantebreve fik banken
pabud om i forbindelse med indberetningen fra og med 30. september 2008
at foretage veerdijustering af alle pantebreve i bankens egenbeholdning,
som tilsynet ved undersggelsen havde klassificeret som svage engage-
menter (2c) eller nedskrivningsengagementer (1). Det samme gjaldt for
avrige pantebreve, som var gennemgaet af tilsynet, og hvor banken
efterfolgende havde information, som indikerede, at veerdien var aendret.
Tilsvarende gjaldt ogsa for pantebreve, som ikke var blevet gennemgaet ved
undersggelsen. Hvis banken ville veerdianseette pantebreve til en hgjere
veerdi, end tilsynet havde vurderet ved undersggelsen, skulle banken
forinden meddele dette til tilsynet og begrunde veerdisendringen.

For investeringskreditter, som tilsynet havde Kklassificeret som svage
engagementer (2c-engagementer), fik banken et pabud om at sikre en
korrekt vaerdianseettelse af samtlige udlan og tilgodehavender veerdiansat til
amortiseret kostpris. Det samme gjaldt for engagementer, som tilsynet
havde klassificeret som normal risiko (2a) eller engagementer med visse
svaghedstegn (2b), men hvor den efterfglgende udvikling indebar, at
risikoen svarede til et svagt engagement (2c).

| forhold til ovennzevnte engagementer fik banken ogsa pabud om at
erklaere over for tilsynet, hvorvidt der var konstateret objektiv indikation for
veerdiforringelse (OIV). Hvis der var OIV, skulle banken sende en ned-
skrivningsberegning til tilsynet. For alle gvrige engagementer veerdiansat til
amortiseret kostpris fik banken pabud om at foretage en gennemgang for at
konstatere, om der var OIV, samt foretage en nedskrivningsberegning for
engagementer med OIV.

Tilsynet indskaerpede over for banken, at den skulle foretage en gruppevis
inddeling af bankens udlan og udarbejde metoder for gruppevise ned-
skrivninger. Tilsynet havde i 2007 givet et lignende pabud til banken.

Bankens revision havde i revisionsprotokollatet vedrgrende arsrapporten for
2007 oplyst, at banken havde brugt betydelige ressourcer pa at opggre
behovet for gruppevise nedskrivninger. Revisionen havde gennemgaet
bankens model og konstateret, at den ikke opfyldte regnskabsreglerne.
Revisionen var dog enig med banken i, at der pa revisionstidspunktet ikke
var behov for gruppevise nedskrivninger. Banken oplyste, som ogsa anfart i

Side 20 af 31



revisionsprotokollatet for arsrapporten 2007, at alle bankens investerings-
kreditter blev betragtet som signifikante og gennemgaet individuelt.

| forbindelse med pabuddet, som var baseret pd materiale for 2. kvartal
2008, anfgrte tilsynet, at der henset til den problematiske udvikling i 3.
kvartal 2008 pa pantebrevs- og ejendomsmarkedet matte forventes at veere
betydelige gruppevise nedskrivninger pr. 30. september 2008. Dette var
perspektiveret af, at banken pr. 30. juni 2008 ikke havde foretaget
gruppevise nedskrivninger og kun havde foretaget en individuel nedskriv-
ning pa 58.000 kr. pa et enkelt udlan.

For 3. kvartal 2008 nedskrev banken i alt 22,3 mio. kr. pa udlan m.v.

3.1.3. Efter undersogelsen i 2008

| oktober og november 2008 fulgte tilsynet op gennem teet dialog med
banken for at sikre, at banken opfyldte tilsynets pabud.

| brev af 17. november 2008 erklaerede bestyrelsen, at de pabud, som
tilsynet havde givet i rapporten af 9. oktober 2008, var bragt i orden, dog
med undtagelse af at visse dele af det fremtidige rapporteringsmateriale
fortsat var i produktionsprocessen. Dette forventede bestyrelsen var tilende-
bragt, og at rapporteringen var implementeret inden udgangen af november
2008.

Forud havde tilsynet i brev af 4. november 2008 gjort banken opmaerksom
pa, at tilsynet ikke pa det foreliggende grundlag kunne vurdere, om banken
fuldt ud opfyldte tilsynets pabud 1) om at veerdijustere pantebreve i bankens
egenbeholdning, og 2) om at gennemga samtlige pantebreve i restance og
pantebreve med prioritetsstilling ud over 80 pct. af seneste veerdi og
foretaget dagsveerdiregulering.

Banken blev derfor bedt om at oplyse, hvor mange pantebreve den havde
gennemgaet, og hvilken veerdijustering for 3. kvartal 2008 denne gennem-
gang havde givet anledning til. For investeringskreditterne var bankens
nedskrivningsberegninger ikke i overensstemmelse med regnskabsreglerne,
og banken blev bedt om at indsende nye nedskrivningsberegninger.

Pr. 30. september 2008 havde banken foretaget en kursregulering med 34,3
mio. kr. som fglge af ggede restancer p& pantebreve. Hertil kom en regule-
ring med 1,7 mio. kr. af veerdien af bankens pantebreve med prioritetsstilling
mere yderligt end 80 pct. af handelsveerdien.

Bankens gruppevise nedskrivninger pr. 30. september 2008 udgjorde 4,3
mio. kr. Tilsynet havde drgftelser med banken, der dog mente, at de gruppe-
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vise nedskrivninger reelt var for store, fordi banken vurderede alle engage-
menter individuelt.

Vedrgrende opfyldelsen af tilsynets regnskabsmaeessige pabud bad banken
revisionen om i forbindelse med den almindelige revision at gennemga de
faktiske gennemfgrte kursreguleringer og nedskrivninger. Revisionens
undersggelse heraf ville forega sidst pa aret 2008 i forbindelse med revision
af arsrapporten.

Pa baggrund af tilsynets pabud om beregning af individuelt solvensbehov
modtog tilsynet i oktober 2008 en ny behovsopggrelse fra banken.

| forbindelse med afrapporteringsmgdet med bankens bestyrelse den 25.
september 2008 havde tilsynet gjort opmaerksom pa, at 9,5 pct. i solvens-
behov ikke var tilstraekkeligt. Tilsynet indikerede over for banken et solvens-
behov, som mindst var i niveauet 10,5 pct.

Bankens faktiske solvens pr. 30. september 2008 udgjorde knapt 11 pct.

Ifalge solvensbehovsopgarelsen havde banken opgjort sit solvensbehov til
9,7 pct. | vurderingen af behovet indgik, at banken havde nedskrevet 22
mio. kr. pa udlan m.v. og foretaget kreditmaessige kursreguleringer pa 43
mio. kr. i 3. kvartal 2008 (64 mio. kr. ar til dato) ifglge bankens indberetning
til tilsynet pr. 30. september 2008. Udgiftsfarte belgb til tab, nedskrivninger
og nedadgaende dagsveerdijusteringer er udtryk for bogfaring af en risiko,
som det opgjorte solvensbehov sdledes ikke skal tage hgjde for
efterfalgende.

Udover fokus pa korrekt veerdiansaettelse og tilstreekkelig solvens havde
tilsynet fortsat fokus pa bankens fremtidige fundingsituation.

Banken oplyste i brev af 7. november 2008, at medarbejdere i bankens
funktioner var instrueret om, at nedbringelse af bankens balance havde hgj
prioritet. Banken oplyste videre, at den var yderst tilbageholdende med at
yde nye udlan. Balancen var i 1. halvar 2008 allerede reduceret fra 6,9 mia.
kr. til 6,0 mia. kr. Siden 30. juni 2008 var balancen yderligere reduceret til
5,2 mia. kr.

HSH Nordbank AGs funding af bankens udlan betgd, at banken — i
modsaetning til andre banker med store udfordringer — ikke ville fa
likviditetsproblemer pa kort sigt. Bankens fundingaftale med HSH Nordbank
AG ville dog udlgbe i slutningen af april 2009. Banken gav tilsynet indtryk af,
at HSH Nordbank AG formentlig fortsat bakkede op omkring banken. Dette
ville ogsa veere en logisk felge af, at HSH Nordbank AG som langt den
stgrste kreditor i banken matte have stor gkonomisk interesse i en
tilfredsstillende lgsning pa bankens udfordringer. Tilsynet vurderede dog, at
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den uafklarede fundingsituation ngdvendigvis matte medfgre et tilleeg ved
opgarelsen af bankens solvensbehov.

Banken tiltradte ligesom langt starstedelen af banksektoren Bankpakke |,
hvorved bankens simple kreditorer, herunder HSH Nordbank AG, pr. 1.
oktober 2008 ville blive daekket i tilfeelde af en konkurs.

Tilsynet afventede i flere omgange en endelig stillingtagen til bankens
solvensbehovsopggrelse. Det var blandt andet begrundet i, at bankens
bestyrelse og direktion fra efteraret 2008 i flere omgange frem til slutningen
af marts 2009 oplyste om igangvaerende forhandlinger om et salg af banken
til tredjemand. Ledelsen oplyste ogsd, at der var overvejelser om tilfgrsel af
kapital til banken. Et salg af banken og/eller tilfarsel af kapital kunne af-
hjeelpe bankens store udfordringer. | slutningen af januar 2009 meddelte
banken imidlertid, at forhandlinger om et salg af banken var endt uden et
resultat, og senere sonderinger om salg eller kapitaltilfarsel farte ikke videre.

3.1.4. Undersogelsen i 2009

For at kunne tage endelig stilling til bankens solvensbehovsopggrelse fandt
tilsynet det i lgbet af marts 2009 pakreevet pa ny at foretage en vurdering af
bankens kreditrisiko ved gennemgang af de vaesentligste engagementer. Af
seerlig interesse var ogsa udviklingen i restancer savel for bankens egne
pantebreve som for belante pantebreve, opfglgning pa tabssager (fx om
banken i konkrete sager havde opnaet den forventede desekning ved
gennemfgrte tvangsauktioner), oplysninger om bankens eventuelle afkgb af
belante pantebreve til egenbeholdningen, og om banken i 1. kvartal 2009
havde bevilget nye engagementer eller udvidet bestaende engagementer.
Videre bad tilsynet banken oplyse om iveerksatte tiltag til nedbringelse af
bestdende engagementer og effekten heraf.

| forste omgang blev der sammen med bankens revisorer foretaget en
gennemgang pa grundlag af det materiale, som revisionen havde indhentet
til brug for revision af arsrapporten 2008. Dernzest foretog tilsynet en mere
omfattende gennemgang af udvalgte engagementer i banken.

Banken havde ikke i naevneveerdigt omfang ydet nye udlan i 2009, men
nedbringelsen af de bestdende engagementer ved frasalg og afvikling var
beskeden, og det viste sig, at mange af bankens kunder havde faet det
betydeligt veerre siden tilsynets undersggelse i juni 2008. Der var derfor et
behov for vaesentlige yderligere kursreguleringer og nedskrivninger.

Pa baggrund af tilsynets undersggelse blev det klart, at banken ikke
leengere opfyldte solvenskravet, og der ikke var mulighed for kapitaltilfarsel.
Tilsynet modtog den 30. marts 2009 en meddelelse herom fra bankens
bestyrelse.
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3.2. Revisionsprotokollater

Et pengeinstituts revisorer har ansvaret for revisionen af arsrappor--
ten. Revisionen afsluttes med en pategning pa arsrapporten. Hvis denne er
uden forbehold eller supplerende oplysninger, indebaerer det, at arsrapport-
en ifglge revisorerne ikke indeholder veesentlige fejl eller mangler.

Revisorerne rapporterer i revisionsprotokollen til bestyrelsen om revisions-
maessige forhold. | finansielle virksomheder stiller Finanstilsynet en reekke
supplerende krav til indholdet af revisionsprotokollatet vedrarende ars-
rapporten.

Revisionsprotokollatet vedrgrende arsrapporten skal sendes i kopi til
Finanstilsynet. Finanstilsynet leeser som fast praksis dette med henblik pa at
opna en gget viden om pengeinstituttets drift, praksis, kapital m.v. og vurde-
rer pa baggrund af protokollatet, om der er omrader, der giver grundlag for
en tilsynsmaessig reaktion.

| fokus ved denne gennemgang er blandt andet bemeerkningsafsnittet, hvor
revisionen i henhold til bilag 2 til revisionsbekendtggrelsen (bekendtgarelse
nr. 1348 af 11. december 2009) skal gare bemaerkninger om fx lovovertraed-
elser og om pabud fra Finanstilsynet, som virksomheden endnu ikke har
efterlevet.

Safremt Finanstilsynet har bemaerkninger eller gnsker forhold fra revisions-
protokollatet uddybet, vil Finanstilsynet enten skrive til pengeinstituttet eller
lade det indgad som en del af en pengeinstitutundersggelse.

3.2.1. Revisionsprotokollat vedrerende arsrapporten 2006

Revisionen pategnede regnskabet uden forbehold eller supplerende
oplysninger.

Bankens 10 stgrste engagementer svarede til 28 pct. af samlede udlan og
garantier pr. 31. december 2006.

Revisionen havde i protokollatet for 2006 noteret falgende bemeerkning for
de 10 stgrste engagementer:

"Vor revision har ikke givet anledning til at anleegge en anden
vurdering, og det er derfor vores opfattelse, at engagementet er
forbundet med saedvanlig bankmeessig risiko, ligesom vi med
henvisning til revisionsbekendtgarelsens § 25 kan erklere, at
engagementet i forbindelse med regnskabsafleeggelsen for 2006 er
malt korrekt.”
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Revisionen afgav erkleering om, at “virksomhedens administrative og
regnskabsmaessige  praksis pa vaesentlige omrader, herunder
forretningsgange og interne kontrolprocedurer, er tilrettelagt og fungerer pa
betryggende vis”. Erklaeringen var uden forbehold eller supplerende
oplysninger.

| revisionsprotokollatet fremgik det videre, at

"I henhold til lov om finansiel virksomhed § 71 skal banken have en
god administrativ og regnskabsmaessig praksis pa veesentlige
omrader, herunder skriftlige forretningsgange samt fyldestgarende
interne kontrolprocedurer.

Det er vores opfattelse, at banken har gode administrative rutiner og
betryggende interne procedurer péa alle vaesentlige omrader.”

Ved undersggelsen i 2007, jf. afsnit 3.1.1., havde tilsynet mange bemeerk-
ninger til bankens administrative og regnskabsmaessige praksis, og pa den
baggrund bad tilsynet revisionen om at redeggre for sin ovennsevnte
erkleering. P& baggrund af revisors redegarelse gav tilsynet revisionen 4
pabud. Pabuddene relaterede sig til revisors erklaeringer vedr. forretnings-
gange pa pantebrevsomradet, overholdelse af krav i lovgivningen,
indberetning af store engagementer og forretningsgange pa markedsrisiko-
omradet.

Det var revisionens opfattelse, at tilsynet havde anlagt et lavere vaesentlig-
hedsniveau end revisionen ved vurderingen af, om der i revisionsproto-
kollatet skal anfares bemeerkninger til opsummering over for bestyrelsen.

3.2.2. Revisionsprotokollat vedrerende arsrapporten 2007

Revisionen pategnede regnskabet uden forbehold. Revisionen havde
bemaerkninger til bankens metode for gruppevise nedskrivninger, jf. afsnit
3.1.2. ovenfor, idet den ikke mente, at bankens gruppevise nedskrivninger
var dokumenteret i overensstemmelse med regnskabsreglerne. Revisionen
var dog enig med banken i, at der ikke var behov for gruppevise nedskriv-
ninger.

Revisionen havde drgftet likviditetsstyring og fundingsituationen med
bankens direktion. Drgftelserne havde ikke givet anledning til bemaerk-
ninger, men det var revisionens opfattelse, at der var behov for, at ledelsen
havde Igbende fokus pa bankens likviditetsstyring og funding.

Revisionen foretog en stikprgvevis kontrol af bankens oplysninger om, at
den havde efterlevet tilsynets pabud. To af tilsynets i alt 35 pabud var
registreret som abentstdende ultimo 2007. Det drejede sig om tilsynets
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pabud om gruppevise nedskrivninger pa udlan og pabud om at sikre, at
pantebreve, der var forudsat solgt i forbindelse med en bevilling, rent faktisk
blev afhaendet inden for rimelig tid herefter.

Baseret pa den udfarte revision var revisionen enig i veerdianszettelsen af
pantebrevsportefgljen.

Bankens 10 stgrste engagementer svarede til 31,5 pct. af samlede udlan og
garantier pr. 31. december 2007.

Revisionen havde i protokollatet for 2007 noteret falgende bemeerkning for
de 10 stgrste engagementer:

"Vor revision har ikke givet anledning til at anlaegge en anden
vurdering, og det er derfor vores opfattelse, at engagementet er
forbundet med seedvanlig bankmaessig risiko, ligesom vi med
henvisning til revisionsbekendtgarelsens 8§ 24 kan erklere, at
engagementet i forbindelse med regnskabsafleeggelsen for 2007 er
malt korrekt.”

Revisionen afgav erkleering om, at “virksomhedens administrative og
regnskabsmaessige  praksis p& vaesentlige omrader, herunder
forretningsgange og interne kontrolprocedurer, er tilrettelagt og fungerer pa
betryggende vis”. Erkleeringen var uden forbehold eller supplerende
oplysninger.

3.2.3. Revisionsprotokollat vedrerende arsrapporten 2008

Revisionsprotokollatet for 2008 var underskrevet af revisor den 27. april
2009. Pa det tidspunkt stod det klart, at banken ikke ville overleve, idet
banken den 16. april 2009 havde indgdet en rammeaftale med Finansiel
Stabilitet A/S.

3.3. Seerlige tilsynsaktiviteter

3.3.1. Politianmeldelse af Gudme Raaschou Holding A/S

| forbindelse med at Gudme Raaschou Holding A/S den 1. juli 2007
erhvervede yderligere 20 pct. af Gudme Raaschou Bank A/S’ aktiekapital,
blev Gudme Raaschou Holding A/S fusioneret med 3C Holding ApS, der
skiftede navn og selskabsform til 3C GROUPS Holding A/S.

Aktieerhvervelsen medfgrte, at Gudme Raaschou Holding A/S bade pa
selskabs- og delkoncernniveau i perioden 1.-27. juli 2007 kom under
solvenskravet pa 8 pct. Efter gennemfgrelsen af fusionen den 27. juli 2007
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opfyldte 3C GROUPS Holding A/S solvenskravet pa minimum 8 pct. af de
risikoveegtede poster. Selskabet var fuldt bevidst om, at det i forbindelse
med aktieerhvervelsen ikke ville kunne overholde solvenskravet, men
gennemfgrte alligevel erhvervelsen uden yderligere foranstaltninger.

Tilsynet patalte, at Gudme Raaschou Holding A/S og Gudme Raaschou
Holding A/S koncernen overtradte lov om finansiel virksomhed, og tilsynet
gav pabud om, at Gudme Raaschou Holding A/S senest den 30. juli 2007
skulle opfylde solvenskravet. Endvidere meddelte tilsynet selskabet, at
tilsynet efterfglgende ville tage stilling til, om selskabets overtreedelse skulle
give anledning til en politanmeldelse. Overtreedelsen skulle ses i
sammenheeng med, at selskabet ved koncernens farste regnskabs-
indberetning i den nye koncernstruktur i 3. kvartal 2006 meddelte, at Gudme
Raaschou Holding-koncernen pr. 30. september 2006 ikke overholdt
solvenskravet pa koncernniveau. Selskabet fik p& davaerende tidspunkt en
frist til 31. december 2006 til at genoprette solvensen pa koncernniveau.

Overtraedelsen vedrgrte regler, som er strafbelagt. Tilsynet besluttede derfor
at politianmelde Gudme Raaschou Holding A/S. Statsadvokaturet for
@konomisk Kriminalitet (S@K) gav et bgdeforlaeg pad 25.000 kr., som
selskabet accepterede.

3.3.2. Redegorelse om pantebrevskarruseller m.v.

Tilsynet bad i november 2007 banken om at redeggre for nogle af dens
pantebrevskunder. Baggrunden var, at tilsynet havde observeret, at flere af
bankens kunder med store engagementer havde veeret omtalt i medierne i
forbindelse med de sakaldte pantebrevskarruseller.

Banken redegjorde for tre af bankens engagementer. Ifglge banken forlgb
alle engagementer problemfrit bortset fra et enkelt pantebrev, som ifglge
banken var nedjusteret veerdimeessigt. Banken vurderede, at der ikke var
yderligere behov for nedskrivninger og veerdireguleringer som fglge af darlig
bonitet.

Desuden oplyste banken, at den havde strammet op pa kontrollen med
pantebrevsafdelingen samt rapportering pa pantebrevsomradet, og at der i
forbindelse med den forestdende fornyelsesbehandling i bestyrelsen ville
blive sat ekstra fokus pa vaerdianseettelsen af bankens pantebreve.

Tilsynet tog redeggrelsen til efterretning og bad banken om at orientere
tilsynet, safremt banken observerede en negativ udvikling i de omhandlede
engagementer eller andre lignede engagementer.
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3.3.3. Opfolgning pa udviklingen i restancer

| januar 2008 kontaktede tilsynet banken for at fa oplysning om udviklingen i
restancer pa bankens pantebrevsportefalje.

Bankens udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi var i perioden ultimo
2006 til ultimo 2007 reduceret med 1 mia. kr.

Banken oplyste, at meengden af restancer pa pantebreve opgjort efter
betalingsfristens udlgb udgjorde et antal svarende til, hvad der var set ved
de foregdende terminer i 2007. Beholdningen af pantebreve var dog vee-
sentligt reduceret, sa relativt var der tale om en stigning.

Endvidere fremgik det, at for bankens beholdning af pantebreve manglede
der ydelsesbetalinger pa ca. 4,4 mio. kr. for terminen pr. 11. december 2007
svarende til 143 stk. pantebreve efter pakravsfristens udlgb primo januar
2008. Alle tidligere forfaldne ydelser, i alt 124 stk., var ifglge banken inde i et
sagsbehandlingsforlgb.

Videre fremgik det af bankens redeggrelse, at for en reekke af bankens
pantebrevskreditter, hvor der indgik belante pantebreve i restance, var
veerdien af sikkerhedsstillelsen i lgbet af januar maned blevet reduceret. For
nogle kunder betgd dette, at overdaekningen (10-15 pct) pa
engagementerne var blevet reduceret og ikke leengere levede op til de
aftalte vilkdr. Banken havde derfor forlangt forngden indbetaling pa
kreditterne. | tre tilfaelde oversteg traekket pa bankens ydede kreditter sikker-
hedsstillelsens belaningsveerdi, og banken havde derfor indgaet aftaler med
kunderne om indbetaling til nedbringelse af traekket.

Tilsynet tog bankens redeggrelse til efterretning. | samme forbindelse skrev
tilsynet til bankens revision og anmodede denne om at informere tilsynet,
safremt revisionen kom i besiddelse af oplysninger om ggede kreditrisici,
herunder som et gget restanceniveau. Tilsynet modtog ikke efterfglgende en
sadan information.

| slutningen af april 2008 indkaldte tilsynet materiale til brug for under-
sggelsen i juni 2008. Som det fremgar af afsnit 3.1.2., havde tilsynet ved
undersggelsen seerligt fokus pa pantebreve, som var i restance, og tilsynet
havde en del bemaerkninger til bankens handtering af restancer.

3.3.4. Inddragelse af tilladelse til koncerninterne engagementer

Pa baggrund af en ansggning fra banken forlaengede tilsynet i juni 2008,
efter tilsynets saedvanlige praksis, bankens tilladelse til at indga koncern-
interne engagementer med en maksimal ramme for et uveegtet koncern-
internt engagement pa 160 mio. kr. (veegtet 110 mio. kr.). Tilladelsen angav,
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hvor store engagementer banken matte have med de enkelte selskaber i
koncernen, dvs. med moderselskab eller moderselskabets datterselskaber.
Tilladelsen var geeldende frem til den 1. juli 2009.

| forbindelse med drgftelserne om et eventuelt salg af banken i efteraret
2008 fandt tilsynet det uhensigtsmeessigt, at banken havde tilladelse til
koncerninterne lan, fordi det principielt kan indebaere risiko, at et penge-
institut yder Ian til det selskab, som ejer pengeinstituttet.

| begyndelsen af december 2008 traf tilsynet derfor afgerelse om, at
tilladelsen, til at banken kunne indga koncerninterne engagementer, bort-
faldt. Banken matte herefter ikke laengere have sadanne engagementer.

3.3.5. Bankens overskridelse af greensen for store engagementer

| slutningen af oktober 2008 havde banken et engagement, som oversteg 25
pct. af bankens basiskapital, hvilket var en overtreedelse af § 145 i lov om
finansiel virksomhed.

Baggrunden for overskridelsen var bankens negative resultat i 3. kvartal
2008. Som fglge af den reducerede basiskapital havde banken aftalt med
HSH Nordbank AG, at der skulle ske en nedseettelse af undergraensen for
det belgb, HSH Nordbank AG garanterede. Garantiens undergraense blev
nedsat fra 120 mio. kr. til 110 mio. kr. med henblik pa, at bankens starste
engagementer fortsat ikke oversteg 25 pct. af bankens basiskapital.

Banken havde imidlertid et engagement, hvor garantien for belgb over 120
mio. kr. allerede var udlgst. En del af engagementet oversteg derfor 25 pct.
af bankens basiskapital uden at veere daekket af garantien fra HSH
Nordbank AG. Banken bad tilsynet om en midlertidig dispensation til at
overskride 25 pct. graensen. Tilsynet gav i november 2008 banken tilladelse
til, at det pagaeldende engagement overskred 25 pct. graensen indtil den 31.
januar 2009, hvor bankens aftale med HSH Nordbank AG om garantistillelse
skulle genforhandles. HSH Nordbank AG @nskede ikke at forleenge
garantien for store engagementer, som derfor udlgb den 31. januar 2009.

| tiden frem til indgdelsen af aftalen med Finansiel Stabilitet i april 2009
bevirkede bankens negative resultater, at basiskapitalen blev reduceret.
Kapitaltabet fra driften og bortfaldet af garantien fra HSH Nordbank AG
bevirkede, at en reekke engagementer kom til at overskride 25 pct. af ban--
kens basiskapital.
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3.4. Bankens overdragelse til et datterselskab af Finansiel Stabilitet

Efter en lgbende dialog med bankens bestyrelse og direktion efter
undersggelsen primo marts 2009 modtog tilsynet den 30. marts 2009 fra
bankens bestyrelse en meddelelse, jf. § 75 i lov om finansiel virksomhed.
Det fremgik heraf, at bankens ansldede solvens pr. 31. marts 2009 var
under bankens solvensbehov og minimumskapitalkravet pa 8 pct.
Meddelelsen blev givet i forleengelse af tilsynets undersggelse i marts 2009,
og tilsynet modtog den 31. marts 2009 en anmodning fra banken om frist til
den 16. april 2009 til at retablere bankens kapitalgrundlag, saledes at
banken igen opfyldte solvenskravet. Banken redegjorde for, at den
arbejdede pa nogle lgsningsmuligheder, som imidlertid viste sig ikke at
kunne gennemfgres.

Derfor sggte Finanstilsynet den 31. marts 2009 om mandat fra Erhvervs- og
Veekstministeriet (det daveerende @konomi- og Erhvervsministeriet) til at
fare draftelser med interesserede parter og interessenter med henblik pa
lgsning af bankens gkonomiske vanskeligheder.

Finanstilsynet modtog mandatet fra Erhvervs- og Veaekstministeriet (det
daveerende @konomi- og Erhvervsministeriet), og den 3. april 2009 gav
tilsynet banken en frist til den 16. april 2009 til at opfylde solvensbehovet.

Banken indgik den 16. april 2009 aftale med Finansiel Stabilitet A/S om at
overdrage samtlige bankens aktiver og passiver bortset fra bankens
aktiekapital og efterstillede kapital. Banken anmodede herefter i flere
omgange om en forleengelse af fristen til at opfylde solvenskravet, hvilket
tilsynet gav tilladelse til.

| perioden fra den 16. april 2009 til den 1. juli 2009, hvor tilsynet inddrog
bankens tilladelse, indgik banken en aftale med Lan og Spar Bank A/S om
overdragelse af alle Gudme Raaschou Bank A/S’ kapitalforvaltnings- og
portefgliemanagementaktiviteter samt en mindre ud- og indlansportefalje.
Udover overdragelsen af dele af banken til LAn & Spar Bank A/S afviklede
banken de resterende aktiviteter, som kraevede pengeinstituttilladelse.
Overdragelsen af bankens gvrige aktiver og passiver — seerligt pantebrevs-
aktiviteterne — skete til et datterselskab under Finansiel Stabilitet A/S, som
ikke kreevede banktilladelse. Alle disse forhold var bragt pa plads, da tilsynet
den 1. juli 2009 inddrog Gudme Raaschou Bank A/S’ pengeinstitut- og
veerdipapirtilladelser.

3.5. Finanstilsynets vurdering af eventuelle lovovertraedelser

Finanstilsynet vurderer, at den primeere arsag til bankens gkonomiske
sammenbrud er, at bankens aktivitet pa kreditomradet var nzert forbundet
med ejendomsmarkedet, som i perioden blev ramt af store veerdifald, og
med pantebrevsmarkedet, som ikke var indrettet pa veesentlige prisfald, og
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som i perioden ophgrte med at fungere som et egentligt marked. Banken
blev ogsa ramt af store kurstab pa vaerdipapirer fra datterselskabet Gudme
Raaschou Vision A/S, som investerede i aktier, obligationer og valuta.
Bankens ledelse var ansvarlig for strategien og undervurderede risikoen,
men Finanstilsynet vurderer pa det foreliggende grundlag ikke, at der er
foretaget strafbare handlinger fra ledelsens side.
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