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2010 i hovedtraek

Den vaesentligste begivenhed i Max Bank i 2010 var
fusionen med Skaelskgr Bank.

Fusionen har gjort Max Bank til en betydende
regionsbank i det syd- og vestsjellandske omrade
med 13 privatkundeafdelinger og 5 erhvervsafdelin-
ger. Det samlede forretningsomfang er opgjort som
summen af udlan, indlan, garantier og depoter pa
15,4 mia. kr. Banken havde ved udgangen af 2010
ca. 40.000 kunder og ca. 23.000 aktionzerer.

Fusionen har udvidet bankens markedsomrade
vaesentligt og er blevet positivt modtaget af bade
kunder og samarbejdspartnere.

| fortsaettelse af fusionen gennemfprte Max Bank
den stgrste kapitaludvidelse i bankens historie, som
har styrket bankens kapitalmaessige fundament med
naesten 100 mio. kr.

2010 var ogsa aret, hvor Max Bank som led i fusio-
nen med Skaelskgr Bank tog afsked med de historiske
ejerveern i vedtaegterne. Det var en forudsaetning for
statens ejerskab i Skeelskgr Bank og dermed ogsd i
den fusionerede bank, at der ikke findes ejerloft el-
ler stemmeretsbegraensninger. Max Bank vurderede
ogsa, at tiden nu var kommet, hvor den fremtidige
vardiskabelse for aktionaererne i vaesentlig grad ville
vaere baseret p3, at der ikke findes nogen form for be-
graensninger for Max Bank-aktiens omsaettelighed og
verdiansattelse pa kapitalmarkederne.

Max Bank har i 2010 fastholdt sin overordnede
kunde- og markedsstrategi for at sikre differentier-
ing i forhold til konkurrenterne. Strategien tager
udgangspunkt i en taet kundekontakt og gnsket om
at skabe positive oplevelser for kunderne. Desuden er
arbejdet fortsat med at reducere bankens kreditrisici
samt at fokusere indsatsen pa Max Banks geografiske
kerneomrade pa Sjeelland — med primaert fokus pa
det syd- og vestsjaellandske omrade.

Max Bank kom ud af 2010 med et underskud pa
28,3 mio. kr. efter skat. Det er selvfplgelig ikke
tilfredsstillende, selv om det dog er vaesentligt min-
dre end i de to forudgdende ar.

Nedskrivningerne har igen i 2010 veeret relativt hgje,
og der hersker fortsat usikkerhed om niveauet for
nedskrivninger i de kommende ar.

Der ligger ligeledes en stor opgave i at sikre, at banken
12013 kan finansiere sit indldansunderskud uden stats-
garantier i ryggen samt opretholde et tilstraekkeligt
kapitalgrundlag, nar den ansvarlige kapital udlgber
over de kommende ar.

Max Bank har derfor allerede nu fokus pa de indsat-
ser, der skal ggres i forhold til kapitalstruktur, drifts-
og balanceoptimering i en kommende finansverden
uden statslig involvering. De indsatser er beskrevet i
bankens Plan 2013, som fremgar af naeste side.



Max Bank har udviklet en “Plan 2013”. Baggrunden
er de seneste bankkonkurser i Danmark og de heraf
folgende konsekvenser, der forventes at fore til, at
markedet for kapitalformidling til mindre og mellem-
store banker bliver bade dyrere og vanskeligere.

Det er en stor udfordring for bl.a. Max Bank, der
har baseret en del af kapitalstrukturen pa ansvarlig
lanekapital. Samtidig har Max Bank et relativt hgjt
indlansunderskud, som er afdakket via statsgaran-
terede |3n, der udlgber i lpbet af 2013.

Selv om det er en mulighed, at der udvikles nye stats-
lige eller markedsmaessige Ipsninger til hel- eller
delvis aflpsning af de nuveerende statsgarantier,
vil Max Bank ikke risikere at sta i en situation uden
tilstrekkelig likviditet og kapital i arene fremover.
Derfor har vi besluttet at tage udfordringen i egen
hand og gennemfpre en meget handfast og gennem-
gribende plan over de naeste to ar.

Plan 2013 skal ggre banken uafhaengig af ansvarlige
Ian som en del af kapitalgrundlaget. Desuden skal
der fra 2013 opnas balance mellem indlan og udlan,
saledes at bankens funding ikke laengere er bundet
op pa statsgarantier.

Fglgende hovedelementer indgar i planen:

« Merindtjening via sndret prisstruktur implemen-
teres i 1. halvar 2011 og vil belgbe sig til netto
25-30 mio. kr. pr. ar. Optimeres Igbende i forhold til

markedsmuligheder.

» Omkostningsbesparelser implementeres i 1. halvar
2011 og vil belgbe sig til 15-20 mio. kr. pr. ar. Op-
timeres Ipbende i forhold til driftsudvikling.

« Planlagte investeringer i cafékoncept i 2011
reduceres til et minimum.

« Bankens udldn reduceres med minimum 1,2 mia.
kr. svarende til ca. 20 % over to ar. En stor del af
udlansreduktionen gnskes gennemfegrt inden for
ejendomssektoren og erhvervsaktiviteter uden for
bankens primaere markedsomrade.

« Bankens indlan gges med minimum 1 mia. kr.
over to ar.

12013 vil vi opna:

« En tilstraekkelig solvens uden medregning af an-
svarlig lanekapital

« Et passende likviditetsniveau med meget be-
graenset ekstern funding

« En fornuftig basisindtjening, idet de driftsmaes-
sige initiativer eliminerer de negative effekter af
balancereduktionen

* Enstgrre andel af privatkunderiforhold til erhvervs-
kunder.

Planen skal samtidig sikre et godt afsaet for en fortsat
udvikling af Max Bank som betydende regionsbank i
Syd- og Vestsjaelland baseret pa bankens nuvaerende
veerdigrundlag med teette kunderelationer og posi-
tive oplevelser til kunderne.
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Max Bank og Skaelskor Bank fusioneret

Max Banks virksomhed i 2010 har veeret praeget af
fusionen med Skeelskgr Bank, som blev annonceret
27.maj 2010 i en selskabsmeddelelse.

Efter konstruktive forhandlinger kunne bestyrelserne
i Max Bank og Skaelskgr Bank meddele, at de var ble-
vet enige om at indstille til bankernes generalforsam-
linger at gennemfgre en fusion af de to banker med
Max Bank som den fortsaettende bank.

Aktionzererne i Skaelskgr Bank og Max Bank godkendte
pa ekstraordinaere generalforsamlinger hhv. 9. august
2010 og 3. september 2010 fusionen af de to banker.
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Slagelse

Efterfplgende har Max Bank med regnskabsmaessig
virkning fra 3. september 2010 endeligt gennemfort
og afsluttet fusionen.

Efter 3. september 2010 indgar driftspavirkningen
fra den tidligere Skaelskgr Bank i den viderefprende
Max Banks regnskab.

Dette forhindrer for regnskabsaret 2010 og i de
efterfglgende 4 kvartaler en direkte detaljeret sam-
menligning af regnskabstallene i forhold til tidligere
perioder.
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Rundt om den nye Max Bank

Max Banks formal er at drive bankvirksomhed samt
anden, ifplge Lov om finansiel virksomhed, tilladt virk-
somhed. Bankens hovedaktivitet er at udbyde bank-
produkter til private kunder og erhvervskunder.

Geografisk dekning og kundesammensaetning

Efter fusionen med Skaelskgr Bank er Max Bank den
storste regionsbank i det syd- og vestsjellandske
omrade med et samlet forretningsomfang opgjort
som summen af udlan, indlan, garantier og depoter
pa 15,4 mia. kr. Banken havde ved udgangen af 2010
ca. 40.000 kunder og ca. 23.000 aktionzerer.

Filialnet

Max Bank har Sjzlland som sit markedsomrade og
er forankret i Syd- og Vestsjaelland med 13 privatkun-
deafdelinger og 5 erhvervsafdelinger. Hovedkontoret
er Aquahuset ved Naestved Havn, som Max Bank flyt-
tede indiiapril 2009.

Erhvervscentre. Max Bank har Erhvervscenter i
Naestved og Slagelse.

Erhvervsafdelinger. Max Bank har udover ovennaevnte
erhvervscentre erhvervsafdelinger i Vordingborg og
Skaelskgr samt landbrugsafdeling i Dalmose.

Investeringscenter. Max Banks Investeringscenter er
placeret i hovedkontoret i Naestved.

Privatkundeafdelinger. Max Bank har 13 privat-
kundeafdelinger, der er beliggende i Kalundborg,
Slagelse, Sorg, Korsegr, Skeelskgr, Dalmose, Herluf-
magle, Haslev, Naestved City, Naestved Stor-Center,
Faxe og Vordingborg — samt Direkte-center, som
betjener kunder uden for omradet daekket af bankens
filialer.

Fusionens praktiske gennemfgrelse og forlgb

Begge de fusionerende banker s pa forhand store
synergimuligheder i fusionen — bade markedsmaes-
sigt, omkostningsmaessigt og indtjeningsmaessigt.

Max Bank har siden fusionsplanernes offentligggrelse
reduceret medarbejderstaben med i alt 30 stillinger,
saledes at der ved udgangen 2010 var 242 ansatte
i banken opgjort som fuldtidsstillinger. Personale-
reduktionen indebzerer, at en stor del af de forventede
driftssynergier pa 15-20 mio. kr. om aret er ivaerksat
og vil pavirke resultatudviklingen fremover.

Ved udgangen af 2010 er fusionsprocessen staerkt
fremskredet. Der resterer dog en sammenlaegning
af de to bankers it-systemer, som vil finde sted i april
2011.
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Kunde- og markedsstrategi

Den overordnede kunde- og markedsstrategi i den
nye Max Bank er baseret pa den samme branding-
platform, som Max Bank gennem en arraekke har
udrullet med succes.

Platformen tager udgangspunkt i en teet kundekon-
takt, hgj tilgaengelighed og en uformel omgangstone.
Samtidig gnsker Max Bank fortsat at skille sig ud pa
en positiv made i forhold til konkurrenterne ved at
skabe oplevelser i relationen med kunderne pa en
made, som raekker ud over det egentlige bankmaes-
sige forhold.

Max Bank @nsker saledes fortsat at fastholde dif-
ferentieringen i forhold til andre banker og lpbende
have fokus pa de fire ledetrade:

+ Merveerdi

+ Uhgjtidelighed
- Status

- Tilgaengelighed

Lokal involvering

Som endnu en positiv effekt af fusionen har Max Bank
faet mere muskelkraft til at stille op bag foreningslivet
i vores markedsomrade og i det hele taget styrke vores
involvering i lokalomrdderne.

Sidst, men ikke mindst, har banken siden foraret
2010 gennemfprt en omfattende imagekampagne,
som har gjort Max Bank staerkt synlig i det lokale
mediebillede. Udgangspunktet for kampagnen er, at
hele banksektoren har faet “ridser i lakken”, nar det
geelder bankernes omdgmme. Kampagnen har via
kundeudsagn forspgt at give et andet og mere korrekt
billede af bankens kunderadgivning.

Satser pa en stgrre andel af privatkunder

Ved udgangen af 2010 bestod Max Banks kundesam-
mensaetning af ca. 35.000 privatkunder og ca. 5.000
erhvervskunder. Hver isaer tegner disse sig for hen-
holdsvis 32% og 68% af de samlede engagementer.

Max Bank gnsker fremadrettet, at privatkundeomra-
det skal udggre en stgrre andel af bankens samlede
volumen og indtjening for at opnd en stgrre risiko-
spredning i bankens kundeportefglje.

Pa erhvervsomradet vil der fortsat veere fokus pa at
etablere nye forretninger med mindre og mellem-
store virksomheder — som udgangspunkt alene pa
Sjeelland.

Klub Max nedlzaegges og oplevelsesdelen
overgar til Max Fordele+

Siden 1997 har Max Bank tilbudt en reekke oplevelser
og andre fordele via Klub Max. | de senere ar har klub-
bens medlemstal ligget stabilt pd omkring 1.500 med-
lemmer. Parallelt indfgrte banken i 2010 et nyt fordels-
program — Max Fordele+ — som et tilbud til bankens
kunder og aktionzerer, og allerede i Ipbet af det forste
ar har mere end 2.000 kunder og aktionzerer tilmeldt
sig fordelsprogrammet. Pa grund af en vis overlapning
mellem de to ordninger er det besluttet at udfase Klub
Max i fordret 2011 og overfgre nogle af elementerne i
oplevelsesdelen til Max Fordele+.

Max Fordele+ er for alle, der ejer minimum 50 Max
Bank aktier, har Netbank, e-Boks og Nem-konto i
Max Bank. Kunderne opnar en rakke fordele i form
af gratis ydelser, rabatter og faerre gebyrer. Frem-
over far Max Fordele+ kunderne altsa ogsa tilbud om
spaendende arrangementer.

Max Fordele+ udbredes til hele banken, nar it-system-
erne sammenlaegges i april 2011.



Strategiske alliancer og eksterne samarbejdspartnere

BEC

LOKALE
PENGEINSTITUTTER
"

%
Finanssektorens
Uddannelsescenter

Lokal

Forsikring

Sparinvest
\

Valuelnvest
DANMARK

Max Bank har indgaet strategiske alliancer med en
reekke eksterne partnere. Disse alliancer og samar-
bejdsrelationer tager sigte pa at udvide bankens
samlede tilbud til kunderne uden selv at skulle etab-
lere funktionerne. Overordnet er det desuden ban-
kens politik Ipbende at overveje at outsource omrader,
der ikke ligger inden for bankens egne kernekompe-
tencer, eller insourcing — hvor dette vurderes attrak-
tivt. De vaesentligste samarbejdspartnere er:

.

Brancheforhold, uddannelse og juridisk assistance. De
vigtigste samarbejdspartnere er her Lokale Pengein-
stitutter, Finansradet, Finanssektorens Uddannelses-
center og Finanssektorens Arbejdsgiverforening.

.

Realkredit. Totalkredit, der ejes af Nykredit, er Max
Banks primaere samarbejdspartner, nar det gzelder
realkreditfinansiering af ejerboliger. Via DLR Kredit,
som Max Bank er medejer af, kan vi desuden tilbyde
realkreditfinansiering til erhvervslivet.

Forsikring. Max Bank tilbyder alle geengse former for
forsikringer til privatpersoner og virksomheder. Det
sker i samarbejde med Lokal Forsikring (erhvervsfor-
sikringer) og PrivatSikring (skadesforsikringer).

totalkredit

m INVESTERINGSFORENINGEN
LD INVEST

dir kredit

letpension

BANKINVEST

Garanti Invest

SIKRING
& nets

FINANSSEKTORENS
ARBEJDSGIVERFORENING

er realkreclit

« Pension. Max Bank er medejer af Letpension, der
har indgaet et samarbejde med PFA pension.

Investeringsforeninger. Max Bank er medejer
af bl.a. Bankinvest, Sparinvest, Value Invest og
Garanti Invest. Desuden er LD Invest en betydelig
samarbejdspartner.

- [t. BEC (Bankernes EDB Central) leverer system-
Ipsninger til understgttelse af Max Banks fullser-
vice-koncept, savel kundevendt som administrativt.
BEC hari2010 etableret et samarbejde med sgster-
virksomheden SDC om et faelles selskab under
navnet Nordisk Finans IT, som pa sigt skal fgre til en
sammenlaegning af de to bankdatacentraler.

Betalingsservice og -kort. Nets (tidligere PBS), der er
resultatet af en fusion mellem PBS i Danmark og
BBS samt Teller i Norge, er Max Banks samarbejds-
partner, nar det geelder betalingsservice og kort-
transaktioner — herunder via Dankort-systemet.
Desuden har banken i 2010 etableret samarbejde
med DanlD, der ejes 100% af Nets og administrerer
NemiD.



1 2010 har Max Bank styrket risikostyringen
og kontrolmiljpet gennem oprettelse
af selvsteendige compliance- og risikofunktioner




Risikostyring og kreditsituationen

Max Bank har igen i 2010 haft stor fokus pa risiko-
styring med det formal rettidigt at kunne identificere
og agere pa de risici, som banken har eller kan blive
udsat for.

Bankens bestyrelse fastsaetter de overordnede risiko-
politikker og -rammer for alle vaesentlige typer risici
og tager stilling til de generelle principper for styring
og overvagning af risici i banken. Med udgangspunkt
i de af bestyrelsen fastlagte overordnede risiko-
politikker er der udarbejdet operative risikopolitikker
pa alle vaesentlige forretningsomrader.

Den daglige styring og overvagning af risici er primaert
forankret i pkonomi- og kreditafdelingen samt ban-
kens Investeringscenter og backoffice. Derudover har
enkelte forretningsomrader en raekke befgjelser, som
modsvarer deres ansvarsomrader ligesom fplgende
funktioner/enheder indgar i bankens samlede risiko-
styring: Direktionen, risikoforum, risk management
og compliance.

Max Bank udvikler Igbende sine vaerktgjer til iden-
tifikation og styring af risici, ligesom der malrettet
arbejdes med at sikre et effektivt kontrolmiljg.

Med henblik pa at opna en bedre risikostyring opret-
tede Max Bank i 2009 en organisatorisk tvaergaende
risikostyringsgruppe med deltagelse af direktionen,
gkonomi- og kreditafdelingen samt bankens Invest-
eringscenter.

12010 er banken gaet et skridt videre og har yderligere
styrket risikostyringen og kontrolmiljgpet gennem
oprettelse af selvstaendige compliance- og risikofunk-
tioner. Max Bank har dermed allerede organisatorisk
indrettet sig mod den nye lovgivning pa omradet, som
treeder i kraft medio 2011 og stiller skaerpede krav til
en mere formaliseret proces omkring ledelse og sty-
ring af risici i pengeinstitutter.

Detaljeret risikorapport

Samtidig med offentliggprelsen af denne arsrap-
port har Max Bank udgivet en selvstaendig risikorap-
port. Denne er tilgeengelig pa vores hjemmeside pa
adressen www.maxbank.dk/regnskaber. En vaesentlig
del af indholdet i risikorapporten fremgar endvidere
af note 45 pa side 72 af denne arsrapport.

De vaesentligste risikofaktorer kan opdeles i fplgende
kategorier:

Risici forbundet med makrogkonomisk udvikling og
markedsmaessige forhold

Risici forbundet med kreditportefgljen

Risici forbundet med markedsrisiko

Risici relateret til likviditet og funding

Risici forbundet med operationelle fejl

« Andre risici forbundet med bankens virksomhed
fx datterselskaber, rekruttering og fastholdelse af
neglemedarbejdere mv.

Risici relateret til solvens og solvensbehov

Risici forbundet med love, regler og restriktioner

Det fremgar af risikorapporten, at kreditrisici overord-
net udger den vaesentligste risikofaktor i det samlede
billede og tegner sig for ca. 77% af de samlede risici i
bankens solvensbehovsopggrelse.

Kreditsituationen ultimo 2010

2010 har for kredithdndteringens vedkommende
veeret praeget af den pavirkning, som mange brancher
har oplevet i forbindelsen med finanskrisen. Dernaest
har fusionen influeret pa bankens processer pa kredit-
omradet.

Max Bank arbejder fortsat pa at fa andelen af store
engagementer nedbragt, samtidig med at andelen af
udlan og garantier inden for ejendomssektoren sgges
nedbragt saledes at der opnas en bedre spredning af
risikoen. Andelen af store engagementer eri den sam-
menlagte bank nedbragt til 84,7% af basiskapitalen.
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Tallet er pavirket i nedadgaende retning af fusionen
med Skaelskgr Bank samt af bankens kapitaludvidelse
i efterdret. For yderligere at formindske andelen af
store engagementer er det besluttet, at der arbejdes
mod, at ingen enkelt-engagementer fremadrettet ma
overstiger 80 mio. kr.

Fordelingen af udlan og garantier pa de enkelte
brancher fremgar af skemaet til hgjre.

Tallene viser, at udlan til erhvervsomradet i de sam-
menlagte banker udggr godt 68%, og privatomradet
udggr ca. 32% pr. 31. december 2010.

Der er fortsat stor opmarksomhed omkring udlan
til ejendomsbranchen. Saledes har der vaeret ekstra
fokus pa nedbringelse af eksponeringen inden for
branchen “Bygge og anlaeg”, som i den sammen-
lagte bank udger 8,6% samt ejendomme som udggr
24,9%. Eksponeringen mod ejendomssektoren for-
ventes Ipbende nedbragt over de fprstkommende ar.
Malt i forhold til Tilsynsdiamantens pejlemaerke for
ejendomsekponeringer pa maksimalt 25% er bankens
samlede ejendomseksponeringer opgjort til 25,3%
svarende til summen af udlan og garantier inden for
brancherne “Fast ejendom” og “Gennemfgrelse af
byggeprojekter”.

| forbindelse med fusionen er der igangsat en ensret-
ning af forretningsgange og af den daglige handte-
ring af kundernes udlansengagementer. Samtidig
har alle kundevendte medarbejdere gennemfort et
kreditorienterende introduktionsforlgb for at sikre en
ensartet tilgang til kreditgivning i fremtiden.

| forhold til Max Banks eksisterende risikoklassifice-
ring er der igangsat en proces, som i lgbet af fgrste
halvar 2011 indebaerer en systematisk gennem-
gang af kundeportefpljen i den tidligere Skaelskgr
Bank med henblik pa at implementere Max Banks
klassificeringsmodel. Nar processen er tilendebragt,
vil samtlige engagementer med udlan over 5.000 kr.
vaere risikoklassificeret.

Udlan og garantier fordelt pa privat- og erhvervskunder

Private Erhverv

Kunder med 13n fordelt i risikoklasser

2009

Klassifikation private W 2010
50%
45%
40%
35%
30%

25%

20%

15%

10%

1n
1 2 3 4 5

0%

Udlansmassen er opgjort som bevilget kreditmax til kunderne.
Bedste kategori er 1 og darligste er 5.



Private, 32% (2009: 34%)

Erhverv, 68% (2009: 66%)

Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri, 7% (2009: 6%)
Industri og rdstofudvinding, 1% (2009: 1%)
Energiforsyning, 2% (2009: 3%)

Bygge og anleeg, 9% (2009: 7%)

Handel, 5% (2009: 4%)

Transport, hoteller og restauranter, 2% (2009: 2%)
Information og kommunikation, 1% (2009: 0%)
Finansiering og forsikring, 12% (2009: 14%)

Fast ejendom , 25% (2009: 26%)

@vrige erhverv, 4% (2009: 3%)

2009
Klassifikation erhverv N 2010

l, 2 3 4 5

Vi har hen over 2010 set en fortsat svagt stigende
tendens i kategorien “erhvervsengagementer med
skeerpet observation” fra udgangen af 2009 til
3. kvartal 2010. Dette har pavirket bankens nedskriv-
ningsniveau samt opggrelsen af solvensbehovet.

Max Bank har i det forgangne ar veeret praeget af, at
de kreditmaessige risici har medfert et fortsat hejt
nedskrivningsniveau i 2010 grundet de afledte effek-
ter fra finanskrisen og den gkonomiske krise.

Der hersker fortsat usikkerhed om niveauet for ned-
skrivninger i de neermest kommende ar. Det er dog
positivt, at bankens andel af tab, som er relateret til
Finansiel Stabilitet, forsvinder i 2011. | 2010 udgjorde
denne post 21 mio. kr. ud af de samlede nedskrivnin-
ger pa 107 mio. kr.

-
0
Q.
M
wv
m
wv
(=2
()
=
0
=
>
>

(0]




oo
<
[=
)
(5}
=
(5}
e
v
Q
v
(5
©
()
-l

Kapitaldeekning, solvens og likviditet

Fuldtegnet kapitaludvidelse

Max Bank gennemfprte i oktober 2010 en udvidelse
af bankens aktiekapital med 4.157.625 stk. nye aktier
a nominelt kr. 20, svarende til i alt nominelt 83,2 mio.
kr. De nye aktier blev udbudt til 25 kr. pr. aktie med
fortegningsret for eksisterende aktionaerer i forholdet
5:6. Emissionen blev fuldtegnet, hvilket gav et brutto-
provenu pa 103,9 mio. kr.

Det er den stgrste kapitaludvidelse i bankens historie,
som indebzrer mere end en fordobling af den no-
minelle aktiekapital fra 69,3 mio. kr. til 152,4 mio. kr.

Baggrunden for emissionen var et pnske om at styrke
Max Banks finansielle fundament, sa banken er steer-
kere funderet kapital-, likviditets- og solvensmaessigt.
Malsaetningen har siledes veeret, at der er en solid
buffer til at modsta en eventuel fortsat lavkonjunktur
og pkonomisk krise i samfundet.

Pzen solvensoverdaekning, men fortsat udfordringer

I henhold til de sakaldte Basel Il-regler skal banken til
enhver tid holde en basiskapital, som er stor nok til
at deekke det underskud, som ville opstd, safremt en
reekke negative begivenheder matte indtraeffe sam-
tidig. Denne stgrrelse er udtrykt ved bankens interne
solvensbehov.

Max Bank har ved udgangen af 2010 opgjort det
interne solvensbehov til 10,8% mod 9,2% ved
udgangen af 2009. Stigningen i solvensbehovet kan
primart tilskrives, at Skaelskgr Bank ved fusionen
med Max Bank havde et noget hgjere internt solvens-
behov pa 13,5%.

Selvom bankens faktiske solvens pa 15,0% ligger
vaesentligt over det lovgivningsmaessige krav pa 8%
og paent over det interne solvensbehov pa 10,8%, er
konklusionen af ovenstaende, at Max Bank i de kom-
mende ar fortsat skal arbejde med sin kapitalstruktur,
nedbringe sine kreditricisi samt gge konsolideringen.

Styrkelse af kernekapital frem for udbytteudbetaling

De fremtidige myndighedskrav — ikke mindst de sa-
kaldte Basel Ill-regler — stiller stprre krav til bankernes
kernekapital. Samtidig er det vigtigt at fremsta som
en attraktiv samarbejdspartner pa kapitalmarkedet
for at kunne sikre refinansiering af Max Banks efter-
stillede kapital — ogsa efter 2013, hvor den individu-
elle statsgaranti i henhold til Bankpakke 2 udligber.

Bankens ledelse har derfor allerede nu fokus pa
disse forhold, og som et element heri indgdr, at det
forventes ikke, at der udbetales udbytte til aktionze-
rerne i de neermest kommende ar. Det er sdledes be-
styrelsens holdning, at det er i aktionzerernes inter-
esse at bruge overskud til i stedet at udbygge Max
Banks kernekapitalberedskab.

I Max Banks risikorapport for 2010, der er tilgaengelig
pa bankens hjemmeside www.maxbank.dk/regn-
skab, er der redegjort mere detaljeret for kravene til
bankens kapitaldeekning og opggrelsen af det interne
solvensbehov. En vaesentlig del af indholdet i risiko-
rapporten fremgar af note 45 i pa side 72 af denne
arsrapport.

Solidt likviditetsberedskab

Max Bank har i lpbet af 2010 styrket sin likviditet
gennem laneoptagelse, som er garanteret af Staten.
| forbindelse med fusionen med Skaelskgr Bank blev
rammen for ldneoptagelse med statsgaranti udvidet
fra 3,1 mia. kr. til 4,5 mia. kr. | forbindelse med ram-
mens bortfald pr. 31. december 2010 har Max Bank
udnyttet ca. 3,6 mia. kr. af den samlede ramme.

Det betpd, at banken via et hgjt likviditetsbered-
skab var godt forberedt til udlgbet af Bankpakke 1 og
kunne imgdega det forventede udtraek af indlan i den
forbindelse.

Likviditetsberedskabet er nu reduceret til et mere nor-
malt niveau og udgjorde ved udgangen af 2010 en



overdaekning i forhold til lovens krav pa 209%, svar-
ende til ca. 2,1 mia. kr.

Bankens likviditetsberedskab forventes at veere pa
plads indtil 2013, hvor refinansiering skal ske uden
statens involvering.

Max Bank har udarbejdet en Plan 2013, der inde-
holder de indsatser, der skal ggres i forhold til kapital-
struktur samt drifts- og balanceoptimering for at
muligggre opnaelse af den ngdvendige finansiering
efter udlpbet af de individuelle statsgarantier. Laes
mere om Plan 2013 p3 side 5.
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Banken arbejder malrettet pa at tilpasse
og sikre kapitalbehovet efter 30. september 2013,
hvor BanKpakke 2 udlgber




Max Bank og bankpakkerne

Bankpakke 1

Max Bank har indtil 30. september 2010 vzeret omfat-
tet af garantiordningen i henhold til Lov om finansiel
stabilitet (Bankpakke 1), hvor den danske stat hafter
ubegraenset for indlan og simple kreditorers fordringer.
Deltagelsen i garantiordningen har haft en positiv ind-
virkning pa Max Banks indlan og muligheder for ekstern
funding. Men det har ogsa veeret en relativ dyr ordning.

| 2010 har Max Bank betalt 19 mio. kr. i provision til
Det Private Beredskab. Hertil kommer, at banken har
betalt yderligere 21 mio. kr. til deekning af sin andel
af hidtil registrerede og realiserede tab pa ngdlidende
banker, som er overtaget af Det Private Beredskab.
Altsa har Bankpakke 12010 alt kostet 40 mio. kr.

Som led i aftalen med Det Private Beredskab har de
deltagende banker forpligtet sig til ikke at udbetale
udbytte til deres aktionzerer for regnskabsarene 2008
og 2009. Finanstilsynet har i juli 2010 henstillet til
bankerne, at de —under hensyntagen til den generelle
usikkerhed om den gkonomiske udvikling — ogsa for
2010 og de kommende ar udviser tilbageholdenhed
med at udbetale udbytte eller pd andre mader ak-
tivt mindsker kapitalgrundlaget. Max Bank har som
tidligere naevnt efterlevet Finanstilsynets henstil-
ling ved at lade bankens langsigtede udbyttepolitik
afvente en endelig normalisering af markedet og den
samfundspkonomiske situation.

Bankpakke 2

Max Bank blev i 2009 godkendt til en individuel stats-
garanti inden for en ramme pa 3,1 mia. kr. Under denne
ramme har banken kunnet optage statsgaranterede lan
til finansiering af bankens fundingbehov. Statsgaran-
tien, der i forbindelse med fusionen med Skaelskgr Bank
blev udvidet til 4,5 mia. kr., Igber til 30. september 2013.

Max Bank valgte ved udgangen af 2010 alene at ud-
nytte i alt ca. 3,6 mia. af den samlede ramme p3 4,5
mia. kr. Treekningsretten er nu bortfaldet.

Banken har ikke herudover benyttet sig af muligheder
for at hente likviditet fra de midlertidige Ipsninger,
som Nationalbanken har stillet til radighed.

Bankpakke 3

De to tidligere naevnte bankpakker har i 2010 faet
folgeskab af yderligere en bankpakke — ogsa kaldet
afviklingsordningen — der drejer sig om handtering
af nedlidende pengeinstitutter efter udlgbet af Bank-
pakke 1.

Afviklingsordningen indebaerer, at et pengeinstitut,
der fremover bliver ngdlidende, har mulighed for at
indga en seerlig afviklingsordning med Finansiel Sta-
bilitet. Med ordningen er der skabt mulighed for en
kontrolleret afvikling, som er mere fordelagtig for
kunderne og for samfundet end en konkurs. Fx vil
kunderne fortsat kunne bruge deres dankort mv.

For at bankerne i eventuelle tilfeelde kan ggre brug
af afviklingsordningen skal generalforsamlingen for-
inden forelaegges spgrgsmalet og tage stilling til om
man skal med i ordningen eller ej.

Max Bankvil pa sin ordinaere generalforsamling i 2011
fremlaegge spgrgsmalet. Bestyrelsen anbefaler at
denne ikke kommer med en tilkendegivelse om, hvor-
vidt den gnsker, at Max Bank vil benytte afviklings-
ordningen i Lov om finansiel stabilitet i den ovenfor
beskrevne situation, idet bestyrelsen vurderer, at
banken er bedst stillet ved ikke pa forhand at tilken-
degive sin holdning. Bestyrelsen tager ikke pa nogen
made afstand fra ordningen, men gnsker blot ikke
pa forhand at tilkendegive sin holdning, bl.a. for at
gardere sig mod den usikkerhed, som ordningen kan
aflejre i bankens omverden. Usikkerheden om denne
rent danske ordning vurderes at kunne fa negativ
indflydelse pa de vilkar for fremskaffelse af likviditet
og kapital, som banken stilles overfor bade nationalt
og internationalt. Max Bank vil desuden med denne
beslutning fplge anbefalingerne fra savel Finansradet
som Lokale Pengeinstitutter.

-
0
Q.
m
wn
m
wv
(=2
()
=
0
=
>
>

(0]




Max Bank har som mal at veere en attraktiv
og innovativ arbejdsplads inden for bankverdenen.
Herigennem sikrer vi at kunne tiltreekke og fastholde
markedets dygtigste medarbejdere




Personaleforhold og organisation

Max Bank har som overordnet mal at fremsta som en
god og attraktiv arbejdsplads inden for bankverdenen
for derigennem at kunne tiltraekke og fastholde
markedets dygtigste medarbejdere.

Derfor satser Max Bank staerkt pad medarbejder-
udvikling og trivsel. Saledes deltog banken i 2010
umiddelbart for fusionen for fjerde gang i konkur-
rencen om at blive Danmarks Bedste Arbejdsplads via
Great Place to Work. Her opndede banken i 2010 en
placering som nr. 54 ud af 124 virksomheder efter en
paen stigning i den samlede medarbejdertilfredshed.
Der er fremgang i forhold til 2009 pa alle fem para-
metre, som indgdr i undersggelsen: Troveerdighed,
respekt, retfaerdighed, stolthed og faellesskab.

At deltage i underspgelsen Danmarks Bedste Arbejds-
plads er et bevidst valg om at fa en maling, der lige-
som tidligere ar kan danne grundlag for organisato-
risk udvikling og forbedringer i Max Bank.

I fusionens tegn

Ellers har indsatsen pa personaleomradet — iseer i
2. halvdel af 2010 — primzert drejet sig om at skabe
feelles kultur og veerdier i den fusionerede bank. Der er
blevet gjort meget for at gpre kultursammenferingen
til en succes. Malet var, at alle medarbejdere bekender
sig til Max Banks kernevaerdier, som blev sgsat i 2001,
og som er udtrykt i bankens vision om at etablere
gkonomiske venskaber med kunderne baseret pa
teette relationer.

@nsket om at opna betydelige synergier ved fusionen
har desveerre bevirket, at vi har mattet tage afsked
med en del medarbejdere. | Ipbet af 2010 er i alt
30 stillinger blevet nedlagt — heraf halvdelen dog
ved naturlig afgang. For 15 medarbejderes vedkom-
mende indebar fusionen en direkte opsigelse. Banken
har imidlertid forsggt at afbgde virkningerne og gen-
nemfgre processen pa en ordentlig og veerdig made.

| pvrigt er fusionsprocessen pa det praktiske plan for-
Ipbet helt efter planen. Ca. 25 stabsmedarbejdere fra
den tidligere Skaelskgr Bank rykkede i slutningen af
september ind i Aquahuset i Naestved, hvor al admini-
stration nu er samlet. Endvidere er privatkunde-
afdelingerne i Slagelse flyttet sammen pa Fisketor-
vet og erhvervsafdelingerne i Slagelse er samlet pa
adressen Ndr. Ringgade 70 i den gstlige udkant af
Slagelse.

Nyt hovedkontor fungerer godt

Max Bank flyttede i april 2009 ind i sit nye hovedkontor
— Aquahuset — pa Femgvej ved Nzestved Havn. Hoved-
kontoret fungerer organisatorisk godt og har bidraget
til en vaesentligt forbedret arbejdssituation for medar-
bejderne, ligesom Aquahuset fungerer som en inspire-
rende ramme om mange udadvendte aktiviteter og
arrangementer for kunder og andre interessenter.

Tvaergdende fora

Max Bank har i 2010 etableret en raekke tveergaende
fora med henblik pa at opna en forbedret videns-
deling og hurtigere tilpasning til eksempelvis an-
drede markedsforhold. De nye fora omfatter:

+ Markedsforum bestaende af direktionen, marke-
tingchefen, privatkundechefen, erhvervsdirektgren
og en ekstern konsulent.

.

Privatforum bestaende af direktionen samt alle
filialledere pa privatkundesiden.

Erhvervsforum bestaende af direktionen samt lederne
af bankens erhvervscentre og erhvervsafdelinger.

.

Lederforum bestaende af de gverste ansvarlige for
alle stabs- og kundeenheder i banken.
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Max Bank har tidligere etableret et Risikoforum, som
foruden direktionen og chefen for risikofunktionen
bestar af gkonomichefen, kreditchefen og finans- og
investeringschefen.

It-udfordring

En af de stgrre organisatoriske udfordringer i 2011
bliver at sammenlaegge it-systemerne for den
tidligere Skeelskgr Bank med Max Banks it-system.
Det er en fordel, at begge banker bruger Bankernes
EDB Central (BEC) som leverandgr af it, men der
eksisterer alligevel en raekke forskelligheder i ban-
kens brug af systemerne, som bevirker, at man ikke
uden videre kan sla tingene sammen. Derfor udfgres
der frem til april 2011, hvor den endelige konverte-
ring gennemfgres, en raekke simuleringer og prove-
konverteringer.

Datterselskaber

Max Bank er moderselskab i en bankkoncern, som ved
udgangen af 2010 talte fem datterselskaber:

AdministratorGruppen AS er et ejendomsadministra-
tionsselskab, der beskaeftiger sig med administration
af ejer- og andelsboligforeninger samt udlejnings-
ejendomme. Max Bank har pr. 1. januar 2010 gget

sin ejerandel fra 51% til 100%. Der er hen over de se-
neste ar gennemfgrt en omfattende omstrukturering
af AdministratorGruppen med det formal at skabe
overskud pa driften. Der eksisterer dog fortsat et
vanskeligt marked, som besvarligggr processen med
at fa sorte tal pa bundlinjen. Resultatet for 2010 blev
-5,6 mio. kr. Der forventes i 2011 en vaesentlig forbed-
ring af selskabets resultat.

Nauca A/S beskaftiger sig med udlejning af fast
ejendom og ejer den ejerlejlighed i Naestved Stor-
Center, hvor Max Bank har sin filial. Resultatet blev pa
0,3 mio. kr.

Nor Fjor Finans A/S ejer en reekke grunde pa udstyk-
ningen Guldagergard i Skaelsker og en investerings-
ejendom. Resultatet for Nor Fjor Finans for 2010 blev
-2,3 mio. kr.

Hovedgaden 50, Dalmose A/S er et ejendomsselskab,
der ejer eiendommen Hovedgaden 50, hvor Max Bank
har filial, der ogsa er bankens landbrugsafdeling.
Resultatet for Hovedgaden 50, Dalmose for 2010 blev
0,2 mio. kr.

Skeelskgr Bolig A/S har ikke veeret aktiv i 2009 og
2010, og selskabet er under likvidation. Selskabet op-
treeder i koncernens balance med 1,3 mio. kr., og likvi-
dationen forventes ikke at udlgse yderligere tab for
selskabet.



Investor Relations

Max Bank laegger stor veegt pa kommunikation til og
dialog med aktionzerer og investorer samt kapital-
interessenter i gvrigt. Vores grundlaeggende holdning
til IR er at udvise en stor grad af dbenhed ud fra devis-
en, at stor abenhed som udgangspunkt sikrer stgrst
mulig tryghed hos virksomhedens interessenter.

Eksempelvis har banken siden 2007 bl.a. offentliggjort
sit interne solvensbehov, ligesom vi under finanskri-
sen har givet markedet detaljeret indsigt i sammen-
saetningen og udviklingen i udlanet til de brancher,
som szerligt har veeret i offentlighedens fokus.

Vi har endvidere siden 2007 udgivet en detaljeret
risikorapport, som findes pa bankens hjemmeside
www.maxbank.dk/regnskaber. Og siden 2009 har vi
suppleret rapporteringen med en CSR-rapport, der
forteller om Max Banks arbejde med samfunds-
ansvar.

Desuden har bankens bestyrelse og ledelse siden
2002 forholdt sig til begrebet Corporate Governance
(god selskabsledelse) og har fra tidlig feerd i vid ud-
streekning fulgt anbefalingerne.

Historiske ejerveern ophaevet
Som led i fusionen med Skaelskgr Bank har Max Bank

i 2010 taget afsked med det historiske ejervaern i
vedtaegterne. Dermed lever banken, som en af de

Samlet afkast af en aktie i Max Bank A/S

forste lokalbanker i Danmark, med meget fa und-
tagelser op til Komiteen for god Selskabsledelses
Corporate Governance-anbefalinger pa dette omrade.

Max Banks bestyrelse vurderer ogsa, at tiden nu er
kommet, hvor den fremtidige vardiskabelse for ak-
tionaererne i vaesentlig grad vil vaere baseret pa, at der
ikke findes nogen form for begraensninger for Max
Bank-aktiens omszettelighed og veerdiansaettelse pa
kapitalmarkederne.

Storaktionaerer

12. november 2010 kunne holding-selskabet LFU
Holding ApS, Kgbenhavn meddele, at selskabet efter
kpb ejer 781.000 stk. aktier svarende til 10,25% af ak-
tiekapitalen.

| denne forbindelse blev statens ejerandel nedbragt,
saledes at Den Danske Stat v/ Finansministeriet,
Kebenhavn ved arets udgang ejede 19,39% af den
samlede aktiekapital. Det er mellem staten og Max
Bank aftalt, at statens ejerandel nedbringes over de
kommende ar.

Max Bank aktien

Ved udgangen af 2010 havde Max Bank i alt ca. 23.000
aktionzerer.
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2010 2009 2008 2007 2006
Kursveerdi pr. 31.12. 27 72 60 532 564
Kursgevinst -45 12 -472 -33 162
Udbytte 0 0 0 3 3
Veerdi af tegningsret 3 0 0 0 78
Afkast i kr. -42 12 -472 -30 243

Arets afkast -57,6% 20,2% -88,7% -5,3% 60,8%
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Banken havde ved udgangen af 2010 7.622.313 stk.
aktier, der er optaget til notering p4 NASDAQ OMX
Copenhagen. Hver aktie har en palydende veerdi pa
20 kr. Aktiekapitalen er ikke opdelt i klasser. Banken
havde ved udgangen af 2010 en beholdning af egne
aktier pa 67.956 stk.

Bankens aktier blev pa arets sidste bgrsdag handlet til
kurs 27,40. Det svarer til et kurs/indre vaerdi forhold
pa 0,44, hvilket gor aktien til en af de billigste bank-
aktier pa NASDAQ OMX Copenhagen malt i forhold til
kurs/indre veerdi.

www.maxbank.dk

Max Banks hjemmeside er en af bankens vigtigste
kommunikationskanaler i forhold til aktionzerer og
investorer, kunder og andre interessenter. Eksempel-
vis bliver alle selskabsmeddelelser offentliggjort her,
herunder arsrapporter og kvartalsrapporter, der ud-
forligt forklarer om bankens strategiske fundament
og den regnskabsmaessige udvikling og situation.

Max Magasinet

Max Magasinet, der igen i 2010 er blevet udgivet fire
gange, hgrer ogsa til bankens vigtigste kommunika-
tionsveerktgjer i forhold til aktionaererne. Magasinet
blev i forbindelse med fusionen redefineret.




Corporate Governance og CSR

Max Bank har siden 2002 Ipbende forholdt sig til
begrebet “Corporate Governance” i henhold til an-
befalingerne fra Komitéen for god Selskabsledelse.

| det fplgende gennemgds Max Banks indstilling
til anbefalingerne i summarisk form. For en fuld-
steendig gennemgang af bankens indstilling til de i alt
78 anbefalinger henviser vi til bankens hjemmeside
www.maxbank.dk/cg.

Bestyrelsens arbejde i 2010

Arbejdet i Max Banks bestyrelse har i 2010 naturligt
vaeret staerkt preeget af fusionen med Skaelskgr Bank,
som ogsa har bevirket en andret sammensaetning af
bestyrelsen.

Som led i aftalegrundlaget for fusionen var det pa
forhand aftalt, at Max Banks bestyrelsesformand
siden 1990, Hans Fossing Nielsen, ogsa skal veere for-
mand for den fusionerede bank. Samtidig 1a det fast,
at Peter Melchior — tidligere formand for Skaelskgr
Bank — skulle veere naestformand.

Foruden posten som naestformand har Skaelskgr Bank
i henhold til fusionsaftalen faet yderligere en general-
forsamlingsvalgt plads i bestyrelsen. Den er blevet
besat af den tidligere naestformand i Skaelskgr Banks
bestyrelse, Henning Skovlund.

For at sikre bestyrelsessammensatningen efter fu-
sionen valgte to tidligere medlemmer af Max Banks
bestyrelse — Henrik Forssling og Sven Jacobsen — i
god forstdelse for lgsningen, at stille deres mandater
til radighed i forbindelse med den ekstraordinaere
generalforsamling, hvor fusionen blev godkendt af
Max Banks aktionzerer.

P3 samme made abnede medarbejderrepraesentant
Mogens Pedersen for, at en medarbejder i Skaelskgr
Bank — Per Vesterholm — kunne overtage hans plads.
Arbejdet i bestyrelsen har —ogsa efter fusionen —vaeret
kendetegnet ved et godt og konstruktivt samarbejde.

Bestyrelsen har derfor i arets Igb afholdt 34 mgder,
hvor den samlede mgdeprocent har vaeret pa 89,3%.

Nye regler for vederlag

@konomi- og Erhvervsministeren har i november
2010 fremsat lovforslag om regler for aflanning af be-
styrelser, direktioner og ansatte i finansielle virksom-
heder. Lovforslaget implementerer nye regler i EU’s
Kapitalkravsdirektiv, EU-Kommissionens henstilling
om aflgnningspolitik i finanssektoren samt regerin-
gens aftale med forligspartierne om forsvarlig lgn-
politik i den finansielle sektor.

Lovforslaget, der blev vedtaget kort for jul og tradte i
kraft 1. januar 2011, har til formal, at aflnningen af
ledelse og ansatte ikke fgrer til en overdreven risiko-
villig adfeaerd.

Max Banks bestyrelse skal praecisere, at banken
allerede lever op til de nye lovregler, idet der ikke
forefindes aktieoptions- eller lignende ordninger
eller incitamentsprogrammer i forhold til hverken be-
styrelse, direktion eller andre vaesentlige risikotagere
i organisationen.

Tilsynsdiamant

Finanstilsynet har introduceret en sdkaldt Tilsyns-
diamant, som fastlaegger en rakke saerlige risiko-
omrader med angivne graensevaerdier, som penge-
institutterne som udgangspunkt ber ligge inden for
fra ultimo 2012.

Graenseverdierne er fastsat med henblik pa at mod-
virke overdreven risikotagning og omfatter fplgende
faktorer/nggletal:

» Summen af store engagementer
Et stort engagement er et engagement, som for
fradrag for saerlig sikre dele og modtagne sikker-
heder, garantier mv. udggr mere end 10% af basis-
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kapitalen. Tilsynsdiamantens graensevaerdi er
baseret pa store engagementer, der efter fradrag
udger mindst 10% af basiskapitalen.
 Udlansvaekst pa arsbasis
Udlansvaekst ar-til-ar inkl. repo’er og efter nedskriv-
ninger.
* Ejendomseksponering
Defineres som den andel af de samlede udlan og
garantidebitorer, der vedrgrer brancherne ’Fast
ejendom’ samt 'Gennemfgrelse af byggeprojekter’
i henhold til Danmarks Statistiks brancheopdeling.
* Fundingratio
Udlan/arbejdende kapital fratrukket obligationer
med en restlpbetid pa under 1 ar. Arbejdende ka-
pital bestar af indlan, udstedte obligationer mv,
efterstillede kapitalindskud og egenkapital. Ind- og
udldansmassen opggres ekskl. repo’er.
* Likviditetsoverdaekning
Defineres som den overskydende likviditet efter op-
fyldelse af lovens minimumskrav.

Max Banks situation i forhold til de naevnte pejlemaer-
ker ved udgangen af 2010 fremgar af nedenstdende
skema.

Bestyrelsen i Max Bank
Bestyrelsen i Max Bank bestar af ni personer, hvoraf

de seks vaelges af generalforsamlingen for en periode
pa tre ar ad gangen, saledes at to medlemmer er pa

valg hvert ar. Desuden bestar bestyrelsen af tre med-
arbejderrepraesentanter, der samlet er pa valg hvert
fjerde ar.

Bestyrelsen er bemyndiget til at udvide aktiekapitalen
med op til nominelt 110.000.000 kr. Bestyrelsen har
ved bestyrelsesbeslutning af 1. oktober 2010 truffet
beslutning om delvis udnyttelse af bemyndigelsen
ved tegning af nye aktier i banken for nominelt
83.152.500 kr. Restbemyndigelsen udger herefter
nominelt 26.847.500 kr. og er geldende indtil
22. marts 2015.

Bestyrelsen er endvidere bemyndiget til at erhverve
egne aktier inden for et samlet palydende af i alt
10% af den samlede aktiekapital. Bemyndigelsen er
gaeldende til den ordinzere generalforsamling onsdag
30. marts 2011.

Bestyrelsesudvalg

Bestyrelsen har i foraret 2009 nedsat et revisions-
udvalg i henhold til Finanstilsynets regelsaet. Ud-
valgets primare rolle er at assistere bestyrelsen
med at opfylde dennes ansvar for at sikre en uaf-
haengig og objektiv overvagning af bankens regn-
skabsaflaeggelse, interne kontrolsystemer, risiko-
styringssystemer og lovpligtige revision. Formand for
revisionsudvalget er bestyrelsesmedlem Jan Borre
Bjgdstrup, der opfylder kravene til saerlige kvalifika-

TILSYNSDIAMANTEN GRANSEVARDI MAX BANK
Summen af store engagementer <125% 84,7%
Udlansvaekst pa arsbasis <20% 41,8% *
Ejendomseksponering <25% 25,3%
Fundingratio <1 0,73
Likviditetsoverdaekning >50% 208,6%

* Udlansvaeksten skyldes fusionen, idet der reelt er udlanstilbagegang.



Bestyrelsen i Max Bank

tioner inden for regnskabsvaesen og uafhaengighed af
virksomheden. Endvidere bestar revisionsudvalget af
bestyrelsesmedlem Steen Sgrensen.

Desuden har bestyrelsen nedsat det lovpligtige aflpn-
ningsudvalg, der udggres af hele bestyrelsen.

CSR

CSR er forkortelsen af Corporate Social Responsibi-
lity — i daglig tale virksomhedens samfundsansvar
og handler om, hvorledes virksomheder frivilligt inte-
grerer hensyn til blandt andet menneskerettigheder,
sociale forhold, miljg- og klimamaessige forhold samt
bekaempelse af korruption i deres forretningsstrategi
og forretningsaktiviteter.

I henhold til drsregnskabsloven har de ca. 1.100 stgrste
danske virksomheder siden 1.januar 2009 veeret palagt
at redeggre for deres arbejde med samfundsansvar.

Loven forpligter ikke virksomheder til at arbejde med
bestemte aktiviteter inden for samfundsansvar eller
at arbejde med samfundsansvar i det hele taget, da
dette fortsat er frivilligt.

Max Bank har samtidig med offentligggrelsen
af denne arsrapport for andet ar udgivet en
serlig CSR-rapport pa bankens hjemmeside
www.maxbank.dk/csr, der mere uddybende fortaeller
om bankens arbejde med samfundsansvar.

CSR-rapporten formulerer bl.a. en projektplan for det
fremtidige arbejde med samfundsansvar i banken.



Praesentation af bestyrelsen i Max Bank

Formand Hans Fossing Nielsen, 65 ar
Ingenigr

Hans Fossing Nielsen ejede og drev i mange ar entreprengr- og tom-
rervirksomheden H. Nielsen & Sgn A/S i Naestved. | forbindelse med et
glidende generationsskifte trak Hans Fossing Nielsen sig ultimo 2009
ud af virksomhedens daglige drift.

Hans Fossing Nielsen har siden 1990 vaeret formand for bankens be-
styrelse og har saledes lang erfaring i bestyrelsens arbejde og er en
vaesentlig drivkraft i bankens udvikling og store forandringsprocesser.
Ligeledes er den solide erhvervsindsigt — ikke mindst inden for ejen-
domssektoren, hvor banken har vaesentlig markedsandel — af stor be-
tydning i bestyrelsesarbejdet.

Sidste ar blev der gennemfgrt en andring i vedtaegterne, sa Hans
Fossing Nielsen kunne genveelges til bestyrelsen for yderligere ét
ar. Formalet var, at Hans Fossing Nielsen kunne fortseette som for-
mand indtil fusionen med Skzelskgr Bank var sikkert implementeret.
Fusionsforlpbet og sammensmeltningen af de to banker til den nye
Max Bank er gdet bedre og hurtigere end forventet. Pa den bag-
grund har Hans Fossing Nielsen besluttet ikke at genopstille pa den
forestadende generalforsamling.

Direktgr i H.F. Nielsen Neestved ApS

Direktgr i H.EN. Holding ApS

Direktgr i Grimstrup Holding ApS

Bestyrelsesformand i bankens datterselskab Nauca A/S
Bestyrelsesformand i AdministratorGruppen AS
Bestyrelsesformand i AdministratorGruppen Leasing ApS
Bestyrelsesformand i AdministratorGruppen Invest ApS
Bestyrelsesformand i AdministratorGruppens Sikringskonto A/S
Bestyrelsesmedlem i H. Nielsen & Sgn A/S

Valgt forste gang til Max Banks bestyrelse i 1987
Valgperiode udlgber i 2011

Naestformand Peter Melchior, 43 ar
Godsejer, agrarpkonom

Peter Melchior ejer og driver godserne Gerdrup og Lyngbygaard, der
begge er beliggende i Boeslunde. Godserne har vaeret i familiens eje
i generationer og omfatter bade landbrug og skovbrug — herunder
produktion af juletraeer. Desuden forpagter han jordene til Selsg-Lind-
holm Gods. | alt omfatter virksomheden ca. 1.100 hektar under plov
og skov.

Bestyrelsesformand i Nor Fjor Finans A/S, Skeelskgr

Bestyrelsesformand i Hovedgaden 50, Dalmose A/S, Skaelskgr

Direktgr og bestyrelsesmedlem i Gerdrup-Lyngbygdrd Landbrug ApS
Direktgr og bestyrelsesmedlem i 1.9.1998 ApS

Bestyrelsesmedlem i ApS Habro Komplementar-18

Bestyrelsesmedlem i K/S Habro-Redhill

Bestyrelsesmedlem i Ejendomsselskabet Company House I, Kolding A/S
Bestyrelsesmedlem i Kirkeby Skoven ApS

Valgt ferste gang til Skeelskgr Banks repraesentantskab i 1997

Indvalgt i bestyrelsen i 2000 og formand for bankens bestyrelse fra 2007
Valgperiode udlpber 2011

Dan Andersen, 59 ar
Direktgr, cand.merc.

Dan Andersen ejer COMING/1. Virksomheden blev etableret i 1983 som
et full service reklamebureau med opgaver inden for marketing- og
kommunikationsradgivning, grafisk design og grafisk produktion. Med
kunder inden for bade B2B og B2C, herunder en raekke markedsledende
virksomheder. Forretningsmodellen er endret i 2009, sa COMING/1 nu
er koncentreret om strategisk radgivning inden for marketing, medier
og kommunikation.

Med sin afszetningspkonomiske baggrund kombineret med bred ind-
sigt i mange brancher, herunder bestyrelsesarbejde i en raekke virksom-
heder, yder Dan Andersen en szerlig indsats omkring bankens kunde- og
markedsstrategi.

Direktgr og bestyrelsesmedlem i COMING/1 Reklame/markedsfaring A/S
Direktgr i COMING/1 Holding ApS

Bestyrelsesmedlem i Sjaelland Sport & Event A/S
Bestyrelsesmedlem i Neestved Boldklub A/S

Bestyrelsesmedlem i SSE Basket A/S

Bestyrelsesmedlem i SSE Event A/S

Bestyrelsesmedlem i Maglemglle Erhvervspark A/S
Bestyrelsesmedlem i H. Nielsen & Sgn A/S

Bestyrelsesmedlem i AdministratorGruppen AS
Bestyrelsesmedlem i AdministratorGruppen Leasing ApS
Bestyrelsesmedlem i AdministratorGruppen Invest ApS
Bestyrelsesmedlem i AdministratorGruppens Sikringskonto A/S
Valgt ferste gang til Max Banks bestyrelse i 1989

Valgperiode udlpber i 2013

Jan Borre Bjgdstrup, 55 ar
Godsforvalter, HD (R) og cand. merc. aud.

Med sin revisorbaggrund og stillinger i erhvervslivet har Jan Borre
Bjpdstrup en professionel baggrund inden for savel pkonomi, finan-
siering og regnskabsrapportering. Ydermere har perioden som intern
revisionschef i Max Bank fra 1998 til 2001 tilfgrt ham et saerligt kend-
skab til bankvirksomhed. Og sidst, men ikke mindst, har Jan Borre
Bjgdstrup i kraft af sin nuveerende stilling en god indsigt i landbrug.

Godsforvalter pd Giesegaard og Juellund godser ved Ringsted
Formand for Max Banks revisionsudvalg

Bestyrelsesmedlem i FBS A/S

Valgt ferste gang til Max Banks bestyrelse i 2009
Valgperiode udlgber i 2012



Naestformand i bestyrelsen for Nor Fjor Finans A/S, Skaelskgr
Neestformand i bestyrelsen for Hovedgaden 50, Dalmose A/S, Skaelskgr
Neestformand i bestyrelsen for Enkotec A/S

Neestformand i bestyrelsen for Glunz & Jensen, Ringsted
Medlem af bestyrelsen i Nordic Corporate Investments A/S
Medlem af bestyrelsen i Investeringsforeningen Mermaid Nordic
Medlem af bestyrelsen i Nunaminerals A/S

Medlem af Investor Board i LD Equity |

Medlem af bestyrelsen i Bikubefoundation New York, Inc.

Valgt til bestyrelsen for Skaelskgr Bank i 2007

Valgperiode udlgber 2012

Henning Skovlund, 60 ar
Finansdirektgr, cand. oecon.

Henning Skovlund har mere end 25 drs erfaring inden for bank- og fi-
nansieringsselskaber. Henning Skovlund har god kontakt til erhvervs-
livet som medlem af en raekke virksomhedsbestyrelser. | en arraekke
har han desuden vaeret ekstern lektor ved Syddansk Universitet.

Direktgr for Zealand Business College (ZBC)
Bestyrelsesmedlem i University College Sjaelland
Bestyrelsesmedlem i Erhvervsakademi Sjzelland
Valgt ferste gang til Max Banks bestyrelse i 2007
Medlem af Max Banks revisionsudvalg
Valgperiode udlgber i 2013

Steen S¢rensen, 53 ar
Direktgr, cand. scient. soc. og HD (R)

Steen Sgrensen har en baggrund fra den finansielle sektor, men skif-
tede til erhvervsskoleverdenen i 1988. ZBC er en erhvervsskole med
afdelinger i Vordingborg, Naestved og Ringsted. Steen Sgrensen har
desuden en tillidspost som formand for ledersektionen i Handelsskol-
ernes Leererforening.

Med sin viden om gkonomi og strategi kombineret med stor erfaring
i organisationsudvikling og forandringsprocesser yder Steen Sgrensen
en vaesentlig indsats i bankens videre udvikling.

Valgt af medarbejderne til Max Banks bestyrelse,
forste gang i 2007
Valgperiode udlgber 2011

Mie Rahbek Hjorth, 44 ar
Kreditmedarbejder

Mie Rahbek Hjorth blev ansat i Max Bank 1. november 2001 som
kreditmedarbejder i Kreditafdelingen, hvorfra Mie Rahbek Hjorth
har et indgdende kendskab til erhvervs- og kreditomradet. Har
ligeledes gennem sin karriere i den finansielle sektor arbejdet
med bade privat- og erhvervskunder i mange ar.

Valgt af medarbejderne til Max Banks bestyrelse forste gang i 1981 og
har siddet i to perioder frem til 1987

Indtrddte i juli 2010 pd ny, som suppleant for Kurt Aarestrup
Valgperioden udlgber i 2011

Preben Pedersen, 63 ar
Kunderadgiver

Preben Pedersen er uddannet diplomleder og blev ansat i Max Bank
i 1965. Han arbejder i Neestved City Afdeling som radgiver for private
kunder.

Valgt af medarbejderne i Skaelskgr Bank til bankens bestyrelse
ferste gang i 2005
Valgperiode udlpber i 2011

Per Vesterholm, 55 ar
Filialdirektgr

Per Vesterholm var indtil fusionen med Max Bank erhvervscenterdirek-
tor i Skaelsker Bank, men er i dag filialdirektgr i Max Banks privatkun-
deafdeling i Slagelse. Han blev ansat i banken 1. januar 2003.
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Ledelsens pkonomiske beretning for 2010

Max Bank havde ved udgangen af 2010 et samlet for-
retningsomfang pa 15,4 mia. kr. opgjort som summen
af udlan, indlan, garantier og depotvolumen.

Udlanet udgjorde 6,3 mia. kr. Det er stort set usendret
i forhold til de samlede udlan i Max Bank og Skaelskgr
Bank ved udgangen af 2009.

Garantierne i den fusionerede bank udgjorde ved
arets udgang 1,4 mia. kr., hvilket er stort set uzendret
i forhold til garantierne i bankerne ved udgangen af
2009.

Indlanet var pa 4,3 mia. kr,, hvilket er ca. 1,3 mia. kr. la-
vere end de samlede indlan i de to fusionerede banker
for et ar siden. Den vaesentligste drsag til eendringen
er, at udlgbet af den ubetingede statsgaranti for ind-
Ian i danske pengeinstitutter i henhold til Bankpakke
1 har bevirket, at et antal meget store aftaleindlan,
som Max Bank modtog i perioden med statsgaranti,
er blevet trukket ud af banken op til udipbet af 3. kvar-
tal. Udviklingen var forventet, og banken har hen over
de fgrste syv maneder af 2010 reserveret den ngdven-
dige likviditet til impdegaelse af situationen.

Derimod er det samlede depotvolumen steget ganske
paent til 3,3 mia. kr. — blandt andet pavirket af stignin-
gerne pa aktiemarkederne i Ipbet af 2010.

Netto renteindtaegter

Max Banks netto renteindtaegter udgjorde i 2010
234,2 mio. kr.

Det skal bemaerkes, at provision til Finansiel Sta-
bilitet vedrgrende Statens garanti for 1an til finansie-
ring af bankens fundingbehov pa 7,6 mio. kr. indgar i
nettorenterne med virkning fra 1. oktober, hvor den
kollektive statsgaranti i Bankpakke 1 blev aflgst af en
individuel statsgaranti.

Provisionsindtaegter

Bankens gebyr- og provisionsindtaegter kunne for hele
regnskabsaret opggres til 81,8 mio. kr. Vedrgrende ga-
rantiprovision er der tale om et vaesentligt fald som
folge af omlzegning af udlandslan til 1an i egne boger,
hvilket modsat har pavirket netto renteindtaegterne
positivt.

Netto rente- og gebyrindtaegterne udgjorde herefter
303,8 mio. kr.

Opnaelse af synergier er forlpbet efter planen

Med samlede omkostninger pa 227,8 mio. kr. til per-
sonale og administration samt afskrivninger har den
fusionerede bank allerede i 2010 opnaet gkonomiske
fordele ved fusionen sammenlignet med enhedernes
selvsteendige drift.

Max Bank har i forbindelse med fusionen reduceret
medarbejderstaben med mere end 30 stillinger,
saledes at der ved arets udgang var 242 ansatte i
banken opgjort som fuldtidsstillinger. Personale-
tilpasningen indebaerer, at en stor del af de forvent-
ede driftssynergier pa 15-20 mio. kr. om aret allerede
er opnaet.

For 2010 er lpn- og administrationsomkostningerne
dog belastet af engangsudgifter i fusionen, herunder
udgiftsfgrelse af Ipn og andre former for godtgerelse
til opsagte medarbejdere i hele opsigelsesperioden.

Resultat af primaer bankdrift pa 76,0 mio. kr.

Til trods for de ekstraordinaere omkostninger opnaede
Max Bank i 2010 et resultat af den primaere bankdrift
pa 76,0 mio. kr. | resultatet af primaer bankdrift indgar
netto rente- og gebyrindtaegter, udgifter til personale
og administration samt afskrivninger.
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Positive kursreguleringer

Max Bank har i 2010 realiseret positive kursregule-
ringer pa 2,0 mio. kr. Endvidere har banken kunnet
bogfgre 'andre driftsindtaegter’ pa 19,4 mio. kr. Der
er her tale om en regnskabsteknisk konsekvens af
fusionen, som vedrgrer opgjort negativ goodwill i
Skaelskgr Bank — forskellen mellem de opgjorte net-
toaktiver og vaerdien af de udstedte aktier i Max Bank
til de tidligere aktionaerer i Skaelskgr Bank.

Fortsat relativt store nedskrivninger

Nedskrivningerne udggr for 2010 i alt 106,7 mio. kr.
Det er fortsat et relativt hgjt niveau, men dog lavere
end de samlede nedskrivninger i 2009. | tallene ind-
gar 21 mio. kr. som vedrgrer nedskrivninger relateret
til Bankpakke 1.

Hertil kommer, at banken har betalt 19,2 mio. kr.
i provision til Det Private Beredskab som betaling
for statens kollektive garanti for indldn samt sim-
ple kreditorers fordringer i danske pengeinstitut-
ter i henhold til Bankpakke 1. Bankpakken udlgb 30.
september 2010 og provisionsbetalingerne ophgrte
derfor fra samme dato. Denne udgiftspost er dog ble-
vet aflgst af provisionsbetalinger for den individuelle
statsgaranti pa [an til finansiering af bankens fun-
dingbehov, som er bogfert under renteudgifter.

Af de nedskrivninger pd 85,7 mio. kr., som vedrgrer
bankens egne nedskrivninger, stammer 37% fra pri-
vatomradet, mens 63% er relateret til erhvervsomra-
det. Tabene pa erhvervsomradet stammer fortrinsvis
fra branchen “Bygge og anlaeg”.

Ogsa i 2011 forventer Max Bank et relativt hgjt niveau
for nedskrivninger.

Resultat for skat pa -38,2 mio. kr.

Resultatetfgrskatfor2010kanherefteropggrestil-38,2
mio. kr. Efter skat udger arets resultat et underskud pa
-28,3 mio. kr. Det svarer til forventningerne udmeldt i
selskabsmeddelelse fra 8. februar 2011.

Basiskapital pa 1,2 mia. kr.

Max Banks egenkapital kunne pr. 31. december 2010
opgeres til 472,4 mio. kr. Egenkapitalen er positivt
pavirket af provenuet fra den fuldtegnede kapital-
udvidelse, som fandt sted i oktober 2010, og som
styrkede bankens kapitalgrundlag.

Hertil kommer efterstillede kapitalindskud pa 830,0
mio. kr. Den samlede basiskapital udgjorde ved
udgangen af 2010 1,2 mia. kr., svarende til en solvens
pa 15,0%.

Solvensen pa 15,0% skal ses i forhold til et beregnet
internt solvensbehov pa 10,8%.

Likviditetsberedskab normaliseret

Max Banks likviditetsberedskab repraesenterede ved
arets udgang fortsat en solid overdaekning i forhold til
lovens krav pa 208,6%, svarende til 2,1 mia. kr.

Forventningerne til 2011

For 2011 forventer Max Bank en fortsat fremgang i
resultatet af den primaere bankdrift, idet en reekke af
de tiltag, som er gennemfprt efter fusionen i septem-
ber 2010 vil fa fuld effekt i 2011.

For kursreguleringer, nedskrivninger og skat forventer
banken et resultat i stprrelsesordenen 80-100 mio. kr.
Risikofaktorerne i forbindelse med forventningerne
til dret 2011 bestar som tidligere naevnt primeaert i
niveauet for nedskrivninger.

-
0
Q.
m
wn
m
wv
(=2
()
=
0
=
>
>

(0]




oo
<
[=
)
(5}
pes
(5}
e
v
Q
v
(5
©
()
-

Begivenheder indtruffet efter 31. december 2010

Efter regnskabsarets afslutning har det statslige
selskab Finansiel Stabilitet overtaget Amagerbanken
efter bankens konkurs.

Max Bank har ingen kreditfaciliteter, aktier e.l. med
tabsrisiko pad Amagerbanken. Som led i Max Banks
almindelige handelsaktiviteter og betalingsformid-
ling pa udlandsomradet har Max Bank indestaender
pa valutakonti mv. i Amagerbanken. Hertil kommer
en post Amagerbank-obligationer i bankens handels-
beholdning. Vi vurderer, at banken risikerer tab herpa
pa op til 3 mio. kr.

I lighed med de gvrige danske pengeinstitutter haefter
Max Bank desuden for de tab, som Indskydergaranti-
fonden ma imgdese i forbindelse med Amagerban-
kens konkurs. Max Banks senest opgjorte andel af
sektorens indestaelse overfor Garantifonden for Ind-
skydere udggr 0,4%. Derfor kan det forventede regn-
skabsmaessige tab opggres til ca. 9,8 mio. kr.

Ejerforhold

Fglgende aktionzerer ejer mere end 5% af Max Banks
aktiekapital:

Den Danske Stat, Finansministeriet, Kbh (19,39%)
LFU Holding ApS, Kbh (10,25%)

Transaktioner med nzertstdende parter

For 2010 har banken kgbt ydelser hos: Dan Andersen,
COMING/1: Marketingradgivning og lgsning af kom-
munikationsopgaver mv. for 767 t.kr. inkl. moms
(2009: 3.030 t.kr.). En vaesentlig del af belgbet i 2009
omhandler gennemfakturering for annoncer.

Anvendt regnskabspraksis
Den anvendte regnskabspraksis er ikke zndret i

forhold til den korrigerede arsrapport for 2009, men
i forhold til den tidligere aflagte arsrapport for Max

Bank er anvendt regnskabspraksis andret, idet der
aflaegges koncernregnskab efter IFRS. Der henvises til
beskrivelsen under anvendt regnskabspraksis.

Finanskalender

30.03.2011 Ordinzer generalforsamling
24.05.2011 Kvartalsrapport for 1. kvartal 2011
30.08.2011 Halvarsrapport for 1. halvar 2011
23.11.2011 Kvartalsrapport for 1.-3. kvartal 2011
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Pategninger

Ledelsespategning

Vi har dags dato behandlet og godkendt det udarbejdede koncernregnskab og arsregnskab for Max Bank A/S for regnskabsaret
1. januar-31. december 2010 omfattende ledelsesberetning, resultatopggrelse, totalindkomstopggrelse, balance, egenkapital-
opgerelse, pengestromsopgerelse og noter, herunder regnskabspraksis for koncernen og moderselskabet. Koncernregnskabet er
udarbejdet efter International Financial Reporting Standards, som er godkendt af EU, og arsregnskabet for moderselskabet er
udarbejdet efter Lov om finansiel virksomhed. Arsrapporten er herudover udarbejdet i overensstemmelse med yderligere danske
oplysningskrav for bgrsnoterede finansielle selskaber.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig og det er vores opfattelse, at det udarbejdede koncernregnskab giver et
retvisende billede af koncernens og moderselskabets aktiver og passiver, finansielle stilling og resultat samt pengestramme for
regnskabsaret 1. januar-31. december 2010. Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende re-
deggrelse for udviklingen i koncernens og moderselskabets aktiviteter og pkonomiske forhold samt en beskrivelse af de vaesentlig-
ste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen og banken kan pévirkes af. Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens god-
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Den uafhzengige revisors pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet for 2010
Til aktionaererne og potentielle investorer i Max Bank A/S.

Vi har revideret det pr. 31. december 2010 udarbejdede koncernregnskab og arsregnskab for Max Bank A/S for regnskabsaret
1. januar-31. december 2010 omfattende ledelsespategning, resultatopgerelse, totalindkomstopggrelse, balance, egenkapital-
opggrelse, pengestromsopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis for koncernen og moderselskabet. Koncernregn-
skabet er udarbejdet efter International Financial Reporting Standards, som er godkendt af EU, og arsregnskabet for moderselska-
bet er udarbejdet efter Lov om finansiel virksomhed samt yderligere danske oplysningskrav for bgrsnoterede finansielle selskaber.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflaegge et koncernregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards, som er godkendt af EU, og et regnskab for moderselskabet, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med Lov om finansiel virksomhed. Dette ansvar omfatter udformning, implementering og opretholdelse
af interne kontroller, der er relevante for at udarbejde og aflegge et koncernregnskab og et regnskab for moderselskabet, der giver et
retvisende billede uden vaesentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl, samt valg og anvendelse
af en hensigtsmaessig regnskabspraksis og udgvelse af regnskabsmaessige skgn, som er rimelige efter omstaendighederne.

Revisors ansvar og den udfgrte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert
vores revision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standarder kraever, at vi lever op til etiske krav samt plan-
leegger og udferer revisionen med henblik pa at opna hej grad af sikkerhed for, at koncernregnskabet og regnskabet for moder-
selskabet ikke indeholder vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de belpb og oplysninger, der er anfert i koncernregnskabet og
arsregnskabet. De valgte handlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for vaesentlig fejlinforma-
tion i koncernregnskabet og i regnskabet for moderselskabet, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved risiko-
vurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for bankens udarbejdelse og afleeggelse af et koncernregnskab og
et regnskab for moderselskabet, der giver et retvisende billede, med henblik pa at udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omstaendighederne, men ikke med det formal at udtrykke en konklusion om effektiviteten af bankens interne kontrol. En re-
vision omfatter endvidere stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er passende, om de af ledelsen udgvede
regnskabsmaessige skgn er rimelige samt en vurdering af den samlede praesentation af koncernregnskabet og regnskabet for
moderselskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet giver et retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.
december 2010 samt at resultatet af koncernens aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar-31. december 2010 er
i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards, som er godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav
for bprsnoterede finansielle selskaber. Det er endvidere vores opfattelse, at drsregnskabet for moderselskabet giver et retvisende
billede af moderselskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2010 samt at resultatet af moderselskabets
aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret 1. januar-31. december 2010 er i overensstemmelse med Lov om finansiel virk-
somhed og yderligere danske oplysningskrav for bgrsnoterede finansielle selskaber, samt at ledelsesberetningen indeholder en
retvisende redeggrelse i overensstemmelse med Lov om finansiel virksomhed.

Kgebenhavn, 28. februar 2011

Deloitte Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Henrik Priskorn Jens Ringbaek
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Resultatopgerelse og totalindkomstopgorelse

Renteindtaegter
Renteudgifter

Netto renteindtaegter

Udbytte af aktier mv.
Gebyrer og provisionsindtaegter
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter

Netto rente- og gebyrindtaegter

Kursreguleringer

Andre driftsindteegter

Udgifter til personale og administration

Af- og nedskrivninger pd immaterielle og materielle aktiver
Andre driftsudgifter

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv.

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

og associerede virksomheder efter skat

Resultat af aktiviteter under afvikling

Resultat for skat

Skat

Arets resultat

— heraf minoritetsinteresser

Totalindkomstopgerelsen:
Resultatopggrelsen og totalindkomstopggrelsen er identiske
Arets resultat

Totalindkomst

Fordeling af arets resultat
Max Banks aktionaerer
Minoritetsinteresser

lalt

Arets resultat pr. aktie (kr.) (stykstgrrelse 100 kr.)
Arets resultat pr. aktie (kr.) (stykstorrelse 100 kr.) — udvandet

Koncern
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
385.951 377.512
152.757 189.654
233.194 187.858
683 1.547
81.774 78.158
12.893 9.081
302.758 258.482
1.240 20.397
42.035 16.896
242.293 197.496
14.530 17.399
20.883 25.681
106.651 110.906
571 0
-2.067 0
-39.820 -55.707
-11.560 -13.644
-28.260 -42.063
0 -5.133
-28.260 -42.063
-28.260 -42.063
-28.260 -36.930
0 -5.133
-28.260 -42.063

Bank
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
387.166 378.761
152.941 190.011
234.225 188.750
683 1.547
81.790 78.158
12.893 9.081
303.805 259.374
1.960 20.397
19.368 1371
214.566 172.614
13.283 14.008
20.883 25.681
106.651 110.906
-5.895 -5.230
-2.067 0
-38.212 -47.297
-9.952 -10.151
-28.260 -37.146
0 0
-28.260 -37.146
0 0
-28.260 -37.146
29,2 -89,7
29,2 -89,7



Balance pr. 31. december

Aktiver
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
hos centralbanker

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris

Obligationer til dagsveerdi

Obligationer til amortiseret kostpris

Aktier mv.

Kapitalandele i associeret virksomhed

Kapitalandele i tilknyttet virksomhed

Immaterielle aktiver

Grunde og bygninger i alt
Investeringsejendomme
Domicilejendomme

@vrige materielle aktiver

Aktuelle skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver

Aktiver i midlertidig besiddelse

Andre aktiver

Periodeafgransningsposter

Aktiveri alt

Passiver

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Indlan og anden gaeld

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris
Midlertidigt overtagne forpligtelser

Andre passiver

Periodeafgransningsposter

Galdialt

Hensaettelser til pensioner og lignende forpligtelser
Hensaettelser til tab pa garantier
Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser i alt

Efterstillede kapitalindskud
Efterstillede kapitalindskud i alt

Egenkapital

Aktiekapital

Overkurs ved emission

Andre reserver
Lovpligtige reserver

Overfprt overskud

Egenkapital, der tilhgrer moderselskabets aktionzerer

Minoritetsinteresser
Egenkapital i alt

Passiveri alt

Koncern
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
324.355 476.621
967.470 176.384
6.303.714 4.434.856
1.211.507 1.325.596
228.233 230.187
303.960 180.859
22.932 0
0 0
4811 4811
70.147 10.929
30.316 0
39.831 10.929
42.322 34.659
46 0
89.599 74.295
37.345 6.281
174.257 97.041
458 0
9.781.156 7.052.519
880.993 1.612.759
4.279.437 3.899.478
3.028.894 500.000
3.548 0
219.726 80.982
1.480 49
8.414.077 6.093.268
11.387 13.410
1.066 20.802
52.260 0
64.713 34.212
830.016 604.072
830.016 604.072
152.447 41.400
163.077 91.997
0 0
0 0
156.825 187.057
472.349 320.454
0 513
472.349 320.967
9.781.156 7.052.519

Bank
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
324.355 476.621
967.470 176.384
6.317.263 4.454.083
1.211.507 1.325.596
228.233 230.187
296.738 180.859
22932 0
51.788 5.674
1.066 916
29.787 3.978
0 0
29.787 3.978
39.473 31.444
98 0
84.489 68.810
37.345 6.281
164.332 83.430
458 0
9.777.334 7.044.263
880.993 1.612.759
4.282.620 3.899.503
3.028.894 500.000
3.548 0
212.679 74.012
1.480 49
8.410.213 6.086.323
11.387 13.410
1.066 20.802
52.260 0
64.713 34.212
830.016 604.072
830.016 604.072
152.447 41.400
163.077 91.997
3.019 2.714
3.019 2.714
153.848 183.545
472.391 319.656
0 0
472.391 319.656
9.777.334 7.044.263

Note

12
13
14
15
16
39
39
17

18
19
20

21
22

23
24
25

26

27
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Egenkapitalopgerelse for 2010

Koncern
Aktiekapital Overskud ved Overfort Minoritets- lalt
emission overskud interesser
1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr.
Egenkapital 01.01.2010 41.400 91.997 187.057 513 320.967
Resultat for perioden 0 0 -28.260 0 -28.260
Tilgang ved fusion 27.894 57.183 0 0 85.077
Tilgang ved emission 83.153 20.788 0 0 103.941
Modregnede omkostninger
ved aktieemission 0 -6.891 0 0 -6.891
Straksafskrivning af goodwill kpbt af minoriteter 0 0 -2.551 0 -2.551
Kob af egne aktier 0 0 -39.444 0 -39.444
Salg af egne aktier 0 0 38.916 0 38.916
@vrige reguleringer 0 0 1.107 -513 594
Egenkapital 31.12.2010 152.447 163.077 156.825 0 472.349

Aktiekapitalen udggr 152,4 mio.kr. og bestar af 7.622.313 aktier med en palydende veerdi & 20 kr.
Banken har en beholdning af egne aktier pa 67.956 stk. (2009: 68.377 stk.), hvilket svarer til 0,9% af aktiekapitalen. Aktierne er
erhvervet som led i almindelig handel.

Banken har som fplge af tilvalg af Bankpakke 2 udbyttebegraensning. Banken ma tidligst udbetale udbytte 1. oktober 2010, og
kun i det omfang, udbyttet kan finansieres af bankens nettooverskud efter skat, der udger frie reserver, og som er oparbejdet i

perioden efter 1. oktober 2010.

Der har ikke vaeret nogen bevaegelser pa aktiekapitalen de foregaende 4 ar.

Egenkapitalopggrelse for 2009 Aktiekapital ~ Overskud ved Overfprt Minoritets- lalt
emission overskud interesser

1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr.
Egenkapital 01.01.2009 41.400 91.997 224.142 5.646 363.185
Resultat for perioden 0 0 -36.930 -5.133 -42.063
Kob af egne aktier 0 0 -21.732 0 -21.732
Salg af egne aktier 0 0 21.577 0 21.577
Egenkapital 31.12.2009 41.400 91.997 187.057 513 320.967




Egenkapitalopgerelse for 2010

Bank
Aktiekapital ~ Overskud ved Lovpligtige Overfprt lalt
emission reserver overskud
1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr.
Egenkapital 01.01.2010 41.400 91.997 2.714 183.545 319.656
Resultat for perioden 0 0 305 -28.565 -28.260
Indtaegter eller omkostninger for perioden,
som er indregnet direkte pd egenkapitalen 0 0 0 0 0
Samlet indkomst der kan henregnes til egenkapitalen 0 0 305 -28.565 -28.260
Udbetalt udbytte 0 0 0 0 0
Tilgang ved fusion 27.894 57.183 0 0 85.077
Tilgang ved emission 83.153 20.788 0 0 103.941
Modregnede omkostninger ved aktieemission 0 -6.891 0 0 -6.891
Straksafskrivning af goodwill kgbt af minoriteter 0 0 0 -2.551 -2.551
Kob af egne aktier 0 0 0 -39.444 -39.444
Salg af egne aktier 0 0 0 38.916 38.916
@vrige reguleringer 0 0 0 1.947 1.949
| alt gvrige bevaegelser 111.047 71.080 0 -1.132 180.997

Egenkapital 31.12.2010 152.447 163.077 3.009 153.848 472.391

Aktiekapitalen udger 152,4 mio.kr. og bestar af 7.622.313 aktier med en pdlydende vaerdi & 20 kr.
Banken har en beholdning af egne aktier pa 67.956 stk. (2009: 68.377 stk.), hvilket svarer til 0,9% af aktiekapitalen. Aktierne er
erhvervet som led i almindelig handel.

Lovpligtige reserver vedrgrer Ipbende drift fra bankens tilknyttede virksomheder (Nauca A/S og Hovedgaden 50).
Banken har som fglge af tilvalg af Bankpakke 2 udbyttebegraensning. Banken ma tidligst udbetale udbytte 1. oktober 2010, og
kun i det omfang, udbyttet kan finansieres af bankens nettooverskud efter skat, der udger frie reserver, og som er oparbejdet i

perioden efter 1. oktober 2010.

Der har ikke vaeret nogen bevaegelser pa aktiekapitalen de foregdende 4 ar.

Egenkapitalopggrelse for 2009 Aktiekapital ~ Overskud ved Lovpligtige Overfort lalt
emission reserver overskud

1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr.
Egenkapital 01.01.2009 41.400 91.997 2.482 221.077 356.956
Resultat for perioden 0 0 232 -37.378 -37.146
Samlet indkomst der kan henregnes til egenkapitalen 0 0 232 -37.378 -37.146
Kob af egne aktier 0 0 0 -21.732 -21.732
Salg af egne aktier 0 0 0 21.578 21.578
1 alt gvrige bevaegelser 0 0 0 -154 -154
Egenkapital 31.12.2009 41.400 91.997 2.714 183.545 319.656
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Pengestromsopgorelse

Arets resultat for skat

Nedskrivninger pa udlan mv.

Modtaget ej indtaegtsforte gebyrer

Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver
Kursreguleringer, obligationer og aktier

Kursreguleringer af kapitalandele

Betalt skat, netto

Indtjening

Zndringiudlan

Zndringiindlan

ZAndring i kreditinstitutter og centralbanker, netto
/ndring i andre aktiver og passiver "

Pengestromme vedrgrende driftsaktivitet

Tilgang kapitalandele i associeret virksomhed 2
Tilgang kapitalandele i tilknyttet virksomhed 2
Kob mv. af materielle anlaegsaktiver

Kgb af immaterielle aktiver

Salg af materielle anlaegsaktiver

Pengestromme vedrgrende investeringsaktivitet

/ndring i obligations- og aktiebeholdning

Zndring i efterstillede kapitalindskud

Zndring i udstedte obligationer

Handel med egne aktier

Fusion med Skaelskgr Bank, konvertering af aktier mm.
Aktieemission

@vrige reguleringer

Pengestromme vedrgrende finansieringsaktivitet
Andring i likvider

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
hos centralbanker primo

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
hos centralbanker ultimo

Koncern
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
-39.820 -55.707
106.651 110.906
12.040 5.281
14.530 17.137
1.520 -15.599
-571 0
11.560 13.156
105.910 75.174
-1.987.549 -341.477
379.959 1.040.777
-1.522.852 -993.280
50.136 -1.939
-3.080.306 -295.920
-22.361 0
0 0
-81.547 -12.970
-2.551 0
136 0
-106.323 -12.970
-8.578 127.347
225.944 79.072
2.528.894 0
-528 -154
85.077 0
97.050 0
594 0
2.928.453 206.265
-152.266 -27.451
476.621 504.072
324.355 476.621

Bank
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
-38.212 -47.297
106.651 110.906
12.040 5.281
13.283 13.746
800 -15.599
5.895 5.230
9.952 10.152
110.409 82.419
-1.981.871 -354.687
383.117 1.040.802
-1.522.852 -993.280
45946 3.675
-3.075.660 -303.490
-22.361 0
-52.580 0
-47.257 -12.645
-2.701 0
136 0
-124.763 -12.645
-636 127.347
225.944 79.072
2.528.894 0
-528 -154
85.077 0
97.050 0
1.947 0
2.937.748 206.265
-152.266 -27.451
476.621 504.072
324.355 476.621

1 Andre aktiver, andre passiver, aktuelle og udskudte skatteaktiver, aktuelle skatteaktiver og -forpligtelser, aktiver i midlertidig besiddelse, mi-
dlertidigt overtagne forpligtelser, periodeafgraensningsposter og hensaettelser til forpligtelser.

2 Tilgangiforbindelse med fusion.



Noter med henvisning

Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsmaessige skon

Renteindtaegter

Renteudgifter

Gebyrer og provisionsindtaegter

Kursreguleringer

Udgifter til personale og administration

Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver
Nedskrivninger pa udlan og andre tilgodehavender mv.
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder
Skat

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris
Obligationer til dagsvaerdi

Hold-til-udlgb aktiver

Aktier mv.

Immaterielle aktiver

Investeringsejendomme

Domicilejendomme

@vrige materielle aktiver

Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser

Aktiver i midlertidig besiddelse

Gzld til kreditinstitutter og centralbanker

Indldn og anden gaeld

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris
Hensatte forpligtelser

Efterstillede kapitalindskud

Garantier mv.

Lejeforpligtelser

Afledte finansielle instrumenter

Valutaeksponering

Kapitalkrav

Direktion og bestyrelse

Naertstaende parter

Revisionshonorar

Antal beskaeftigede

Oplysninger vedrgrende puljepensionsordninger

Aktiver erhvervet og solgt som led i zegte salgs- og tilbagekpbsforretninger

Kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder, koncernredeggrelse pr. 31. december

@vrige forpligtelser og sikkerhedsstillelser mv.
Aktionaerforhold
Dagsveerdi af finansielle instrumenter

Dagsvaerdihierarki for finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi i balancen

Klassifikation og afkast af finansielle aktiver og forpligtelser
Risikostyring og risikopolitikker

Fusion med Skaelskgr Bank

5-ars oversigt (hoved- og nggletal)

Forretningssegmenter

Regnskabsmaessig sikring

Begivenheder efter balancedagen
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Koncernregnskabet aflaegges i overensstemmelse med Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS) som er godkendt
af EU. Arsregnskabet for moderselskabet aflaegges i over-
ensstemmelse med Lov om finansiel virksomhed, herunder
bekendtgprelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og
fondsmaeglerselskaber m.fl. samt danske regnskabsvejledninger.

Arsregnskabet afleegges herudover i overensstemmelse med
yderligere danske oplysningskrav til arsregnskaber for bgrs-
noterede finansielle selskaber.

De yderligere danske oplysningskrav til drsregnskabet er for kon-
cernen fastlagt i IFRS-bekendtggrelsen for finansielle virksom-
heder udstedt i henhold til Lov om finansiel virksomhed samt
af Nasdag OMX Copenhagen’s oplysningskrav til arsrapporter
for bprsnoterede selskaber for moderselskabet fastlagt i Lov om
finansiel virksomhed samt af Nasdag OMX Copenhagen.

Koncernregnskabet og arsregnskabet aflaegges i danske kroner
(DKK), der anses for at vaere den funktionelle valuta for kon-
cernens aktiviteter og den funktionelle valuta for koncernen og
moderselskabet.

Den anvendte regnskabspraksis for moderselskabet ved-
rerende indregning og maling fglger den for koncernen be-
skrevne regnskabspraksis bortset fra fglgende:

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder males
efterindre veerdis metode (equity-metoden), hvilket indebaerer,
at kapitalandelene males til moderselskabets forholdsmaes-
sige andel af de tilknyttede virksomheders regnskabsmaessige
indre vaerdi pa balancedagen.

Anvendt regnskabspraksis for koncernregnskabet er beskrevet
nedenfor.

Implementering af nye og aendrede standarder

samt fortolkningsbidrag

Arsrapporten for 2010 er aflagt i overensstemmelse med de
nye og endrede standarder (IFRS/IAS) samt nye fortolknings-
bidrag (IFRS), der geelder for regnskabsar, der begynder 1. janu-
ar 2010 eller senere. Disse standarder og fortolkningsbidrag er:
« IFRS 3, Virksomhedssammenslutninger

+ IAS 27, Koncernregnskaber og separate arsregnskaber

+ IAS 39, Finansielle instrumenter, indregning og maling

+ IFRIC 17, Udlodning af andre veerdier end kontanter

Implementeringen af de nye og aendrede standarder samt for-

tolkningsbidrag i arsregnskabet for 2010 har ikke medfgrt aen-
dringer i regnskabspraksis.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere
begivenhed er sandsynligt, at fremtidige pkonomiske fordele
vil tilflyde banken og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar banken som fglge af en
tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og
det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
banken, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved fprste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris,
der saedvanligvis svarer til dagsvaerdi. Dog males immaterielle
og materielle aktiver pa tidspunktet for fgrste indregning til
kostpris. Maling efter fgrste indregning sker som beskrevet for
hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til alle oplysninger, risici
og tab, der fremkommer, inden arsregnskabet aflegges, og som
be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de ind-
tjenes og omkostninger i takt med, at de afholdes. Dog ind-
regnes veerdistigninger i domicilejendomme i anden total-
indkomst.

Finansielle instrumenter

Keb og salg af finansielle instrumenter indregnes pa handels-
dagen, og indregningen ophgrer, nar retten til at modtage/af-
give pengestromme fra det finansielle aktiv eller passiv er ud-
Ipbet, eller hvis det er overdraget, og banken i al veesentlighed
har overfert alle risici og afkast tilknyttet ejendomsretten.

Finansielle aktiver og forpligtelser indregnes pa handels-

datoen. Finansielle aktiver klassificeres pa indregningstid-

spunktet i fplgende kategorier:

+ Udlan og tilgodehavender, som males til amortiseret kostpris

+ Hold-til-udlgb investeringer, som males til amortiseret kostpris

+ Handelsportefglje, som males til dagsveerdi med veerdiregu-
lering over resultatopgerelsen

« Finansielle aktiver designeret til dagsveerdi med veerdiregu-
lering over resultatopgerelsen

- Finansielle aktiver disponible for salg.

Finansielle forpligtelser klassificeres pa indregningstidspunk-
tet i fplgende tre kategorier:
+ Handelsportefglje, som males til dagsvaerdi



- Finansielle forpligtelser designeret til dagsvaerdi med vaerdi-
regulering over resultatopggrelsen

« Qvrige finansielle forpligtelser, som males til amortiseret
kostpris.

Aktiver og forpligtelser indregnes og males i gvrigt som beskre-
vet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Fastlaeggelse af dagsvaerdi

Dagsvaerdien er det belgb, som et aktiv kan omsaettes til, eller
en forpligtelse indfries til, ved en handel under normale om-
steendigheder mellem kvalificerede, villige og indbyrdes uaf-
haengige parter.

Dagsvaerdien af finansielle instrumenter, som der findes et ak-
tivt marked for, fastsaettes til lukkekursen pa balancedagen el-
ler, hvis en sadan ikke foreligger, en anden offentliggjort kurs,
der ma antages bedst at svare hertil.

For finansielle instrumenter, hvor der ikke findes et aktivt
marked, fastleegges dagsveerdien ved hjzaelp af almindeligt
anerkendte verdiansaettelsesteknikker, der baserer sig pa ob-
serverbare aktuelle markedsdata.

Konsolidering

Der foretages konsolidering af alle virksomheder, hvor der
udgves bestemmende indflydelse — uanset om denne byg-
ger pa juridiske eller andre forhold f.eks. stemmeandel mm.
Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besid-
der mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udgver
betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som
associerede virksomheder.

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for
MaxBank A/S og tilknyttede virksomheder som angivet i note 39.
Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning
af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved konsolideringen
foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkost-
ninger, interne mellemvarender og udbytter samt fortjenester
og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.
De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udar-
bejdes i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den
forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes netto-
aktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.

Virksomhedssammenslutninger
Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i kon-

cernregnskabet fra overtagelsestidspunktet henholdsvis
stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder
indregnes i den konsoliderede resultatopggrelse frem til af-
staelsestidspunktet henholdsvis afviklingstidspunktet.

Ved kgb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden,
hvorefter de nytilkgbte virksomheders identificerbare aktiver og
forpligtelser males til dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet. Der
tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den
erhvervede kapitalandel og dagsvaerdien af de overtagne ak-
tiver og forpligtelser indregnes under immaterielle aktiver
og nedskrives, hvis der opstar veerdiforringelse. Negative for-
skelsbelpb (negativ goodwill) indregnes som en indteegt i re-
sultatopgerelsen under andre driftsindtaegter.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse eller afvikling af datter-
virksomheder opgpres som forskellen mellem salgssummen
eller afviklingssummen og den regnskabsmaessige veerdi af
nettoaktiverne pa afhaendelses- henholdsvis afviklingstids-
punktet, inklusive ikke nedskrevet goodwill samt omkostnin-
ger til salg eller afvikling.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indreg-
ning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender, gaeldsforp-
ligtelser og andre monetare poster i fremmed valuta, som
ikke er afregnet pa balancedagen, omregnes til balanceda-
gens lukkekurs for valutaen. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pd betalings-
dagen, henholdsvis balancedagens kurs, indregnes i resultat-
opggrelsen som kursreguleringer.

Ikke-monetaere aktiver og forpligtelser anskaffet i fremmed
valuta, der ikke omvurderes til dagsvaerdi, kursreguleres ikke.

Bankens funktionelle valuta er danske kroner (DKK), og den
funktionelle valuta er sdledes ikke forskellig fra praesentations-
valutaen.

Modregning

Banken modregner tilgodehavender og forpligtelser, nar bank-
en har en juridisk ret til at modregne de indregnede belpb og
samtidig har til hensigt at nettomodregne eller realisere ak-
tivet og indfri forpligtelsen samtidig.

Koncerninterne transaktioner
Koncerninterne ydelser afregnes pa markedsvilkar eller om-
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kostningsdaekkende basis. Lobende mellemvaerender forrentes
pa markedsbaserede vilkdr. Koncerninterne handler med
veerdipapirer og andre aktiver afregnes til markedspriser.

Minoritetsinteresser

Ved ferste indregning males minoritetsinteresser enten til
dagsveerdi eller til deres forholdsmaessige andel af dagsveer-
dien af den overtagne virksomheds identificerbare aktiver,
forpligtelser og eventualforpligtelser. Valg af metode foretages
for hver enkelt transaktion. Minoritetsinteresser reguleres
efterfplgende for deres forholdsmaessige andel af sendringer
i dattervirksomhedens egenkapital. Totalindkomsten allokeres
til minoritetsinteresser, uanset at minoritetsinteressen derved
matte blive negativ.

Kgeb af minoritetsandele i en dattervirksomhed og salg af
minoritetsandele i en dattervirksomhed, som ikke medfgrer
opher af kontrol, behandles i koncernregnskabet som en
egenkapitaltransaktion, og forskellen mellem vederlaget og
den regnskabsmaessige vaerdi allokeres til moderselskabets
andel af egenkapitalen.

RESULTATOPG@RELSEN

Renter, gebyrer og provisioner

Renteindtaegter og renteudgifter indregnes i resultat-
opgerelsen i den periode de vedrgrer. Provisioner og gebyrer,
der er en integreret del af den effektive rente af et udlan, in-
dregnes som en del af amortiseret kostpris og dermed som
en integreret del af det finansielle instrument (udlan) under
renteindtaegter. Renteindtaegter fra udlan og tilgodehavender,
hvorpa der er foretaget fuld eller delvis nedskrivning for veer-
diforringelse, indteegtsfpres pa baggrund af den amortiserede
kostpris pa det nedskrevne udlan.

Provisioner og gebyrer, der er led i en Ipbende ydelse, pe-
riodiseres over lgbetiden. @vrige gebyrer indregnes i resultat-
opgorelsen pa transaktionsdagen. Renteindtaegter fra udlan
og tilgodehavender, hvorpa der er foretaget fuld eller delvis
nedskrivning for veerdiforringelse, indtaegtsfgres pa baggrund
af den amortiserede kostpris pa det nedskrevne udlan.

Udbytte af aktier mv.
Udbytte af aktier mv. omfatter udbytte og lignende indtaegter
fra kapitalandele.

Kursreguleringer
Kursreguleringer omfatter vaerdireguleringer af aktiver og

forpligtelser, der males til dagsveerdi. Endvidere indgdr valu-
takursreguleringer i posten.

Udgifter til personale og administration

Udgifter til personale og administration omfatter vederlag til
direktion og bestyrelse, samt personaleudgifter og gvrige ad-
ministrationsomkostninger.

Koncernen har indgdet bidragsbaserede pensionsordninger for
hovedparten af koncernens medarbejdere. | bidragsbaserede
pensionsordninger indbetaler koncernen faste bidrag til en
uafhaengig pensionskasse mv.

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindteegter omfatter gevinst ved salg af materielle
og immaterielle aktiver, husleje, indtaegter og negativ good-
will.

Andre driftsudgifter

Andre driftsudgifter omfatter omkostninger af sekundaer ka-
rakter set i forhold til koncernens hovedaktivitet herunder tab
ved salg af materielle og immaterielle aktiver samt Igbende
provision til Bankpakke 1.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og aendring af
udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den del, der
kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med
den del, der kan henfgres til posteringer direkte pa egenkapi-
talen.

Aktuelle skatteforpligtelser, henholdsvis tilgodehavende ak-
tuel skat, indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst reguleret for betalt acontoskat.

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessige og skattemazessige veerdier af aktiver og
forpligtelser. Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien
af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud, indreg-
nes i balancen med den veerdi, hvortil aktivet forventes at
kunne realiseres, enten ved modregning i udskudte skattefor-
pligtelser eller som nettoaktiver.

Moderselskabet er sambeskattet med alle danske virksom-
heder, hvor der udgves bestemmende indflydelse. Den ak-
tuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede
danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster
(fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige un-
derskud).



BALANCE

Kassebeh. og anfordringstilgodehavender hos centralbanker
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos central-
banker omfatter kontante beholdninger samt anfordrings-
tilgodehavender hos centralbanker.

Regnskabsposten males ved fprste indregning til dagsveerdi og
efterfplgende til amortiseret kostpris.

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker omfat-
ter tilgodehavender hos andre kreditinstitutter samt tidsind-
skud i centralbanker.

Regnskabsposten males ved fgrste indregning til dagsveerdi og
efterfplgende til amortiseret kostpris.

Udlan og tilgodehavender

Regnskabsposten bestar af udlan, hvor udbetalingen er sket
direkte til lantager. Bgrsnoterede udlan, og udlan, der indgar
i en handelsbeholdning, males til dagsveerdi. @vrige udlan
males ved forste indregning til dagsveerdi med fradrag af stif-
telsesgebyrer mv,, og efterfglgende til amortiseret kostpris
ved anvendelse af den effektive rentes metode med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af indtradte, men endnu ikke
realiserede tab.

Nedskrivninger til tab foretages, ndr der er objektiv indikation
for vaerdiforringelse. Nedskrivningen foretages med forskellen
mellem den regnskabsmaessige veerdi for nedskrivningen og
nutidsveerdien af de forventede fremtidige betalinger pa ud-
lanet.

Nedskrivninger foretages savel individuelt som gruppevist.
Nedskrivninger til tab foretages, ndr der er objektiv indikation
for veerdiforringelse.

For individuelle nedskrivninger anses objektiv indikation som

indtruffet, fx:

« ndr lantager er i betydelige gkonomiske vanskeligheder

- ved ldntagers kontraktbrud, eksempelvis i form af mang-
lende overholdelse af betalingsforpligtelser for renter og
afdrag

+ Max Bank A/S yder lantager lempelser i vilkar, som ikke ville
vaere ydet, hvis det ikke var pa grund af lantagers gkono-
miske vanskeligheder

« ndr det er sandsynligt, at lantager vil g& konkurs eller blive
omfattet af anden gkonomisk rekonstruktion.

Nedskrivning foretages med forskellen mellem den regn-
skabsmaessige veerdi for nedskrivningen og nutidsveerdien
af de forventede fremtidige betalinger pa udlanet, herunder
realisationsveerdi af eventuelle sikkerheder. De forventede
fremtidige betalinger er opgjort med udgangspunkt i sandsyn-
lighedsveegtede scenarier (eller mest sandsynlige udfald).
Banken gennemgar alle 1dn over 10 mio. kr. individuelt.

Nedskrivning vurderes individuelt, nar der pa individuelt
niveau er en objektiv indikation for vaerdiforringelse.

Individuelt vurderede udlan, der ikke er nedskrevet, samt
gvrige udlan vurderes herefter pa portefpljebasis i de gruppe-
vise nedskrivninger.

Bankens gruppevise vurdering foretages pa grupper af udlan
ogtilgodehavender, der har ensartede karakteristiska med hen-
syn til kreditrisiko. Der opereres med 11 grupper fordelt pa en
gruppe af offentlige myndigheder, en gruppe af privatkunder
og 9 grupper af erhvervskunder, idet at erhvervskunder er op-
delt i branchegrupper.

Den gruppevise vurdering foretages ved en segmente-
ringsmodel, som er udviklet af foreningen Lokale Pengeinsti-
tutter, der forestar den Igbende vedligeholdelse og udvikling.
Segmenteringsmodellen fastleegger sammenhangen i de en-
kelte grupper mellem konstaterede tab og et antal signifikante
forklarende makrogkonomiske variable via en linezer regres-
sionsanalyse. Blandt de forklarende makrogkonomiske vari-
able indgar arbejdslgshed, boligpriser, rente, antal konkurser/
tvangsauktioner mfl.

Den makropkonomiske segmenteringsmodel er i udgangs-
punktet beregnet pd baggrund af tabsdata for hele penge-
institutsektoren. Max Bank har vurderet modelestimaterne og
foretaget tilpasninger til disse.

Denne vurdering har medfgrt en tilpasning af modelestimat-
erne til egne forhold, hvorefter det er de tilpassede estimater,
som danner baggrund for beregningen af den gruppevise ned-
skrivning.

For hver gruppe af udlan og tilgodehavender fremkommer et
estimat, der udtrykker den procentuelle veerdiforringelse, som
knytter sig til en given gruppe af udlan og tilgodehavender pa
balancedagen. Ved at sammenligne med det enkelte udlans
oprindelige tabsrisiko pa etableringstidspunktet og udlanets
tabsrisiko primo i den aktuelle regnskabsperiode, fremkom-
mer det enkelte udlans bidrag til den gruppevise nedskrivning.
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Nedskrivningen beregnes som forskellen mellem den regn-
skabsmaessige veaerdi og den tilbagediskonterede vaerdi af de
forventede fremtidige betalinger.

Obligationer

Obligationer, der handles pa aktive markeder, males ved
forste indregning til dagsveerdi. Den efterfglgende maling sker
ligeledes til dagsvaerdi, som opggres efter lukkekursen for det
pagzeldende marked pa balancedagen. Udtrukne obligationer
males til nutidsveerdien.

Hvis markedet for en eller flere obligationer er illikvidt, el-
ler hvis der ikke findes en offentligt anerkendt pris, fastseet-
ter banken dagsveaerdien ved brug af anerkendte veerdian-
saettelsesteknikker. Disse teknikker omfatter anvendelse af
tilsvarende nylige transaktioner mellem uafhaengige parter,
henvisning til andre tilsvarende instrumenter, analyser af
tilbagediskonterede pengestromme samt andre modeller
baseret pa observerbare markedsdata.

Borsnoterede obligationer er klassificeret som handelsbe-
holdning, og kursreguleringer medtages saledes over resultat-
opggrelsen.

Hold-til-udlgb aktiver

Obligationsbeholdningen, der er omklassificeret fra han-
delsbeholdningen til kategorien “hold-til-udlgb” er bankens
beholdning af den bprsnoteret obligation F3 Nykredit serie 21E
2041 fondskode DK000976962-2. Beholdningen indregnes til
amortiseret kostpris i bankens balance. Banken har ikke andre
obligationer til amortiseret kostpris.

Aktier mv.
Aktier der handles pa aktive markeder males til dagsveerdi.
Dagsvaerdien opgeres efter lukkekursen pa balancedagen.

Borsnoterede aktier er klassificeret som handelsbeholdning,
mens unoterede aktier klassificeres som finansielle aktiver
til dagsveerdi med reguleringer over resultatopggrelsen og
kursreguleringer medtages sdledes over resultatopggrelsen.

Kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder

En associeret virksomhed er en virksomhed, hvor koncernen
kan udgve betydelig men ikke bestemmende indflydelse. En
tilknyttet virksomhed er en virksomhed, hvor koncernen kan
udgve bestemmende indflydelse.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder ind-
regnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-me-

toden) i moderselskabet, hvilket indebzerer, at kapitalandelene
males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre vaerdi.

| resultatopggrelsen for moderselskabet indregnes selskabets
andel af virksomhedernes resultat efter skat efter eliminering
af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab og med
fradrag af af- og nedskrivninger pa koncerngoodwill.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomh-
eder overfgres til reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode under lovpligtige reserver i det omfang, den
regnskabsmaessige vaerdi overstiger kostprisen. Nedskrivnin-
ger indregnes og fradrages i eventuelle positive lovpligtige re-
server, sa laenge der er en reserve at modregne i.

Koncerngoodwill opggres som forskellen mellem kostprisen
for kapitalandelene og dagsvaerdien af de overtagne aktiver og
forpligtelser. Koncerngoodwill behandles efter samme praksis
som anden goodwill.

| koncernregnskabet konsolideres tilknyttede virksomheder,
jf. beskrivelsen under konsolideringsafsnittet, mens associe-
rede virksomheder indregnes og males efter den indre veerdis
metode.

Immaterielle anlaegsaktiver

Goodwill erhvervet i forbindelse med virksomhedssam-
menslutninger males til kostpris, og veerdien andres alene hvis
genindvendingsvaerdien er lavere end den regnskabsmaessige
vaerdi.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males ved fgrste indregning til kost-
pris. Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger di-
rekte tilknyttet anskaffelsen samt omkostninger til klarggring
af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive
tagetibrug.

Domicilejendomme er ejendomme, som banken selv benytter
til administration, filial eller gvrig servicevirksomhed. Ejen-
domme, som indeholder elementer af bade domicil- og inves-
teringsejendom, opdeles forholdsmaessigt, hvis andelene kan
fraszelges separat.

Domicilejendomme madles efter fprste indregning til omvur-
deret vaerdi. Omvurdering foretages sa hyppigt, at der ikke
forekommer vaesentlige forskelle til dagsvaerdien. Ejendom-
menes dagsvaerdi revurderes arligt pa baggrund af beregnede



kapitalvaerdier for de forventede fremtidige pengestromme.
Banken anvender ikke uafhaengige vurderingsmaend i forbin-
delse med opgprelsen af de omvurderede vaerdier.

Stigninger i domicilejendommes omvurderede vaerdi ind-
regnes via anden totalindkomst under opskrivningshen-
leeggelser under egenkapitalen. Fald i veerdien indregnes i
resultatopgerelsen, med mindre der er tale om tilbagefgrsler
af tidligere foretagne opskrivninger. Afskrivninger foretages
pa baggrund af den opskrevne vardi. Domicilejendomme af-
skrives over en periode pa 100 ar.

Q@vrige materielle aktiver males til kostpris med fradrag af ak-
kumulerede af- og nedskrivninger. Der foretages linezere af-
skrivninger baseret pa en vurdering af de gvrige aktivers for-
ventede brugstider, svarende til mellem 3 og 5 ar.

@vrige materielle anleegsaktiver vurderes for nedskrivnings-
behov, nar der er indikation for veerdiforringelse, og der ned-
skrives til genindvindingsvaerdien, som er den hgjeste af net-
tosalgsprisen og nyttevaerdien.

Aktiver i midlertidig besiddelse

Aktiver i midlertidig besiddelse omfatter materielle aktiver
overtaget i forbindelse med ngdlidende engagementer. Veerdi-
anseettelse sker til laveste vaerdi af kostpris og nettorealisa-
tionsvaerdi, det vil sige dagsveerdi med fradrag af forventede
salgsomkostninger. Eventuel vaerdiregulering af aktiver i mid-
lertidig besiddelse indregnes i resultatopgegrelsen under ned-
skrivninger pa udlan og tilgodehavender.

Andre aktiver

Andre aktiver omfatter gvrige aktiver, der ikke herer til under
andre aktivposter. Posten omfatter positiv dagsveerdi af afledte
finansielle instrumenter, samt indtaegter, som forst forfalder
til betaling efter regnskabsarets afslutning, herunder tilgode-
havende renter og tilgodehavende udbytte. Bortset fra even-
tuelle positive dagsvaerdier af afledte finansielle instrumenter,
males regnskabsposten ved fgrste indregning til kostpris og
efterfglgende til amortiseret kostpris.

Finansielle forpligtelser

Indldn samt geeld til kreditinstitutter mv. indregnes ved
lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger.

Efterfplgende sker maling af indlan samt geeld til kreditinsti-
tutter mv. til amortiseret kostpris ved anvendelse af “den ef-
fektive rentes metode”, saledes at forskellen mellem nettopro-

venu og nominel veaerdi indregnes i resultatopggrelsen under
renteudgifter over laneperioden.

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris

Udstedte obligationer males til amortiseret kostpris. Der fore-
tages modregning af egenbeholdningen af egne udstedte ob-
ligationer.

Andre passiver

Posten omfatter passiver, der ikke er placeret under gvrige
passivposter, og omfatter bl.a. negative markedsvaerdier af
spotforretninger og afledte finansielle instrumenter, skyldige
renter og hensatte personaleforpligtelser.

Lenninger, bidrag til social sikring og betalt fraveer indregnes
i det regnskabsar, hvor koncernens ansatte har udfgrt den
tilknyttede arbejdsydelse. Omkostninger vedrgrende koncern-
ens langfristede personaleydelser periodiseres, sa de fplger
arbejdsydelserne udfgrt af de pageeldende ansatte. Pensions-
bidrag indbetales pa medarbejdernes pensionsordninger og
udgiftsferes i resultatopggrelsen.

Fratreedelsesgodtggrelse indregnes som en forpligtelse, nar bank-
en er forpligtet til at yde godtggrelse i forbindelse med opsigelse,
eller nar banken har tilbudt medarbejdere fratreedelsesordninger.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under passiverne og
males til kostpris.

Hensatte forpligtelser

Forpligtelser, garantier og andre forpligtelser, der er uvisse med
hensyn til stgrrelse eller tidspunkt for afvikling, indregnes som
hensatte forpligtelser, nar det er sandsynligt, at forpligtelsen
vil medfgre et treek pa bankens gkonomiske ressourcer, og
forpligtelsen kan males palideligt. Forpligtelsen opggres til nu-
tidsveerdien af de omkostninger, som er npdvendige for at ind-
fri forpligtelsen. Forpligtelser vedrgrende personale, herunder
jubilzeer, seniorgodtggrelser, pensioner mv., hensaettes pa et
statistisk aktuarmaessigt grundlag. Der foretages diskontering
af forpligtelser, der forfalder mere end 12 maneder efter den
periode, hvor de er optjent.

Forpligtelser hensat til ydelsesbaserede pensionsordninger op-
fylder ikke alle krav i IAS 19, da banken anser ydelsesbaserede
pensioner for uvaesentlige af belpb.

Garantier males dog ikke lavere end den provision, som er
modtaget for garantien periodiseret over garantiperioden.

Note
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Der indregnes en hensattelse vedrgrende en garanti eller et
uigenkaldeligt kredittilsagn, hvis det er sandsynligt, at garan-
tien eller kredittilsagnet vil blive effektueret med tab til fplge
for banken, og forpligtelsens stgrrelse kan opggres palideligt.

Hensatte forpligtelser baseres pa ledelsens bedste skgn over
forpligtelsernes stgrrelse. Ved malingen af hensatte forplig-
telser foretages tilbagediskontering, hvor det er vaesentligt.

Udbytte

Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa tidspunktet for
vedtagelse pa generalforsamlingen. Det foreslaede udbytte for
regnskabsaret vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Egne aktier
Anskaffelses- og afstaelsessummer samt udbytte fra egne ak-
tier indregnes direkte i overfgrt resultat under egenkapitalen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter males til dagsveerdi, der som
udgangspunkt er baseret pa noterede markedspriser. | det om-
fang der er tale om ikke noterede instrumenter opggres dags-
veerdien efter almindelig anerkendte principper, der bygger pa
markedsbaserede parametre. Afledte finansielle instrumenter
indregnes under andre aktiver, henholdsvis andre passiver.

Zndringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter,
der er klassificeret som og opfylder betingelserne for sikring af
dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse,
indregnes i resultatopggrelsen sammen med andringer i vaer-
dien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse. @vrige aen-
dringer indregnes i resultatopggrelsen som finansielle poster.

Efterstillede kapitalindskud

Efterstillede kapitalindskud males ved fgrste indregning til
dagsveerdi svarende til modtaget vederlag med fradrag af af-
holdte direkte henfgrbare omkostninger. Efterfglgende males
efterstillede kapitalindskud til amortiseret kostpris ved anven-
delse af den effektive rentes metode.

Hybrid kernekapital

Den hybride kernekapital indregnes under efterstillede kapital-
indskud og males ved fgrste indregning til dagsveerdi og efter-
felgende til amortiseret kostpris. De afholdte transaktionsom-
kostninger, der er forbundet med udstedelsen af den hybride
kernekapital, fradrages i den initiale dagsvaerdi for den hybride
kernekapital, hvorefter de afholdte transaktionsomkostninger
amortiseres over den hybride kernekapitals forventede restlg-
betid som en justering af den effektive rente.

Transaktionsomkostninger praesenteres herved som en rente-
udgift. | forbindelse med amortiseringen er anvendt en tids-
horisont pa 5 ar.

Segmentoplysninger

Forretningssegmenter er koncernens segmentopdeling i hen-
hold til koncernens interne rapportering, som afspejler en
risikoopdeling pa relevante forretningsomrader. Koncernen
daekker alene det danske marked, hvorfor der ikke er foretaget
geografisk segmentopdeling.

Transaktioner mellem segmenterne afregnes pa markeds-
niveau. Segmentaktiviteter og -forpligtelser er de drifts-
aktiviteter og driftsmaessige forpligtelser, der anvendes i et
segments drift, henholdsvis er opstdet i forbindelse med seg-
mentets drift, og som direkte er tilknyttet segmentet.

Moderselskabets faellesomkostninger, gvrige resultatposter,
gvrige aktiver, gvrige forpligtelser samt koncernmaessige elimi-
neringer indgdr under segmentet “Elimineringer”.

Leasing som leasingtager
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingaftaler indreg-
nes linezert i resultatopggrelsen over leasingperioden, mens
oplysninger om restforpligtelser og leasingperioder gives un-
der eventualforpligtelser.

Pengestrgmsopggrelsen

Pengestromsopgerelsen praesenteres efter den indirekte metode
og viser pengestrgmme vedrgrende drift, investeringer og finan-
siering samt bankens likvider ved drets begyndelse og slutning.

Pengestromme vedrgrende driftsaktiviteter opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, andring i
driftskapital samt betalt selskabsskat. Pengestremme vedrgrende
investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb
og salg af virksomheder, aktiviteter samt kgb, udvikling, forbed-
ring og salg mv. af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Pengestromme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter
&ndringer i storrelse eller sammensaetning af selskabets ak-
tiekapital, efterstillede kapitalindskud og omkostninger for-
bundet hermed, kgb af egne aktier samt betaling af udbytte.
Likvider omfatter kassebeholdning og anfordringstilgodehav-
ender hos centralbanker, tilgodehavender hos kreditinstitutter
med oprindelig Ipbetid op til tre maneder samt veerdipapirer
med oprindelig lgbetid op til tre mdneder, som gjeblikkeligt
kan omsaettes til likvide beholdninger, og som kun har ube-
tydelig risiko for eendring i kursvaerdien.



Regnskabsmaessige skon

Opggrelse af den regnskabsmaessige veerdi af visse aktiver og
forpligtelser er forbundet med et skgn over, hvordan fremti-
dige begivenheder pavirker veaerdien af disse aktiver og forplig-
telser. De vaesentligste skpn vedrgrer nedskrivninger pa udlan,
henszettelser pa garantier, opggrelse af dagsveerdier for uno-
terede finansielle instrumenter samt hensatte forpligtelser.

De udgvede skgn er baseret pa forudsaetninger som ledelsen
anser som forsvarlige, men som er usikre. Herudover er banken
pavirket af risici og usikkerheder, som kan fgre til, at de faktiske
resultater kan afvige fra skennene.

De vaesentligste skgn i bankens regnskab er fglgende:

« Veerdiansaettelse af engagementer og dermed bankens ud-
lan og garantistillelser

« Opggrelse af dagsveerdier pa finansielle instrumenter

+ Veerdiansaettelse af goodwill

Vaerdiansaettelse af engagementer og dermed bankens udlan
og garantistillelser

For nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender er der
vaesentlige skgn forbundet med kvantificeringen af risikoen
for, at ikke alle fremtidige betalinger modtages. Endvidere skal
det oplyses, at gruppevise nedskrivninger fortsat er behaeftet
med en vis usikkerhed, da banken kun har et begraenset histo-
risk datagrundlag som udgangspunkt for beregningerne.

Banken har i 2010 nedskrivninger for 106,7 mio. kr.

Opgorelse af dagsveerdier pa finansielle instrumenter
Dagsvaerdien er det belgb, som et aktiv kan omsaettes til, eller
en forpligtelse indfries til, ved en handel under normale om-
steendigheder mellem kvalificerede, villige og indbyrdes uaf-
haengige parter.

Dagsvaerdien af finansielle instrumenter, som der findes et ak-
tivt marked for, fastsaettes til lukkekursen pa balancedagen el-
ler, hvis en sadan ikke foreligger, en anden offentliggjort kurs,
der ma antages bedst at svare hertil.

For finansielle instrumenter, hvor der ikke findes et aktivt
marked, fastlaegges dagsveerdien ved hjaelp af almindeligt
anerkendte vaerdiansaettelsesteknikker, der baserer sig pa ob-
serverbare aktuelle markedsdata.

Pa den del af bankens aktier, der er placeret i sektorselskaber
har banken indregnet positive kursreguleringer for 3.775 t.kr. i
2010 (2009: 1.350 t.kr.)

Veerdiansaettelse af goodwill

Der foretages test for veerdiforringelse mindst én gang arligt.
Nedskrivningstesten er baseret pa ledelsens skgn over frem-
tidige pengestromme fra de definerede pengestrgmsgene-
rerende enheder. Veerdien af bankens goodwill er baseret pa
en rekke faktorer, sa som ledelsens skgn over de fremtidige
pengestromme, tilbagediskonteringssatser, realpkonomiske
udviklinger, kundeadfaerd samt gvrige forhold.

Banken har indregnet goodwill for 1.066 t.kr. vedrgrende Ad-
ministratorGruppen AS.

Note
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Noter

Renteindtaegter
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Udlan og andre tilgodehavender
Obligationer
Afledte finansielle instrumenteri alt
heraf ~ Valutakontrakter
Rentekontrakter
Aktiekontrakter
@vrige renteindteegter

I alt renteindtaegter

Renteudgifter

Kreditinstitutter og centralbanker
Indldn og anden gaeld

Udstedte obligationer
Efterstillede kapitalindskud
@vrige renteudgifter

| alt renteudgifter

Heraf udggr renteudgifter af egte salgs- og tilbagekgbs-
forretninger fort under kreditinstitutter og centralbanker

Gebyrer og provisionsindtaegter
Veerdipapirhandel og depoter
Betalingsformidling

Lanesagsgebyrer

Garantiprovision

Qvrige gebyrer og provisioner

| alt gebyrer og provisionsindtaegter

Kursreguleringer

Andre udlan og tilgodehavender til dagsveerdi
Obligationer’

Aktier mv.

Valuta *

Valuta-, rente-, aktie-, rdvare- og andre kontrakter
samt afledte finansielle instrumenter *

@vrige aktiver

I alt kursreguleringer

1 Heraf vedrgrende udstedte obligationer
2 Heraf vedrgrende udstedte obligationer

3 Heraf vedrgrende hedge accounting

Koncern
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
6.072 7.919
329.120 305.529
49.433 62.774
1.037 1.290
1.246 1.295
-209 -5
0 0
289 0
385.951 377.512
12.274 58.464
58.947 80.046
42.379 18.855
39.153 32.280
4 9
152.757 189.654
115 1.323
18.549 15.490
9931 9.104
7.154 5.505
23.983 30.696
22.157 17.363
81.774 78.158
20 32
-11.465 18.097
7.633 -2.499
2.513 3.255
501 1.512
2.038 0
1.240 20.397
-1.156 0
278 0
878 0

Bank
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
6.072 7.919
330.335 306.778
49.433 62.774
1.037 1.290
1.246 1.295
-209 -5
0 0
289 0
387.166 378.761
12.274 58.464
59.131 80.403
42.379 18.855
39.153 32.280
4 9
152.941 190.011
115 1.323
18.549 15.490
9.931 9.104
7.154 5.505
23.983 30.696
22.173 17.363
81.790 78.158
20 32
-11.465 18.097
8.353 -2.499
2.513 3.255
501 1.512
2.038 0
1.960 20.397
-1.156 0
278 0
878 0



Noter

Udgifter til personale og administration
Lenninger og vederlag til:

Direktion

Bestyrelse "
Styrelsesrad/repraesentantskab/lokalrad

lalt

Personaleudgifter:
Lpnninger ?
Bidragsbaserede pensioner *
Udgifter til social sikring

lalt
@vrige administrationsudgifter

I alt udgifter til personale og administration

Direktionens pension, opsigelsesvarsel mm.

| det fastsatte vederlag er inkluderet bankens betaling af et
manedligt pensionsbidrag til pensionsformal. Direktionen er
ikke tildelt nogen form for incitamentsprogrammer. Ansaet-
telsesforholdet kan opsiges fra bankens side med 12 maned-
ers varsel.

Safremt direktgren afgar ved dgden og uanset arsag betales
efterlpn til direktgrens aegtefzelle, bgrn under 24 ar eller boet
efter direktgren i 3 maneder. Ansaettelsesforholdet ophgrer
uden opsigelse med udgangen af den maned, i hvilken direk-
tgren fylder 70 ar.

1 Heri indgar konsulenthonorar til afgdende bestyrelses-
medlemmer pa 172 t.kr.

2 Heri indgar hensaettelse af Ign til opsagte medarbejdere
pa 1.337 t.kr.

3 Heri er indtegtsfort regulering i uafdeekkede pensions-
tilsagn med 2.450 t.kr. for 2010 inkl. udbetalte ydelser
(2009: udgift 1.570 t.kr) jf. note 26. Banken har ikke
incitamentsordninger.

Af- og nedskrivninger pa immaterielle
og materielle aktiver

Af- og nedskrivning pa grunde og ejendomme
Nedskrivninger pa immaterielle aktiver
Afskrivning pa maskiner og inventar

1 alt af- og nedskrivninger pa immaterielle
og materielle aktiver

Koncern
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
3.763 3.484
1.888 1.390
79 0
5.730 4.874
103.809 89.244
9.026 11.106
10.269 8.626
123.104 108.976
113.459 83.646
242.293 197.496
408 223
0 4.833
14.122 12.343
14.530 17.399

Bank
2010 2009 Note
1.000 kr. 1.000 kr.
7
3.763 3.484
1.888 1.390
79 0
5.730 4.874
92.412 75.572
9.026 11.106
10.269 8.626
111.707 95.304
97.129 72.436
214.566 172.614
8
239 54
0 2.878
13.044 11.076
13.283 14.008
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Noter

Nedskrivninger pa udlan

og andre tilgodehavender mv.

Individuelle nedskrivninger:

Nedskrivninger i arets lgb

Tilbageforsel af nedskr. foretaget i tidligere regnskabsar *
Endelig tabt ikke tidligere nedskrevet

Indgdet pa tidligere afskrevne fordringer

I alt individuelle nedskrivninger

Gruppevise nedskrivninger:
Nedskrivninger i arets lgb

I alt gruppevise nedskrivninger

I alt nedskrivninger pa udlan

1 Inkl. renter af nedskrevne udldan med 4.817 t.kr. for 2010
(2009: 2.972 t.kr)

Resultat af kapitalandele i associerede

og tilknyttede virksomheder

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

I alt resultat af kapitalandele i associerede
og tilknyttede virksomheder

Skat

Beregnet skat af arets indkomst
Udskudt skat

Regulering af tidligere ars beregnet skat

| alt skat

Geaeldende skattesats
Permanente forskelle

Effektiv skattesats

1 De permanente forskelle kan primzrt henfgres til bank-
ens anlaegsaktier. Max Bank indgik 20. august 2009 aftale
med Staten om kapitalindskud af hybrid kernekapital. Som
en del af aftalen forpligter banken sig til ikke at fradrage
mere end halvdelen af direktionens lpnninger i bankens
skatteregnskab i den periode, hvor staten star som langi-
ver. Max Bank har for 2010 foretaget fradrag for 1.961 t.kr.

(2009: 1.831 t.kr.) af direktionens lgnninger.

Tilgodehavender hos kreditinstitutter

og centralbanker

Tilgodehavender pa opsigelse hos centralbanker
Tilgodehavender hos kreditinstitutter

| alt tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

Lobetidsfordeling efter restigbetid
Anfordringstilgodehavender
Til og med 3 maneder

I alt tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

Koncern
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
92.211 117.038
-13.205 -10.235
25.265 89
-2.575 -2.042
101.696 104.850
4955 6.056
4,955 6.056
106.651 110.906
571 0
0 0
571 0
2.297 -77
-7.884 -14.051
-5.973 483
-11.560 -13.644
25,0% 25,0%
4,0% -0,5%
29,0% 24,5%
779.988 100.000
187.482 76.384
967.470 176.384
187.482 76.384
779.988 100.000
967.470 176.384

Bank
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
92.211 117.038
-13.205 -10.235
25.265 89
-2.575 -2.042
101.696 104.850
4.955 6.056
4,955 6.056
106.651 110.906
571 0
-6.466 -5.230
-5.895 -5.230
2.185 -77
-6.164 -10.557
-5.973 483
-9.952 -10.151
25,0% 25,0%
1,0% -3,5%
26,0% 21,5%
779.988 100.000
187.482 76.384
967.470 176.384
187.482 76.384
779.988 100.000
967.470 176.384




Noter

Udlan og andre tilgodehavender
til amortiseret kostpris

Udlan og garantidebitorer fordelt pa sektorer og brancher
Offentlige myndigheder

Erhverv Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri
Industri og rastofudvinding
Energiforsyning
Bygge og anlaeg
Handel
Transport, hoteller og restauranter
Information og kommunikation
Finansiering og forsikring
Fast ejendom
@vrige erhverv

| alt erhverv
Private

lalt

Udlan fordelt efter restlgbetid

P& anfordring

Til og med 3 maneder

Over 3 maneder og til og med 1 ar
Over 1 arog tilog med 5 ar

Over 5 ar

lalt

Vaerdi af udlan hvor der er indtruffet objektiv indikation for
vardiforringelse:

Udlan og tilgodehavender fgr nedskrivning

Nedskrivninger

Udlan hvor der er intruffet objektiv indikation
for vaerdiforringelse, som er indregnet i balancen

Sikkerhederne for udlan, der er individuelt nedskrevet, er for-
trinsvis stillet inden for fast ejendom. Banken har i alt udlan,
hvor der er indtruffet objektiv indikation for veerdiforringelse
pa 1.291 mio. kr. Heraf er der nedskrevet 462 mio. kr. svarende
til at beldnte sikkerheder og tillagt tilbagebetalingsevne har
en dagsveerdi af 829 mio. kr.

Nedskrivninger

Nedskrivninger primo

Nedskrivninger mv. i arets Ipb

Tilbageforsel af tidligere ars nedskrivninger
Afskrevet

Andre reguleringer

Nedskrivninger ultimo

Forskellen i saldoen pa nedskrivninger ultimo 2009 og primo
2010 kan henfgres til fusionen med Skaelskgr Bank

Koncern
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
0% 0%
7% 6%
1% 1%
2% 3%
9% 7%
5% 4%
2% 2%
1% 0%
12% 14%
25% 26%
4% 3%
68% 66%
32% 34%
100% 100%
1.702.630 1.249.840
810.354 633.609
848.505 357.257
1.289.856 742.372
1.652.369 1.451.778
6.303.714 4.434.856
1.290.893 1.051.588
461.863 330.012
829.030 721.576
Individuelle Gruppevise
nedskrivninger  nedskrivninger
2010 2010
654.502 16.649
92.211 4.955
-9.233 0
-270.579 0
-3.972 0
462.929 21.604

Bank
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
0% 0%
7% 6%
1% 1%
2% 3%
9% 7%
5% 4%
2% 2%
1% 0%
12% 14%
25% 26%
4% 3%
68% 66%
32% 34%
100% 100%
1.716.179 1.269.067
810.354 633.609
848.505 357.257
1.289.856 742.372
1.652.369 1.451.778
6.317.263 4.454.083
1.290.893 1.051.588
461.863 330.012
829.030 721.576
Individuelle Gruppevise
nedskrivninger  nedskrivninger
2009 2009
234.402 4.996
117.038 6.056
-7.263 0
-4.415 0
-2.972 0
336.790 11.052

Note
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16

Noter

Obligationer til dagsvaerdi
Realkreditobligationer
Statsobligationer

@vrige obligationer

Obligationer i alt

Obligationer til dagsvaerdi fordelt efter restlgbetid
Tilog med 1 ar

Over 1 ar og til og med 5 ar

Over 5 ar og til og med 10 ar

Over 10 ar

lalt

Hold-til-udlgb aktiver

Bankens beholdning af den bgrsnoterede obligation F3
Nykredit serie 21E 2041 fondskode DK000976962-2 er
omklassificeret fra handelsbeholdningen til kategorien
“Hold-til-udlgb”. Som fglge af likviditetskrisen i markedet har
banken til intention at beholde denne obligation til udlgb.
Banken har ikke andre obligationer til amortiseret kostpris.

Obligationen udlgber i 2041.

Amortiseret kostpris ultimo, omklassificerede obligationer
Dagsveerdi ultimo, omklassificerede obligationer
Veerdiregulering til dagsveerdi over resultatopgerelsen,
hvis omklassificering ikke havde fundet sted

Omklassificeringen er foretaget 17. december 2008
Vardiregulering til dagsvaerdi over resultatopggrelsen
frem til omklassificeringen udgjorde -5.413 t.kr.

Skennede betalingsstremme fra aktivet pa omklassifice-
ringstidspunktet

Effektiv rente

Hold-til-udlpb-aktivet har en restlpbetid pa over 10 ar.

Aktier mv.
Aktier/investeringsforeningsbeviser noteret pa
NASDAQ OMX Copenhagen

Aktier/investeringsforeningsbeviser noteret pa andre bgrser

Unoterede aktier mv. optaget til dagsveerdi
Qvrige aktier

Aktier mv. i alt

Felsomhedsanalyse aktier

Af bankens aktiebeholdning udger handelsbeholdningen
21 mio. kr. Et generelt fald i aktiekursen pa 10% vil saledes

resultere i et tab pa handelsbeholdningen pa 2,1 mio. kr.

Koncern
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
1.189.650 1.295.406
0 -9
21.857 30.199
1.211.507 1.325.596
371.519 452.258
806.947 712.707
32.899 160.631
142 0
1.211.507 1.325.596
228.233 230.187
222.250 223.210
-960 -1.256
393.302 393.302
2,56% 2,56%
19.422 23.170
6.397 4376
218.308 117.292
59.833 36.021
303.960 180.859

Bank
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
1.189.650 1.295.406
0 -9
21.857 30.199
1.211.507 1.325.596
371.519 452.258
806.947 712.707
32.899 160.631
142 0
1.211.507 1.325.596
228.233 230.187
222.250 223.210
-960 -1.256
393.302 393.302
2,56% 2,56%
19.422 23.170
6.397 4.376
211.086 117.292
59.833 36.021
296.738 180.859




Noter

Immaterielle aktiver
Regnskabsmaessig vaerdi goodwill primo
Opskrivning af immaterielle aktiver
Nedskrivning af immaterielle aktiver

Regnskabsmaessig vaerdi goodwill ultimo

Ved opggrelse af genindvindingsvaerdien af goodwill tilknyt-
tet AdministratorGruppen AS, er forudsat en diskonterings-
faktor pa 9,5%. Diskonteringsfaktoren er baseret pa en risikofri
rente pa 3,0%, der svarer til renteniveauet pa en 10-arig stats-
obligation pr. tidspunktet for afleeggelse af arsrapporten. Pr.
balancedagen overstiger genindvindingsvaerdien af den pen-
gestromsfrembringende enhed den regnskabsmaessige vaerdi
med 5.162 t.kr. Det fremtidige renteniveau i Danmark er p.t.
usikkert. En forggelse af renteniveauet i Danmark pad mere
end 0,6 procentpoint vil medfgre et behov for nedskrivning af
goodwill tilknyttet denne pengestrgms frembringende enhed.

Investeringesejendomme
Regnskabsmaessig vaerdi primo
Tilgang i f.b.m. fusion, herunder forbedringer

Regnskabsmaessig veerdi ultimo
Der har ikke vaeret eksterne eksperter involveret i veerdi-
ansattelsen af investeringsejendomme.

Lejeindtaegter investeringsejendomme
Driftsomkostninger investeringsejendomme

Domicilejendomme

Regnskabsmaessig vaerdi primo

Tilgang i f.b.m. fusion, herunder forbedringer
Afskrivning

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

Der har ikke veeret eksterne eksperter involveret i veerdi-
anszettelsen af domicilejendomme.

@vrige materielle aktiver
Samlet kostpris primo
Tilgang

Afgang

Samlet kostpris ultimo
Af- og nedskrivninger primo

Arets afskrivninger
Tilbagefprte af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger ultimo

Bogfert beholdning ultimo *
Regnskabsmaessige bruttovaerdi pa fuldt afskrevne aktiver

1 Heraf kan 14.778 t.kr. af den bogferte beholdning i 2010
henfgres til fusionen.

Koncern
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
4.811 9.644
0 0
0 -4.833
4.811 4.811
0 0
30.316 0
30.316 0
605 0
1.087 0
10.929 11153
29.311 0
101.039 99.136
21.686 13.021
10.016 11.118
112.709 101.039
66.380 65.364
13.887 12.081
9.880 11.065
70.387 66.380
42.322 34.659
53.281 33.825

Bank
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
916 3.794
150 0
0 -2.878
1.066 916
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
3.978 4.033
26.049 0
240 55
29.787 3.978
91.729 90.150
20974 12.645
10.016 11.066
102.687 91.729
60.285 60.537
12.809 10.814
9.880 11.066
63.214 60.285
39.473 31.444
51.334 31.878

Note

17

18

19

20
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23
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Noter

Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser
Udskudt skat primo

Z&ndring i udskudt skat

Skattemaessigt underskud

Udskudt skat ultimo

Immatrielle aktiver
Materielle anlaegsaktiver
Udlan
Medarbejderforpligtelser
Qvrige

Skattemaessigt underskud

lalt

Veerdiansaettelse af det udskudte skatteaktiv er baseret pa
forventning om, at positive indkomster inden for en over-
skuelig fremtid kan anvendes til modregning i det fremfgrte
underskud.

Aktiver i midlertidig besiddelse
Aktiver i midlertidig besiddelse
Tab/gevinst i forbindelse med salg

Aktiver i midlertidig besiddelse bestar af ejendomme, der
er overdraget ved npdlidende engagementer. Der arbejdes
aktivt med salg af disse ejendomme indenfor en periode af
12 maneder.

Gaeld til kreditinstitutter og centralbanker

Lobetidsfordeling efter restlgbetid
Anfordring

Til og med 3 maneder

Over 3 maneder og til og med 1 ar
Over 1 ar og til og med 5 ar

Over 5 ar

I alt gaeld til kreditinstitutter og centralbanker

Indlan og anden geld
P& anfordring

Med opsigelsesvarsel
Tidsindskud

Seerlige indlansformer

Indldni alt

Lobetidsfordeling efter restlgbetid
Anfordring

Til og med 3 maneder

Over 3 maneder og til og med 1 ar
Over 1 ar og til og med 5 ar

Over 5 ar

Indlan i alt

Koncern
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
74.295 60.195
-13.587 3.473
28.891 10.627
89.599 74.295
4 500
5.970 3.037
1.624 1.320
2.615 3.353
-2.650 5.085
82.036 61.000
89.599 74.295
37.345 6.281
-2.067 0
314.506 404.231
101.906 366.000
9.498 388.128
455.083 454.400
0 0
880.993 1.612.759
2.379.122 1.536.099
64.123 71.817
1.379.520 2.007.676
456.672 283.886
4.279.437 3.899.478
2.478.877 1.616.323
512.958 1.702.963
376.816 356.267
679.647 66.297
231.139 157.628
4.279.437 3.899.478

Bank
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
68.810 58.177
-11.090 3.500
26.769 7.133
84.489 68.810
4 11
2.982 3.037
1.624 1.320
2.615 3.353
-2.650 5.085
79.914 56.004
84.489 68.810
37.345 6.281
-2.067 0
314.506 404.231
101.906 366.000
9.498 388.128
455.083 454.400
0 0
880.993 1.612.759
2.382.305 1.536.124
64.123 71.817
1.379.520 2.007.676
456.672 283.886
4.282.620 3.899.503
2.482.060 1.616.348
512.958 1.702.963
376.816 356.267
679.647 66.297
231.139 157.628
4.282.620 3.899.503




Noter

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris

Lobetidsfordeling efter restigbetid
Over 3 méneder og til og med 1 ar
Over 1 ar til og med 5 ar

| alt udstedte obligationer til amortiseret kostpris

Hensatte forpligtelser
Ydelsesbaserede pensionsordninger
Henseettelse pa garantier

Andre hensatte forpligtelser

lalt

Bevaegelser pa koncernens og bankens hensattelser
Regnskabsmaessig vaerdi primo 2010

Tilgang

Afgang med forbrug

Afgang uden forbrug

Regnskabsmaessig vardi ultimo 2010

Regnskabsmaessig vaerdi primo 2009
Tilgang

Afgang med forbrug

Afgang uden forbrug

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 2009

Diskonteringseffekten af pensionsforpligtelsen er opgjort
til 3.475 t.kr. (2009: 724 t.kr.) For de ydelsesbaserede pen-
sionsordninger svarer afgange med forbrug til de udbetalte
ydelser. Bankens ydelsesbaserede pensionsordninger er ikke
afdaekket. Forventes afviklet i Ipbet af 15-20 ar.

Hensaettelse pa garantier er foretaget ud fra bankens andel
af den underbalance, der er opgjort af Afviklingsselskabet for
Finansiel Stabilitet.

Andre hensatte forpligtelser bestar primaert af bankens mel-
lemvaerende med Afviklingsselskabet for Finansiel Stabilitet.
Forpligtelsen pa 51.256 t.kr. betales medio februar 2011.

Efterstillede kapitalindskud
Ansvarlig [anekapital
Hybrid kernekapital

Efterstillede kapitalindskud i alt

Efterstillede kapitalindskud omfatter 11 [an pdialt
830.016 t.kr.

Koncern
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
0 300.000
3.028.894 200.000
3.028.894 500.000
11.387 13.410
1.066 20.802
52.260 0
64.713 34.212

Andre hensatte

Henszettelser

forpligtelser til tab pa
garantier

0 20.802
52.260 15.075
0 34.709

0 102
52.260 1.066
0 4.133

0 16.710

0 0

0 41

0 20.802
449.544 300.000
380.472 304.072
830.016 604.072

Bank
2010 2009 Note
1.000 kr. 1.000 kr.
25
0 300.000
3.028.894 200.000
3.028.894 500.000
26
11.387 13.410
1.066 20.802
52.260 0
64.713 34.212

Ydelsesbase-

Henszettelser

rede pensions- ialt
ordninger
13.410 34.212
427 67.762
750 35.459
1.700 1.802
11.387 64.713
11.840 15.973
2.292 19.002
722 722
0 41
13.410 34.212
27
449.544 300.000
380.472 304.072
830.016 604.072
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Noter

Kapitalbeviser, statslig hybrid kernekapital, 204.072 t.kr.
Lanet har en uendelig lgbetid med mulighed for fprtidsind-
frielse. Lanet er udbetalt 24. august 2009 og har en nominel
rente pa 10,89%, svarende til en effektiv rente pad 11,19% p.a.
Det samlede 1an er opdelt sddan at 116,6 mio. kr. er uden
konverteringsmulighed, og 87,5 mio. kr. er med mulighed for
pligtmaessig konvertering til aktier i banken, safremt banken
ikke opfylder solvenskravet. Staten og Max Bank har desu-
den indgdet aftale om mulighed for frivillig konvertering af
kapitalbeviserne til aktier. Muligheden gzelder hele lanet pa
204,1 mio. kr. og indebzerer et rentetilleg pa 0,5% p.a. (effektiv
rente). Konverteringsmuligheden udlgber i 2014.

Kapitalbeviser, statslig hybrid kernekapital, 24.900 t.kr.
Lanet har en uendelig Ipbetid med mulighed for fgrtidsindfri-
else. Lanet er udbetalt 22. december 2009 og har en nominel
rente pa 11,51% p.a. Der er indgdet aftale om mulighed for
frivillig konvertering af kapitalbeviserne til aktier. Konverte-
ringsmuligheden udlgber i 2014.

Kapitalbeviser, hybrid kernekapital 100.000 t.kr.
Kapitalbeviserne har uendelig lgbetid med mulighed for for-
tidig indfrielse 1. maj 2016. Kapitalbeviserne forrentes fra og
med 28. marts 2006 til 1. maj 2016 med variabel rente pa 3
mdr. Cibor + 1,85%. Fra og med 1. maj 2016 forrentes kapital-
beviserne med variabel rente pa 3 mdr. Cibor + 2,85%.

Kapitalbeviser, hybrid kernekapital 51.500 t.kr.

Lanet har en uendelig Ipbetid med mulighed for fgrtidsindfri-
else. Ldnet er udbetalt 8. december 2009 og har en nominel
rente pa 12,00% p.a.

Staende obligationslan, 100.000 t.kr.

Staende obligationslan i danske kroner, der forfalder til indfri-
else i september 2014. Lanet kan fertidsindfries i september
2011, og lanet forrentes med variabel rente pa 6 mdrs. Cibor +
1,20%. Safremt lanet ikke indfries i september 2011, forrentes
lanet med variabel rente pa 6 mdrs. Cibor + 2,70 % frem til udlgb.

Stidende lan, 100.000 t.kr.

Staende I1an i danske kroner, der forfalder til indfrielse i maj
2015. Lanet kan fertidsindfries i maj 2012. Lanet forrentes fra
og med 1. maj 2007 til 1. maj 2012 med variabel rente pa 3
mdr. Cibor + 1,15%. Safremt lanet ikke fgrtidsindfries 1. maj
2012 forrentes lanet med variabel rente pd 3 mdr. Cibor +
2,65% frem til udlgb.

Stdende lan i Euro, 74.544 t.kr.

Staende lan i Euro, der forfalder til indfrielse 30. oktober 2015.
Lanet kan fertidsindfries fra oktober 2010. Lanet forrentes fra
og med 31. oktober 2005 til 30. oktober 2010 med 6 mdr. euri-
bor + 1,35%. Da lanet ikke er fgrtidsindfriet 30. oktober 2010,
forrentes det med en variabel rente pa 6 mdrs. euribor +2,85%
frem til udlgb.

Staende lan, 50.000 t.kr.

Stdende lan i danske kroner, der forfalder til indfrielse i de-
cember 2015. Lanet kan fgrtidsindfries i december 2012. Lanet
forrentes fra og med 3. december 2007 til 3. december 2012
med variabel rente pa 3 mdr. Cibor + 1,20%. Safremt lanet ikke
fortidsindfries 3. december 2012 forrentes |anet med variabel
rente pa 3 mdr. Cibor + 2,70% frem til udlgb.

Staende Ian, 50.000 t.kr.

Staende |an i danske kroner, der forfalder til indfrielse 15. maj
2015. Lanet kan fortidsindfries i maj 2012. Lanet forrentes fra
og med 1. maj 2007 til 1. maj 2012 med Cibor + 1,15%. Safremt
lanet ikke fgrtidsindfries 1. maj 2012 forrentes med en variabel
rente pa 6 mdrs. Cibor + 2,65% frem til udlgb.

Staende Ian, 50.000 t.kr.

Staende |an i danske kroner, der forfalder til indfrielse 3. decem-
ber 2015. Lanet kan fgrtidsindfries i december 2012. Lanet for-
rentes fra og med 3. december 2007 til 3. december 2012 med
Cibor + 1,20%. Safremt lanet ikke fortidsindfries 3. december
2012 forrentes med en variabel rente pa 6 mdrs. Cibor + 2,70%
frem til udlgb.

Stiende lan, 25.000 t.kr.

Staende 1an i danske kroner, der forfalder til indfrielse 15. no-
vember 2014. Lanet kan fgrtidsindfries i november 2011. Lanet
forrentes fra og med 16. november 2006 til 15. november 2011
med Cibor + 1,25%. Safremt lanet ikke fgrtidsindfries 15. no-
vember 2011 forrentes med en variabel rente pa 6 mdrs. Cibor
+2,75% frem til udlgb.

Alle 11 1an pa i alt 830.016 t.kr. medregnes ved opggrelsen af
basiskapitalen med sit fulde belgb. Max Bank har i 1. halvar
af 2010 fgrtidsindfriet et 1dn (efterstillet kapitalindskud) pa
50 mio. kr. Der er atholdt omkostninger ved optagelse og indfri-
else af efterstillede kapitalindskud i 2010 for et samlet belgb pa
0t.kr.(2009: 1.912 t.kr, af disse er 140 t.kr. indregnet i driften).



Noter

Garantier mv.

Finansgarantier

Tabsgarantier for realkreditudlan
Tinglysnings- og konverteringsgarantier
@vrige garantier

Garantier mv. i alt

Andre eventualforpligtelser
@vrige forpligtelser

Andre eventualforpligtelser i alt

Se i gvrigt note 40 vedrgrende gvrige forpligtelser og sikker-
hedsstillelser mv.

Lejeforpligtelser

Max Bank koncernen har huslejeforpligtelser pa 17 lejemal,
som tidligst kan bringes til ophgr henholdsvis med virk-

ning fra 28.02.2011, 01.03.2011, 31.03.2011, 31.03.2011,
30.06.2011, 01.07.2011, 01.07.2011, 01.07.2011, 01.10.2011,
01.05.2012,31.07.2012,31.12.2013, 01.11.2014, 31.12.2014,
01.04.2015, 01.03.2019 0g 01.12.2020.

Den arlige leje pa lejemalene udggr 18.373 t.kr., hvilket svarer
til den i resultatopggrelsen for 2010 indregnede omkostning.

Lejeforpligtelser fordelt pa Ipbetid pr. 31.12.2010:
Tilog med 1 ar

Over 1 ar og til og med 5 ar

Over 5 ar

lalt

Koncern
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
663.034 311.420
436.715 363.639
57.523 215.123
285.870 215.853
1.443.142 1.106.035
9.533 46.662
9.533 46.662
1.798 787
7.994 7.626
77.630 61.694
87.422 70.107

Bank
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
663.034 311.420
436.715 363.639
57.523 215.123
285.870 215.853
1.443.142 1.106.035
9.533 46.662
9.533 46.662

Note

28

29
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Noter

Afledte finansielle instrumenter

Koncern

Opdelt efter restlgbetid

Valutakontrakter
Terminer/futures, kgb
Terminer/futures, salg
Valutaswaps

Rentekontrakter
Terminer/futures, kgb
Terminer/futures, salg
Renteswaps

Valutakontrakter
Terminer/futures, kob
Terminer/futures, salg
Valutaswaps

Rentekontrakter
Terminer/futures, kgb
Terminer/futures, salg
Renteswaps

2010 2010
<=3 mdr. >3 mdr. men <=1ar >1drmen <=5ar >5ar
Nominel Netto Nominel Netto Nominel Netto Nominel Netto

veerdi markedsveerdi veerdi markedsveerdi veerdi markedsveerdi veerdi  markedsveerdi

1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr.
247.851 5.794 1.283 144 0 0 0 0
652.989 -12.718 825 -159 0 0 0 0
328.454 0 506.910 1 105.986 -11 29.174 0
9.449 79 0 0 0 0 0 0
9.449 -59 0 0 0 0 0 0
52.196 0 27.046 431 3.240 -123 396.619 -93

2009 2009
<=3 mdr. >3 mdr. men <=1ar >1drmen<=5ar >5ar
Nominel Netto Nominel Netto Nominel Netto Nominel Netto

vaerdi markedsvaerdi vaerdi markedsvaerdi veerdi markedsvaerdi veerdi  markedsveerdi

1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr.
166.739 -3.751 1.527 -74 0 0 0 0
587.472 731 1.968 60 0 0 0 0
0 0 14.383 1 41.615 97 0 0
11.944 30 0 0 0 0 0 0
11.124 -4 0 0 0 0 0 0
0 0 4.260 -22 58.078 -166 44371 -78



Noter

Afledte finansielle instrumenter

Note

Koncern
2010 2009 2010 2009
lalt lalt Markedsvaerdi Markedsvaerdi
Nominel Netto Nominel Netto Positiv Negativ Positiv Negativ
veerdi markedsveerdi veerdi markedsveerdi
1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr.
Valutakontrakter
Terminer/futures, kgb 249.134 5.938 168.267 -3.825 1.542 1.296 2.783 6.609
Terminer/futures, salg 653.814 -12.877 589.440 791 1.293 8.478 6.889 6.098
Valutaswaps 970.524 -10 55.998 97 64.292 63.424 3.094 3.276
Rentekontrakter
Terminer/futures, kob 9.449 79 11.944 30 111 31 35 5
Terminer/futures, salg 9.449 -59 11.124 -4 45 104 19 23
Renteswaps 479.101 215 106.710 -266 38.075 38.739 8.470 8.729
Netto markedsveerdi i alt -6.714 -3.177 105.358 112.072 21.290 24.740
2010 2009
Gennemsnitlig markedsveerdi *) Gennemsnitlig markedsveerdi *)
Positiv Negativ Positiv Negativ
Valutakontrakter
Terminer/futures, kgb 6.715 2.931 3.121 14.973
Terminer/futures, salg 3.036 2.354 13.348 6.491
Valutaswaps 52.743 52.729 2.329 2.280
Rentekontrakter
Terminer/futures, kgb 132 2 198 15
Terminer/futures, salg 13 9 25 153
Renteswaps 44544 44767 8.464 8.712
Netto markedsveerdi i alt 107.183 102.792 27.485 32.624
*) Gennemsnitlig markedsvaerdi er beregnet som gennemsnittet af 4 kvartaler.
Uafviklede spotforretninger
2010
Nominel veerdi - kroner Pos. markedsveerdi Neg. markedsvaerdi Netto markedsveerdi
Valutaforretninger, kpb 591 0 2 -2
Valutaforretninger, salg 3.691 18 0 18
Renteforretninger, kpb 34.585 47 16 31
Renteforretninger, salg 34.729 16 30 -14
Aktieforretninger, kgb 7.234 24 76 -51
Aktieforretninger, salg 7.475 76 28 48
lalt 2010 88.305 181 152 30
| alt 2009 45.032 309 301 8
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Noter

Afledte finansielle instrumenter

Bank

Opdelt efter restlgbetid

Valutakontrakter
Terminer/futures, kgb
Terminer/futures, salg
Valutaswaps

Rentekontrakter
Terminer/futures, kgb
Terminer/futures, salg
Renteswaps

Valutakontrakter
Terminer/futures, kob
Terminer/futures, salg
Valutaswaps

Rentekontrakter
Terminer/futures, kgb
Terminer/futures, salg
Renteswaps

2010 2010
<=3 mdr. >3 mdr. men <=1ar >1drmen <=5ar >5ar
Nominel Netto Nominel Netto Nominel Netto Nominel Netto

veerdi markedsveerdi veerdi markedsveerdi veerdi markedsveerdi veerdi  markedsveerdi

1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr.
247.851 5.794 1.283 144 0 0 0 0
652.989 -12.718 825 -159 0 0 0 0
328.454 0 506.910 1 105.986 -11 29.174 0
9.449 79 0 0 0 0 0 0
9.449 -59 0 0 0 0 0 0
52.196 0 27.046 431 3.240 -123 396.619 -93

2009 2009
<=3 mdr. >3 mdr. men <=1ar >1drmen<=5ar >5ar
Nominel Netto Nominel Netto Nominel Netto Nominel Netto

vaerdi markedsvaerdi vaerdi markedsvaerdi veerdi markedsvaerdi veerdi  markedsveerdi

1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr.
166.739 -3.751 1.527 -74 0 0 0 0
587.472 731 1.968 60 0 0 0 0
0 0 14.383 1 41.615 97 0 0
11.944 30 0 0 0 0 0 0
11.124 -4 0 0 0 0 0 0
0 0 4.260 -22 58.078 -166 44371 -78



Noter

Afledte finansielle instrumenter

Note

Bank
2010 2009 2010 2009
lalt lalt Markedsvaerdi Markedsvaerdi
Nominel Netto Nominel Netto Positiv Negativ Positiv Negativ
veerdi markedsveerdi veerdi markedsveerdi
1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr.
Valutakontrakter
Terminer/futures, kgb 249.134 5.938 168.267 -3.825 1.542 1.296 2.783 6.609
Terminer/futures, salg 653.814 -12.877 589.440 791 1.293 8.478 6.889 6.098
Valutaswaps 970.524 -10 55.998 97 64.292 63.424 3.094 3.276
Rentekontrakter
Terminer/futures, kob 9.449 79 11.944 30 111 31 35 5
Terminer/futures, salg 9.449 -59 11.124 -4 45 104 19 23
Renteswaps 479.101 215 106.710 -266 38.075 38.739 8.470 8.729
Netto markedsveerdi i alt -6.714 -3.177 105.358 112.072 21.290 24.740
2010 2009
Gennemsnitlig markedsveerdi *) Gennemsnitlig markedsveerdi *)
Positiv Negativ Positiv Negativ
Valutakontrakter
Terminer/futures, kgb 6.715 2.931 3.121 14.973
Terminer/futures, salg 3.036 2.354 13.348 6.491
Valutaswaps 52.743 52.729 2.329 2.280
Rentekontrakter
Terminer/futures, kgb 132 2 198 15
Terminer/futures, salg 13 9 25 153
Renteswaps 44544 44767 8.464 8.712
Netto markedsveerdi i alt 107.183 102.792 27.485 32.624
*) Gennemsnitlig markedsvaerdi er beregnet som gennemsnittet af 4 kvartaler.
Uafviklede spotforretninger
2010
Nominel veerdi - kroner Pos. markedsveerdi Neg. markedsvaerdi Netto markedsveerdi
Valutaforretninger, kpb 591 0 2 -2
Valutaforretninger, salg 3.691 18 0 18
Renteforretninger, kpb 34.585 47 16 31
Renteforretninger, salg 34.729 16 30 -14
Aktieforretninger, kgb 7.234 24 76 -51
Aktieforretninger, salg 7.475 76 28 48
lalt 2010 88.305 181 152 30
| alt 2009 45.032 309 301 8
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Noter

Valutaeksponering
Valtafordeling pa hovedvalutaer
usD

GBP

SEK

NOK

CHF

CAD

JPY

EUR

Aktiver i fremmed valuta i alt
Passiver i fremmed valuta i alt

Valutakursindikator 1
Valutakursindikator 1 i pct. af kernekapital efter fradrag

Felsomhedsanalyse valuta
Ved en generel zendring i valutakurserne pa 10% og for EUR
pa 2,25% vil valutaindikator 1 blive forpget med

Kapitalkrav '
Kernekapital

Arets resultat
Immaterielle aktiver
Skatteaktiver
Hybrid kernekapital
Andre fradrag

Kernekapital efter fradrag

Supplerende kapital
Hybrid kapital

Fradrag i basiskapital
Basiskapital efter fradrag

Kapitalkrav iht. Lov om finansiel virksomhed §124, stk. 1
Kernekapital
Arets resultat

Egenkapital

Vaegtede poster uden for handelsbeholdningen
Vaegtede poster med markedsrisiko mv.

Vaegtede poster i alt

Kernekapital efter fradrag i procent af vaegtede poster i alt

Solvensprocent ifglge FiL §124, stk. 1 eller §125, stk. 1

Individuelt opgjort solvensbehoyv, urevideret

Koncern
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
845 453
462 222
1.430 1.890
472 478
770 2.773
122 179
86 146
2.112 11.602
995.338 1.110.131
1.523.955 682.241
6.613 18.203
0,9% 3,8%
498 921
500.609 363.029
-28.260 -42.063
-4.811 -4.811
-89.599 -74.295
377.941 241.861
-22.620 -5.211
733.262 478.510
449544 300.000
2.531 62.211
-22.620 -5.212
1.162.717 835.509
626.857 431.415
500.609 363.029
-28.260 -42.063
472.349 320.967
7.637.941 5.029.031
197.777 363.656
7.835.718 5.392.687
9,4% 8,8%
14,8% 15,4%
10,8% 9,2%

1 Opgjort i henhold til Finanstilsynets bekendtggrelse om kapitaldaekningsregler.

Bank
2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
845 453
462 222
1.430 1.890
472 478
770 2.773
122 179
86 146
2.112 11.602
995.338 1.110.131
1.523.955 682.241
6.613 18.203
0,9% 3,6%
498 921
500.653 356.802
-28.260 -37.146
-1.066 0
-84.489 -68.810
380.472 250.846
-22.176 -4.763
745.134 496.929
449,544 300.000
0 53.226
-22.176 -4.763
1.172.502 845.392
626.956 431.415
500.653 356.802
-28.260 -37.146
472.391 319.656
7.639.177 5.029.031
197.777 363.656
7.836.954  5.392.687
9,5% 9,2%
15,0% 15,6%
10,8% 9,2%



Noter

Direktion og bestyrelse

Sterrelsen af 1an, pant, kaution eller garantier samt
tilhgrende sikkerhedsstillelser excl. naertstdende

Lan mv.
Direktion

Bestyrelse

Sikkerhedsstillelser
Direktion
Bestyrelse

Rentesatserne pa udlan til direktion og bestyrelse har
gennem 2010 ligget pa mellem 2,0 og 8,7%.

Bestyrelsesmedlemmers aktiebeholdning i Max Bank A/S
og endring i 2010
Hans Fossing Nielsen
Peter Melchior

Dan Andersen

Jan Borre Bjgdstrup
Steen Sgrensen
Henning Skovlund
Per Vesterholm

Mie Rahbek Hjorth
Preben Pedersen

Naertstaende parter

Koncern

2010
1.000 kr.

1.156
3.294

325

stk.

18.800
2.193
14.773
10
6.567
79

281
701
750

2009
1.000 kr.

1.475
2.963

450

endring

10.885
2.193
8.058

10
5.652
79
281
563
750

Bank

2010
1.000 kr.

1.156
3.294

325

2009
1.000 kr.

1475
2.963

450

Bankens nzertstaende parter er bankens direktion, bestyrelsesmedlemmer og de virksomheder hvor bestyrelsesmedlemmerne
indtager ledelsesmaessige funktioner samt bankens tilknyttede virksomheder. Ud over de bankmaessige mellemvaerender leverer

enkelte af bestyrelsesmedlemmernes virksomheder ydelser til banken inden for deres respektive kompetenceomrader.

For 2010 har banken kgbt ydelser hos: Dan Andersen, COMING/1: Marketingradgivning og lgsning af kommunikationsopgaver
mv. for 767 t.kr. inkl. moms (2009: 3.030 t.kr.). En vaesentlig del af belpbet i 2009 omhandler gennemfakturering for annoncer.

Der henvises her i pvrigt til note 7 vedr. Ignninger og vederlag til bestyrelsen.

Arten af transaktionerne med tilknyttede virksomheder omfatter primaert udlejning af ejendomme, samt engagement, og i
mindre omfang konsulenthonorar. Max Banks tilgodehavender overfor tilknyttede virksomheder udgjorde 15,0 mio. kr. pr. 31.
december 2010 og 19,2 mio. kr. pr. 31. december 2009. Resultatpavirkningen af Max Banks mellemvaerende med tilknyttede virk-
somheder var i 2010 pa 1,0 mio. kr. og i 2009 pa 0,9 mio. kr. Resultatpavirkningen har alene effekt i moderselskabets regnskab.

Max Banks tilgodehavender overfor associerede virksomheder udgjorde 74 mio. kr. pr. 31. december 2010 (2009: 0 t.kr.). Heraf
udger udlan 38,4 mio. kr. og finansielle instrumenter (SWAPS) 35,6 mio. kr. Resultatpavirkningen af Max Banks mellemvaerende

med associerede virksomheder var i 2010 pa 500 t.kr. (2009: 0 t.kr.)

Alle ydelser afregnes pa markedsvilkar.

Note
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Noter

Revisionshonorar

Samlet honorar til de generalforsamlingsvalgte revisions-
virksomheder, der udfgrer den lovpligtige revision

Heraf vedrgrende andre ydelser end revision

Der er etableret intern revision.

Antal beskaeftigede
Det gennemsnitlige antal beskaeftigede i regnskabsaret
omregnet til heltidsbeskaeftigede

Oplysninger vedrgrende puljepensionsordninger
Banken har ingen puljepensionsordninger.

Aktiver erhvervet og solgt som led i segte salgs-
og tilbagekebsforretninger

Af nedenstaende passivposter udger eegte salgs- og
tilbagekpbsforretninger fplgende:

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker

Aktiver solgt som led i segte salgs- og tilbagekgbs-
forretninger:
Obligationer til dagsveerdi

Kapitalandele i associerede og tilknyttede virksom-
heder, koncernredeggrelse pr. 31. december 2010

Kapitalandele i associerede virksomheder
Samlet anskaffelsespris primo

Tilgang i f.b.m. fusion

Afgang

Samlet anskaffelsespris ultimo

Op og nedskrivninger primo
Arets op- og nedskrivninger
Op og nedskrivninger ultimo

Bogfort beholdning ultimo

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Samlet anskaffelsespris primo

Tilgang i f.b.m. fusion

Afgang

Samlet anskaffelsespris ultimo

Op og nedskrivninger primo
Resultat

Andre kapitalbevaegelser

Op og nedskrivninger ultimo

Bogfert beholdning ultimo

Koncern

2010
1.000 kr.

6.140
5.040

296

22.506
145
22.361

571
571

22.932

2009
1.000 kr.

3.029
1.959

211

o O O ©o

o O O O

Bank

2010
1.000 kr.

5.773
4.873

273

22.506
145
22.361

571
571

22.932

16.564
59.003

75.567

-10.890
-6.466
-6.423

-23.779

51.788

2009
1.000 kr.

2.936
2111

179

o O O o

o O O O

16.564

16.564

-1.866
-5.230
-3.794
-10.890

5.674



Noter

Tilknyttede virksomheder

Banken ejer hele aktiekapitalen i AdministratorGruppen AS,
Nauca A/S, Nor Fjor Finans A/S, Hovedgaden 50,

Dalmose A/S og Skaelskgr Bolig A/S under likvidation.

AdministratorGruppen AS, Naestved
Ejendomsadministration

Nauca A/S, Naestved
Udlejning af fast ejendom

Nor Fjor Finans A/S, Skaelskgr
Keb, salg og forvaltning af veerdipapirer og faste ejendomme

Hovedgaden 50, Dalmose A/S, Skaelsker
Udlejning af fast ejendom

Skaelsker Bolig A/S i likvidation, Skaelskgr
AdministratorGruppen AS ejer 3 mindre datterselskaber 100%

AdministratorGruppen Leasing ApS, Naestved
Finansiel Leasing

AdministratorGruppen Leasing Il ApS, Naestved
Udlejning af software

AdministratorGruppen Invest ApS, Naestved
Udlejning af computer- og it-udstyr mm.

Associerede virksomheder
Selskabet af 23. april 2008, Sorp
Ejendomsmaeglervirksomhed, ejerandel 49%

Ejendomsselskabet Odense - Slagelse - Aabenraa A/S, Odense

Udlejning af ejendomme, ejerandel 43,4%

Surfray 2009 A/S, Herlev
It, ejerandel 24%

Ovrige forpligtelser og sikkerhedsstillelser mv.

Balancesum
1.000 kr.

21914

6.782

39.044

5.908

1.352

1.106

933

2.656

153

289.575

5.318

Banken er sambeskattede med samtlige 100% ejede datterselskaber.
BEC (Bankernes EDB Central) leverer systemlgsninger til understgttelser af Max Banks fullservice-koncept, savel kundevendt som

administrativt. Banken kan opsige samarbejdet med 5 ars varsel til udlpbet af et regnskabsar.

Egenkapital
1.000 kr.

5415

6.061

32.958

6.022

1332

111

638

160

-2.723

49.248

-1.371

Nettooms.
1.000 kr.

22.060

636

-726

87

322

396

547

-298

8.684

1.640

Res. efter skat
1.000 kr.

-5.622

264

-1.149

41

-14

163

-123

-354

1315

-1.871

Hvis banken samtidig ophgrer med at bruge BEC’s systemer, skal banken betale 2% ars omsaetning i udtraedelsesgodtgerelse.
I lighed med de gvrige danske pengeinstitutter haefter Max Bank desuden for de tab, som Indskydergarantifonden ma imgdese.
Max Banks seneste opgjorte andel af sektorens indestaelse overfor Garantifonden for Indskydere udggr 0,4%.

Banken har ikke gpvrige forpligtelser.

Aktionaerforhold

Den Danske Stat v/Finansministeriet, Kebenhavn ejer 19,39% af selskabets aktiekapital.
LFU Holding ApS, Kgbenhavn ejer 10,25% af selskabets aktiekapital.
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Noter

Dagsveerdi af finansielle instrumenter
Den regnskabsmaessige vaerdi af finansielle aktiver og forplig-
telser svarer i al vaesentlighed til dagsveerdien.
Finansielle instrumenter males i balancen til dagsveerdi eller
amortiseret kostpris jf. anvendt regnskabspraksis.
Dagsveerdien er det belgb, som et finansielt aktiv kan handles
til, eller det belpb en finansiel forpligtelse kan indfries til, mel-
lem uafhaengige parter.
Den overvejende del af bankens dagsvaerdiansatte aktiver og
forpligtelser er vaerdiansat (malt) pa baggrund af officielle
noterede priser eller markedspriser pa balancedagen. For en
reekke finansielle aktiver og forpligtelser findes der ikke en
markedspris pa et aktivt marked. | stedet anvendes en es-
timeret veerdi ved hjeelp af generelle anerkendte beregnings-
og vurderingsmodeller, som for eksempel diskonterede cash-
flows- og optionsmodeller.
For finansielle instrumenter malt til amortiseret kostpris er
fplgende lagt til grund i forbindelse med opggrelse af dags-
veerdien:
+ den bogfgrte veerdi af udlan og tilgodehavender samt andre
finansielle forpligtelser, der forfalder inden for 12 maneder,
anses ogsa for disses dagsveerdi

Koncern

Finansielle aktiver

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris
Obligationer til dagsveerdi

Obligationer til amortiseret kostpris

Aktier mv.

Afledte finansielle instrumenter

lalt

Finansielle forpligtelser

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Indlan og anden gaeld

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris
Efterstillede kapitalindskud

Afledte finansielle instrumenter

lalt

- for udlan og tilgodehavender samt andre finansielle forplig-
telser, der males til amortiseret kostpris, som er variabelt for-
rentede og indgdet pa normale kreditmaessige vilkar, skennes
det, at den bogfgrte veerdi svarer til dagsvaerdien

- dagsveaerdien af fastforrentede aktiver og finansielle forp-

ligtelser, der males til amortiseret kostpris, er fastsat ud fra

anerkendte vaerdiansaettelsesmetoder

kreditrisikoen pa fastforrentede finansielle aktiver (udlan

mv.) vurderes i sammenhaeng med gvrige udlan og tilgode-

havender

+ dagsveerdien af indlan og anden gaeld, som ikke har en fast-
sat Igbetid, antages at veere veerdien, som kan udbetales pa
balancedagen

+ udstedte obligationer madles til amortiseret kostpris, den
bogferte veerdi anses for disses vaerdi da obligationerne er
variabelt forrentede og har kort lgbetid.

Forskellen mellem bogfgrte og dagsveerdibaserede vaerdier, der
ikke er indregnet i resultatopggrelsen, og som kan henfgres til
forskellen mellem den regnskabsmaessige amortiserede kost-
pris og den beregnede dagsveerdi er vist nedenfor.

Indregnet  Dagsveerdi Indregnet  Dagsveerdi
veerdi veerdi
2010 2010 2009 2009
1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr.
324.355 324.355 476.621 476.621
967.470 967.470 176.384 176.384
6.303.714 6.211.287 4.434.856 4.440.136
1.211.507 1.211.507 1.325.596 1.325.596
228.233 222.250 230.187 223.210
303.960 303.960 180.859 180.859
105.358 105.358 21.290 21.290
9.444.597 9.476.654 6.845.793 6.844.096
880.993 880.993 1.612.759 1.612.759
4.279.437 4.279.437 3.899.478 3.899.478
3.028.894 3.032.833 500.000 500.000
830.016 694.977 604.072 553.571
112.072 112.072 24.740 24.740
9.131.412 9.000.312 6.641.049 6.590.548

| posten andre aktiver (174.260 t.kr.) er indregnet afledte finansielle instrumenter med 105.358 t.kr.
| posten andre passiver (219.726 t.kr.) er indregnet afledte finansielle instrumenter med 112.072 t.kr.



Noter

Bank

Finansielle aktiver

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris
Obligationer til dagsveerdi

Obligationer til amortiseret kostpris

Aktier mv.

Afledte finansielle instrumenter

lalt

Finansielle forpligtelser

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Indldn og anden gaeld

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris
Efterstillede kapitalindskud

Afledte finansielle instrumenter

lalt

| posten andre aktiver (164.332 t.kr.) er indregnet afledte finansielle instrumenter med 105.358 t.kr.
| posten andre passiver (212.678 t.kr.) er indregnet afledte finansielle instrumenter med 112.072 t.kr.

Indregnet  Dagsveerdi
vaerdi
2010 2010
1.000 kr. 1.000 kr.
324.355 324.355
967.470 967.470
6.317.263 6.224.836
1.211.507 1.211.507
228.223 222.250
296.738 296.738
105.358 105.358
9.450.914 9.482.981
880.993 880.993
4.282.620 4.282.620
3.028.894 3.032.833
830.016 694.977
112.072 112.072
9.134.595 9.003.495

Dagsveerdihierarki for finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi i balancen

Koncern

Finansielle aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Obligationer til dagsveerdi

Aktier mv.

Afledte finansielle instrumenter

Finansielle forpligtelser
Afledte finansielle instrumenter

Finansielle aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Obligationer til dagsveerdi

Aktier mv.

Afledte finansielle instrumenter

Finansielle forpligtelser
Afledte finansielle instrumenter

lkke observerbare input
Aktier mv. primo
Keb

Aktier mv. ultimo

Noterede Observer-
priser  bare input
967.470 0
1.211.507 0
25.819 220.034

0 105.358
2.204.796 325.392
0 112.072

0 112.072
Noterede Observer-
priser  bare input
176.384 0
1.325.596 0
27.546 119.104

0 21.290
1.529.526 140.394
0 24.740

0 24.740

Indregnet  Dagsveerdi
vaerdi

2009 2009

1.000 kr. 1.000 kr.

476.621 476.621

176.384 176.384

4.454.083 4.459.363

1.325.596 1.325.596

230.187 223.210

180.859 180.859

21.290 21.290

6.865.020 6.863.323

1.612.759 1.612.759

3.899.503 3.899.503

500.000 500.000

604.072 553.571

24740 24740

6.641.074 6.590.573

Ikke observer- lalt 2010
bare input

0 967.470

0 1.211.507

58.107 303.960

0 105.358

58.107 2.588.295

0 112.072

0 112.072

Ikke observer- lalt 2009
bare input

0 176.384

0 1.325.596

34.209 180.859

0 21.290

34.209 1.704.129

0 24.740

0 24.740

2010 2009

34.209 29.955

23.898 4.254

58.107 34.209

Heraf udger kapitalindskud i Bankernes EDB Central (BEC) 55.840 t.kr., indskuddet er forhgjet med 22.824 t.kr. i forbindelse med

fusionen med Skaelskgr Bank.
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Noter

Klassifikation og afkast af finansielle aktiver og forpligtelser

Koncern

Finansielle aktiver
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Udldn og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris

Obligationer til dagsveerdi
Obligationer til amortiseret kostpris
Aktier mv.

Afledte finansielle instrumenter

Finansielle forpligtelser

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Indldn og anden gaeld

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris
Efterstillede kapitalindskud

Afledte finansielle instrumenter

Afkast af finansielle aktiver og forpligtelser
Renteindtaegter
Renteudgifter

Netto renteindtaegter

Udbytte af aktier mv.
Gebyrer og provisionsindtaegter
Afgivne gebyrer og provisionsindtaegter

Netto rente- og gebyrindtaegter

Kursreguleringer
Andre driftsindtaegter
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv.

Resultat for omkostninger

Hold-til-udlgb Lan og tilgode- Handels- Dagsveerdi over lalt 2010
havender beholdning resultatopg.

1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr.

0 324.355 0 0 324.355

0 967.470 0 0 967.470

0 6.303.714 0 0 6.303.714

0 0 1.211.507 0 1.211.507

228.233 0 0 0 228.233

0 0 21.066 282.894 303.960

0 0 105.358 0 105.358

228.233 7.595.539 1.337.931 284.050 9.444.597

0 880.993 0 0 880.993

0 4.279.437 0 0 4.279.437

3.028.894 0 0 0 3.028.894

0 830.016 0 0 830.016

0 0 112.072 0 112.072

3.028.894 5.990.446 112.072 0 9.131.412

Hold-til-udlgb Lan og tilgode- Handels- Dagsveerdi over lalt 2010
havender beholdning resultatopg.

1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr.

3.106 334.936 47.909 0 385.951

42.379 110.378 0 0 152.757

-39.273 224.558 47.909 0 233.194

0 0 15 668 683

0 63.225 18.549 0 81.774

0 7.247 5.646 0 12.893

-39.273 280.536 60.827 668 302.758

0 0 -2.535 3.775 1.240

0 42.035 0 0 42.035

0 106.651 0 0 106.651

-39.273 215.920 58.292 4.443 239.382




Finansielle aktiver

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris
Obligationer til dagsveerdi

Obligationer til amortiseret kostpris

Aktier mv.

Afledte finansielle instrumenter

Finansielle forpligtelser

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Indlan og anden gaeld

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris
Efterstillede kapitalindskud

Afledte finansielle instrumenter

Afkast af finansielle aktiver og forpligtelser
Renteindtaegter
Renteudgifter

Netto renteindtaegter

Udbytte af aktier mv.
Gebyrer og provisionsindtaegter
Afgivne gebyrer og provisionsindtaegter

Netto rente- og gebyrindtaegter

Kursreguleringer
Andre driftsindtaegter
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv.

Resultat for omkostninger

Hold-til-udlgb Lan og tilgode- Handels- Dagsvaerdi over I alt 2009
havender beholdning resultatopg.

1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr.

0 476.621 0 0 476.621

0 176.384 0 0 176.384

0 4.434.856 0 0 4.434.856

0 0 1.325.596 0 1.325.596

230.187 0 0 0 230.187

0 0 25.855 155.004 180.859

0 0 21.290 0 21.290

230.187 5.087.861 1.372.741 155.004 6.845.793

0 1.612.759 0 0 1.612.759

0 3.899.478 0 0 3.899.478

500.000 0 0 0 500.000

0 604.072 0 0 604.072

0 0 24.740 0 24.740

500.000 6.116.309 24.740 0 6.641.049

Hold-til-udlgb Lan og tilgode- Handels- Dagsvaerdi over | alt 2009
havender beholdning resultatopg.

1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr.

7.318 306.130 64.064 0 377.512

18.855 170.799 0 0 189.654

-11.537 135.331 64.064 0 187.858

0 0 123 1.424 1.547

0 62.668 15.490 0 78.158

0 5.621 3.460 0 9.081

-11.537 192.378 76.217 1.424 258.482

0 0 19.047 1.350 20.397

0 16.896 0 0 16.896

0 110.906 0 0 110.906

-11.537 98.368 95.264 2.774 184.869
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Noter

Risikostyring og risikofaktorer
Max Bank definerer risiko som enhver begivenhed, der kan gve en vaesentlig negativ indflydelse pa bankens forretningsmaessige
virke og mal, herunder bankens likviditet og kapitalgrundlag.

Banken er eksponeret overfor for forskellige typer af risici, som alle er styret af en faelles malsaetning om, at banken skal have en
forsigtig risikoprofil, der kan sikre et stabilt grundlag for den fremtidige udvikling af banken.

Risikostyring indgar som et vigtigt fokusomrade i det daglige arbejde for Max Banks bestyrelse, direktion og gvrige ledelse. Fokuser-
ingen betyder, at der lzegges stor vaegt p3, at der i banken forefindes de ngdvendige risikopolitikker, risikostyringsregler, procedurer
og vaerktgjer, som sikrer, at banken rettidigt identificerer og agerer pa de risici, banken er eller kan blive udsat for. Herigennem
tilstraebes bl.a. at risikostyring indgar som et centralt element i alle de forretninger banken indgar med kunder og samhandels-
partnere samt de forretninger banken indgar for egen regning.

Det er bestyrelsen som fastszetter de overordnede rammer og malszetninger for styring og overvagning af alle vaesentlige risici af
betydning for banken. Rammerne og de fastlagte malsaetninger danner herefter grundlag for uformningen af operative risikopoli-
tikker, forretningsgange, kontrolprocedurer og rapportering inden for relevante forretningsomrader i banken.

Den daglige styring og overvagning af risici er primaert forankret i gkonomi- og kreditafdelingen samt bankens Investeringscenter
og backoffice. Derudover har enkelte forretningsomrader en raekke befgjelser, som modsvarer deres ansvarsomrader ligesom fpl-
gende funktioner/enheder indgar i bankens samlede risikostyring: Direktionen, risikoforum, risk management og compliance.

Banken udvikler Ipbende sine veerktgjer til identifikation og styring af risici, ligesom der malrettet arbejdes med Ipbende at udvikle
og tilpasse organisationen for derigennem at sikre optimal styring af bankens forretningsmaessige risici.

Med henblik pd at opna en bedre risikostyring oprettede Max Bank i 2009 et organisatorisk tvaergdende risikoforum som bestar af
bankens direktion, pkonomichef, kreditchef, finans- og investeringschef samt risikostyringsfunktion.

| 2010 er banken gaet et skridt videre og har yderligere styrket risikostyringen og kontrolmiljget gennem oprettelse af selvstaen-
dige compliance- og risikofunktioner. Max Bank har dermed allerede organisatorisk tilpasset sig den nye lovgivning pa omradet,
som traeder i kraft medio 2011 og stiller skaerpede krav til en mere formaliseret proces omkring ledelse og styring af risici i pengein-
stitutter (bek. nr. 1325 af 1. december 2010 om ledelse og styring af pengeinstitutter m.fl.).

Risikofaktorer

Bankens aktiviteter er behaeftet med risici i medfer af de forretninger banken indgar med kunder og samarbejdspartnere samt
gennem de forretninger banken indgar for egen regning. De vaesentligste risikofaktorer kan opdeles i fplgende kategorier:

« Risici forbundet med makrogkonomisk udvikling og markedsmaessige forhold

- Risici forbundet med kreditportefpljen

- Risici forbundet med markedsrisiko

- Risici relateret til likviditet og funding

« Risici forbundet med operationelle fejl

- Risici relateret til solvens og solvensbehov

De vaesentligste risici banken er eksponeret overfor vedrgrer kreditomradet, kapitalforhold og likviditet. Pa kort sigt er det seerlig
usikkerheden omkring bankens nedskrivningsniveau der gor sig geeldende, mens det pa lidt leengere sigt er risici i relation til
bankens refinansieringsmuligheder af efterstillede 1an og @vrige funding. Sidstnaevnte risici pges yderligere af de skaerpede krav til
egenkapital og likviditet, som forventes gradvist indfprt fra 2013 som del af Basel Ill.

| de fplgende afsnit beskrives de enkelte risikofaktorer samt malsaetninger og risikopolitikker til styring heraf.
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Risici forbundet med makrogkonomisk udvikling og markedsmaessige forhold

Siden sommeren 2007 har det globale finansielle system gennemlevet en af de veerste kredit- og likviditetsmaessige kriser no-
gensinde. Krisen har veaeret kendetegnet af likviditetsmangel, gget volatilitet og en efterfplgende pkonomisk afmatning pa tveers
af de fleste brancher med store nedskrivninger og tab til fplge.

Max Bank tilpasser Ipbende sin strategi, politikker og styring af forretningsomrdder i henhold til udviklingen i de makrogkono-
miske og markedsmaessige forhold, med henblik pa at sikre en forsigtig risikoprofil samlet set for banken.

Herudover indgar relevante makropkonomiske forhold specifikt i interne modeller, hvor dette findes relevant fx i bankens model til
beregning af gruppevise nedskrivninger. | modellen indgar variable som bl.a. arbejdslgshed, boligpriser, rente, konkurser, braend-
stofpriser mm.

Kreditrisiko
Kreditrisiko er risikoen for tab som fplge af, at en eller flere modparter helt eller delvist misligholder deres betalingsforpligtelser
over for banken.

Risici forbundet med kreditportefgljen

Max Bank har udlan og garantier for i alt 7.760.405 t.kr. Sammenholdt med foregaende ar, er der tale om en fremgang i udlanene
pa 41,8%, mens udlan og garantier i alt er steget med 39,6%. Udviklingen kan henfgres til fusionen mellem Max Bank og Skaelskgr
Bank i 3. kvartal 2010. Ses pa portefgljen hidrgrende fra Skaelskgr Bank og Max Bank er disse begge isoleret set i 2010 reduceret
med henholdsvis 5,5% og 2,4%, eller samlet set en reduktion pa 3,3%.

Udldn og garantier

2010 2009

1.000 kr. 1.000 kr.

Udlan 6.317.263 4.454.083
Garantier 1.443.142 1.106.035
| alt 7.760.405 5.560.118

Finansieringsformer og kundeprofiler

Banken medvirker til finansiering af serigse virksomheder, formuende privatkunder, boligejere samt unge, der star over for etab-
lering. Kunden skal veere i stand til at opfylde sine forpligtelser i den takt de forfalder. Heraf fglger at engagementer skal sta i et
rimeligt forhold til kundens bonitet, kapital og formueforhold.

Banken medvirker til gengaeld ikke til finansiering af:

« Ulovlige og klart uetiske projekter

« Kunder, koncerner og projekter der er uigennemsigtige

« Reetablering af virksomheder efter konkurs

- Virksomheder eller personer, hvis forretningsomrade har et odigst praeg, og dermed kan virke skadende for bankens om-
dgmme

- Engagementer der alene baserer sig pa kaution af 3. mand (undtagelse fra denne regel er foraeldres kaution/deponering for
mindre 1an til deres bgrn — specielt i etableringsfasen)

« Engagementer med faresignaler

Ved kreditgivning til privatkunder tilbydes gaengse produkter inden for boligfinansiering, bilfinansiering, kassekredit mv. mens
der til erhvervskunder tilbydes finansieringsmuligheder inden for driftsfinansiering, anlaegsfinansiering, finansiel Iangivning og
byggefinansiering.
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For privatkunder skal laneansggninger altid indeholde oplysninger om kundens gkonomiske forhold, herunder oplysning om
radighedsbelgb, indkomst og formue, mens der for erhvervskunder leegges veegt pa:

- Grundig virksomhedsbeskrivelse af debitor og koncernforbundne selskaber

+ Grundig gennemgang af regnskaber pa debitor og koncernforbundne selskaber

+ En analyse af selskabet/koncernens forretningsidé

+ Envurdering af staerke/svage sider og risiko i engagementet

Bevilling forudsaetter altid, at de pkonomiske forhold ikke afviger vaesentligt fra bankens forretningsgang. Bankens kreditpolitik
indeholder herudover naermere krav til de enkelte finansieringsformer, hvoraf enkelte i hovedtraek beskrives i det felgende.

Branchekoncentration
Det tilstraebes, at banken har en god spredning pa brancher, s banken ikke bliver afhangig af en enkelt branche og dennes kon-
junkturmaessige forhold.

Banken har pa denne baggrund en politik om, at ingen enkeltbranche bgr udggre mere end 15% af de samlede udlan — dog 25%
for ejendomsbranchen. Grundet markedssituationen udvises der for tiden, generelt tilbageholdenhed over for ejendomsmaegler-
branchen, ejendomsbranchen, restaurations-/hotelbranchen og byggebranchen.

Max Banks eksponering i forhold til erhvervslivet var ved udgangen af 2010 68,0%. Andelen er udtryk for en svag stigning i forhold
til 2009, hvor erhvervsudlanene udgjorde 66,0%. Den stgrste enkeltbranche er fortsat “Fast ejendom”, som udggr 24,8% af de
samlede udlan og garantier efter nedskrivninger. Ses alene pa udviklingen i portefgljen hidrgrende fra Max Bank fgr fusionen er
denne reduceret svagt i 2010 samtidig med, at der er sket en mindre stigning i andelen engagementer med privatkunder.

Branchekoncentrationen er i sig selv et vaesentligt udtryk for bankens kreditrisiko, men kan ikke std alene. Udlansformalet i det en-
kelte kundeforhold er centralt for vurdering af kreditrisiko og giver i visse tilfaelde et mere retvisende billede af selve kreditrisikoen
end kundens branchetilhgrsforhold. Tidligere ars store udlan til erhvervskunder i form af investeringskreditter har fx veeret med-
virkende til at pge den erhvervsmaessige koncentration som helhed og inden for bestemte brancher til trods for, at udlanene som
sadan ikke har haft nogen direkte relation til den enkelte kundes branchetilhgrsforhold og brancherisiko. Investeringskreditterne
er gennem de seneste ar nedbragt veesentligt.

Store engagementer

Banken har en politik om at begraense antallet af store engagementer, som udger mere end 10% af basiskapitalen, saledes at sum-
men af disse ikke overstiger 125% af basiskapitalen (lovkrav max. 800%) i overensstemmelse med Tilsynsdiamantens pejlemarke
for summen af store engagementer.

Siden 2008 har der malrettet vaeret arbejdet med at nedbringe bankens kreditrisiko, herunder andelen af store engagementer. An-
delen af store engagementer blev i 2009 reduceret fra 234,5% til 111,0% og ved udgangen af 2010 er andelen pa 84,7%. Summen
af store engagementer ligger saledes allerede nu vaesentlig under Tilsynsdiamantens pejlemazerke pa 125%.

Sikkerheder
Kreditvurdering og udmaling af et engagement sker pa basis af arsopggrelse, regnskaber, indtjeningsevne, budgetter samt
kundens konkrete behov. Banken udmaler ikke engagementer alene pa grundlag af sikkerheder.

Nogle udlanstyper som fx boliglan er baseret pa bestemt sikkerhedsstillelse i form af sikkerhed i ejendom. Banken har herudover
ikke nogen formel politik for sa vidt angar prioritering af forskellige sikkerhedstyper, men laegger afggrende vaegt p3, at sikker-
hederne jf. ovenfor skal vaere let omszettelige. Safremt kunder ikke overholder bankens forretningsbetingelser, kan banken kraeve
at sikkerhederne realiseres.

Som det fremgar herunder, er 46,2% af bankens sikkerheder placeret inden for fast ejendom, mens andelen af vaerdipapirer er pa
8,2%. For deponerede vardipapirer stammer en del af sikkerhedsstillelsen fra investeringskreditter, som fortrinsvis handteres i
lukket kredslgb med daglig overvagning.
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Specifikation af sikkerheder

2010 2009
Belaningsveerdi Fordeling Belaningsveerdi Fordeling

1.000 kr. 1.000 kr.
Biler 166.246 4,66% 103.646 3,60%
Ejendom 1.649.431 46,24% 1.307.327 45,39%
Fakturabelaning 169 0,00% 157 0,01%
Forsikring 591 0,02% 118 0,00%
Garantier 81.400 2,28% 131.848 4,58%
Kautioner 27.253 0,76% 13.963 0,48%
Kontanter 87.123 2,44% 68.160 2,37%
Luftfartgjer 16.634 0,47% 15.392 0,53%
Lgsgre 26.899 0,75% 16.669 0,58%
Realkredit* 913.545 25,61% 609.593 21,17%
Skibe 13.410 0,38% 5.154 0,18%
Transporter 50.640 1,42% 28.093 0,98%
Veerdipapirer 292451 8,20% 259.187 9,00%
Qvrige 241.343 6,77% 320.692 11,14%
lalt 3.567.135 100,00% 2.879.999 100,00%

* Omfatter primaert indtraedelsesret i DLR-garantier samt indfrielses- og sagsgarantier til Totalkredit.

Risikoklassificering

For at sikre overblik over bankens kreditmaessige risici, er det bankens politik, at alle kunder med engagement over 5.000 kr.
klassificeres. Klassifikationen er opdelt for henholdsvis privat- og erhvervssegment og bestar for hvert segment af fglgende
5 risikoklasser:

+ God

- Tilfredsstillende

« Svag

+ Svage kunder med faresignaler (watch-kunder)

« Kunder udtaget til nedskrivningsvurdering/med nedskrivningsbehov

Klassifikationen foretages ud fra objektive og subjektive kriterier, som for privatkunder er baseret pa:
« Storrelsen af husstandens radighedsbelgb

« Stgrrelsen af husstandens formue

« Sikkerhed og pvrige forhold herunder pkonomiske faresignaler

Og for erhvervskunder tager afsaet i det enkelte selskabs:

+ Indtjenings-/overskudsgrad

« Soliditet/egenkapital

« Sikkerhed og pvrige forhold herunder pkonomiske faresignaler

Klassifikationen af privat- og erhvervskunder er retningsgivende for de enkelte radgiveres bevillingskompetencer, hvor bevillings-
kompetencen er faldende i takt med faldende bonitet hos kunden.

I risikoklassen “kunder med faresignaler” behandles alle engagementer med privatkunder over 200.000 kr. og alle engagementer
med erhvervskunder over 500.000 kr. ud fra “4 gjne bevilling”. | den svageste risikoklasse “kunder udtaget til nedskrivningsvur-
dering/kunder med nedskrivning” foregar behandlingen tillige ud fra “4 gjne bevilling”. Hovedparten af engagementer med
privat- og erhvervskunder i svageste segment kan alene bevilges af direktionen eller bestyrelsen.
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Pa de to svageste kundegrupper udarbejdes der handlingsplaner til fastlaeggelse af strategi for minimering af risiko.

Udldn fordelt pd kundetype og risikoklasse

Risikoklasse 2010 2009 2008
Privat 1 God 23,7% 24,8% 34,0%
2 Tilfredsstillende 32,2% 31,1% 35,2%
3 Svag 26,6% 27,7% 22,4%
4 Svage kunder med faresignaler (watch-kunder) 9,6% 10,8% 5,9%
5 Kunder udtaget til nedskrivningsvurdering/
med nedskrivningsbehov 7,9% 5,6% 2,5%
lalt 100,0% 100,0% 100,0%
Erhverv 1 God 11,6% 16,0% 32,3%
2 Tilfredsstillende 16,5% 15,4% 17,8%
3 Svag 31,8% 35,6% 31,1%
4 Svage kunder med faresignaler (watch-kunder) 32,3% 22,4% 13,5%
5 Kunder udtaget til nedskrivningsvurdering/
med nedskrivningsbehov 7,7% 10,6% 5,3%
lalt 100,0% 100,0% 100,0%

| forbindelse med fusionen er der igangsat en proces, som indebaerer en systematisk gennemgang af kundeportefgljen i den
tidligere Skaelskar Bank med henblik pa at implementere Max Banks klassificeringsmodel. Processen forventes gennemfort i Ipbet
af fgrste halvar 2011 og vil — nar processen er tilendebragt — betyde, at samtlige engagementer over 5.000 kr. er risikoklassificeret
i henhold til bankens klassifikationsmodel.

Ved udgangen af 2010 var ca. 30% af kundeportefgljen i den tidligere Skaelskgr Bank klassificeret i henhold til Max Banks klassi-
fikation og er indeholdt i fordelingstallene i tabellen: Udlan fordelt pa kundetype og risikoklasse. Kreditkvaliteten af de resterende

engagementer fremgar herunder.

Fordeling af tidligere Skaelskgr Bank engagementer som endnu ikke er klassificeret iht. Max Banks klassifikation

Risikoklasse 2010
God/tilfredsstillende 60,6%
0BS 3,3%
Svag 7,1%
Kunder udtaget til nedskrivningsvurdering/med nedskrivningsbehov 29,0%
lalt 100,0%

Overtraek og restancer
Bankens overordnede mal med at foretage overtraeksbehandling og styring er at nedbringe de i banken vaerende overtraek til et
passende niveau, som i det daglige er handterbart for den enkelte kunderadgiver, afdelingsleder m.fl.

Belpbsmaessigt er det malet, at overtraekkene ligger pa et niveau, som set i forhold til den enkelte afdelings udlan og garantier
forekommer passende. Opstar der overtraek, skal der traeffes afggrelse om bevilling eller afslag. Hvilken af mulighederne der vaelg-
es afhanger af den konkrete situation.
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Restancer pa udlan, som ikke er nedskrevet udgjorde 48.308 t.kr. ultimo 2010. Aldersfordelingen af restancerne kan opggres

saledes:

Aldersfordeling af restancer pd udldn der ikke er nedskrevet

1.000 kr.

Restance
0-10 dage 20.693
11-30 dage 8.626
30-90 dage 9.681
90-360 dage 9.308
lalt 48.308

Nedskrivninger

2010
1.000 kr.

Engagement
227.860
126.331
113.972

43.124

511.288

1.000 kr.

Sikkerhed
66.637
26.511
57.156
22.075

172.379

1.000 kr.

Restance
8.070
9.683
7.477
3.534

28.764

2009
1.000 kr.

Engagement
163.688
89.146
71.899
49.028

373.761

1.000 kr.

Sikkerhed
50.049
38.391
44,119
16.542

149.101

Nedskrivninger pa tilgodehavender foretages pa individuel og gruppevis basis efter regelszettet i bekendtggrelsen om finansielle

rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl. samt IAS 19.

Vurdering af nedskrivningsbehov foretages Ipbende via en proces, som styres af Kredit i teet samarbejde med den enkelte

kunderadgiver og afdeling.

Veerdiforringede fordringer der er individuelt nedskrevet fordelt pd branche

1.  Offentlige myndigheder

2. Erhverv

2.1 Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri

2.2 Industri og rastofudvinding
2.3 Energiforsyning

2.4 Byggeoganleg

2.5 Handel

2.6 Transport, hoteller og restauranter

2.7 Information og kommunikation
2.8 Finansiering og forsikring

2.9 Fastejendom

2.10 Qvrige erhverv

3. Private

lalt

Misligholdte
fordringer’

1.000 kr.

23.743
2.901
414

0
6.481
1.908
424
114
2.816
5.286
3.399

24.565

48.308

Veerdiforringede
fordringer?
1.000 kr.

1.280

712.344
5.820
16.945
0
197.275
45.405
13.994
21.265
228.313
75.923
107.404

195.712

909.336

1 Fordringer i restance mere end 90 dage, hvor der ikke er foretaget nedskrivning.

2 Udlan og garantier hvorpa der er nedskrivning.

3 For tillagt endeligt tabt/afskrevet i aret.

Akkumulerede
nedskrivninger
1.000 kr.

277

351.273
5.348
9.509

0
77.136
30.947
12.773
14.297

114.059

43.987
43.217

111.379

462.929

Driftspavirkning?
1.000 kr.
277

75.131
7.501
411

0
21.808
5.340
2.485
-41
25.444
-81
12.264

31.243

106.651

Afskrivninger

1.000 kr.

281.211
7.345
2.620

0
46.550
10.353

612

0

152.333

42.746
18.652

14.633

295.844
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Arsag til og konsekvens af individuelle nedskrivninger

Arsag

Adresse ukendt/udvandret
Arbejdslgshed

Banken mangler gkonomisk indsigt
Dobbelt husleje

Dod

For lavt rddighedsbelgb

Forkert beregnet radighedsbelgb
Lanefinansieret forbrug/overforbrug
Manglende betalingsvilje
Manglende pkonomisk forstaelse

Manglende ledelse/forretningsforstaelse

Skilsmisse

Stoppet indbetalinger (fx Ign)
Svigtende forretningsgrundlag
Svigtende omsaetning
Sygdom

1,09%
2,86%
11,59%
0,53%
0,40%
8,43%
0,16%
5,39%
15,65%
9,76%
13,70%
2,85%
9,04%
61,65%
18,17%
0,88%

Note: En nedskrivning kan have én eller flere arsager og konsekvenser.

Konsekvens

Betalingsstandsning

For hgj geeldsgearing

Frivillig akkord/saldokvittering
Geeldsordning (lempelige kreditvilkar)
Gzldssanering

Konkurs
Misligholdelse/overtraek/restance
Negativ cashflow (kan ikke serv. gaeld)
RKI

Rykker/returnering/kortspaering
Teknisk insolvent

Tvangsakkord

Tvangsauktion

Udleg

2,68%
11,96%
0,43%
4,19%
2,15%
31,76%
22,12%
18,15%
1,57%
1,56%
7,19%
0,43%
2,10%
1,48%

Den regnskabsmaessige veerdi af udlan, som ville vaere vaerdiforringet, hvis de ikke var blevet genforhandlet, kan for 2010 opggres
til 325.298 t.kr. Banken anser generelt objektiv indikation for veerdiforringelse for indtruffet og foretager beregning af nedskriv-
ningsbehov, nar lanevilkar tilpasses pa grund af lantagers gkonomiske vanskeligheder.

Risikovaegtede aktiver med kreditrisiko

Den samlede vardi af krediteksponeringer (efter nedskrivninger) for hensynstagen til virkningen af kreditrisikoreducerende me-
toder er 11.374.607 t.kr.— heraf udggr balancefgrte poster 8.076.329 t.kr.

Krediteksponeringer fordelt pd balancefgrte og ikke-balancefgrte poster

Balancefgrte poster
Ikke-balancefgrte poster
Garantier
Kredittilsagn

Vaerdipapirfinansieringsinstrumenter og terminsforretninger

Afledte finansielle instrumenter

lalt

2010
1.000 kr.

8.076.329
3.162.034
1.443.142
1.718.892
17.731
118.513

11.374.607

2009
1.000 kr.

5.355.332
2.347.334
1.152.698
1.194.636
17.407
18.034

7.738.107

Efter kreditrisikoreduktion og konverteringsfaktorer udggr bankens samlede eksponeringer i alt 9.374.209 t.kr,, mens eksponer-
ingerne efter risikovaegtning er pa 6.912.369 t.kr. (gns. 6.931.165 t.kr.). Den endelige risikoveegtning svarer til en gennemsnitlig

vaegtning af krediteksponeringerne pa ca. 61%.

Eksponeringernes vaerdi fordelt pa eksponeringskategorier og brancher er specificeret herunder.
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Krediteksponeringer fordelt pd eksponeringskategorier

Centralregeringer eller centralbanker

Regionale eller lokale myndigheder

Offentlige enheder

Multilaterale udviklingsbanker

Internationale organisationer

Institutter

Erhvervsvirksomheder mv.

Detailkunder

Pant i fast ejendom

Restance eller overtraek

Daekkende obligationer

Securitiseringer

Kortfristede institut- eller erhvervseksponeringer mv.
Kollektive investeringsordninger

Andre poster, herunder aktiver uden modparter

lalt

Eksponeringer
Uvaegtet'
1.000 kr.

1.048.151
108

0

0

0

472.533
3.914.250
3.322.382
355.955
63.812

0

0

0

128
196.890

9.374.209

1 Dvs. efter kreditrisikoreducerende metoder og konverteringsfaktor, men fgr veegtning af eksponering.

Eksponeringer
vaegtet
1.000 kr.

O O O O o

198.961
3.862.385
2.491.787

137.274

91.978

0
0
0

128

129.856

6.912.369

Gns. eksponering
vaegtet?
1.000 kr.

o O O N O

217.846
3.723.322
2.565.149

163.122

128.930

0

0

0

126
132.672

6.931.165

2 Gennemsnit er beregnet pa basis af 3. og 4. kvartal 2010, da et gennemsnit baseret pa hele 2010 ikke er ssmmenligneligt til de gvrige tal i tabellen i medfer af fusio-

nen med Skaelsker Bank.

Eksponeringer fordelt pd branche og eksponeringskategorier for kreditrisikoreducerende metoder, konverteringsfaktor og vaegtning

Central- Reg.
regering myndighed
Offentlige myndigheder 0 0
Landbrug og fiskeri 0 0
Fremstillingsvirk., rastofudv.,
el-, gas-, vand- og varmevaerker 0 0
Bygge- og anlaegsvirksomhed 0 0
Handel, restaurations-
og hotelvirksomhed 0 0
Transport, post og telefon 0 0
Kredit-, finansierings-
og forsikringsvirksomhed 1.048.124 0
Ejendomsadm. og -handel,
forretningsvirksomhed 0 0
Qvrige erhverv 0 0
Private 6 100
Ingen eller ukendt branche 0 0
lalt 1.048.130 100

Institutter

o

763.719

0

0

702
29.036

793.457

Erhvervs-
virksomheder

Detail-
kunder

0 91.865
359.414 383.995
152.518 136.492
352.784 305.636
156.410 434.345

93.757 71.401
321.580 85.596
1.692.222 490.009
884.925 187.706

421.248 2.544.260

82.951

1.017

4.517.809 4.732.322

Pant i fast
ejendom

2.176
35.437

7.106
35.125

28.321
4.477

834
82.629
40.814

119.282

0

356.201

Note: Tabellen er ekskl. reducerende korrektioner pa ca. 345 mio. kr., som vedrgrer tilgodehavende renter og konti i kredit.

1 Statsgaranterede lan som fx studielan og kommunekreditter.

Restancer
el. overtraek

1.102

2.967

3.904

24.405
22.700

55.078

Kollektive Andre
inv.foren. poster
0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

0

0 230.606

0 30

0 0

0 583851

128 0
128 289.487
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Anvendt sikkerheders daekning (justeret vaerdi)

Finansielle sikkerheder Garantier eller kreditderivater

1.000 kr. 1.000 kr.

Erhvervsvirksomheder mv. 147.821 80.172
Detailkunder 84.453 0
Pant i fast ejendom 0 108
Restance eller overtraek 2.204 0
lalt 234.478 80.208

Note: Tabellen viser kun de eksponeringskategorier inden for hvilke, der er anvendt finansiel sikkerhedsstillelse til nedveaegtning.

Modparts- og afviklingsrisiko pa afledte finansielle instrumenter
Ved modpartsrisikoen, der knytter sig til anvendelse af et afledt finansielt instrument, forstds den positive markedsveerdi af det
afledte finansielle instrument med tilleeg for det potentielle fremtidige tilgodehavende.

Som et led i handel med veerdipapirer, valuta og afledte finansielle instrumenter samt betalingsformidling mv. opstar der ekspon-
eringer mod finansielle modparter i form af modparts- og afviklingsrisiko. Modpartsrisikoen bestar i risikoen for, at modparten
ikke opfylder sin del af handlen og banken dermed ikke modtager den positive markedsvaerdi, mens afviklingsrisiko er risikoen for,
at banken ikke modtager betalinger eller veerdipapirer i forbindelse med afvikling af vaerdipapir eller valutahandler, der modsvarer
de veerdipapirer eller betalinger, som banken har afleveret.

Banken har en overordnet malsaetning om at minimere modpartsrisikoen. Ved gennemgang og fastlaeggelse af rammer (lines)
lzegges der derfor afggrende vaegt pa bl.a. modparternes rating, ligesom der spges en hensigtsmaessig spredning pa forskellige
modparter.

Max Bank anvender markedsvaerdimetoden for modpartsrisiko i kapitaldekningsbekendtggrelsens bilag 16, punkt 9-16 til at
opgpre eksponeringernes stgrrelse for afledte finansielle instrumenter, der er omfattet af definitionen i kapitaldaekningsbekendt-
gorelsens bilag 17.

Risikovaegtede aktiver med modpartsrisiko

Den positive bruttodagsveerdi af finansielle kontrakter er ultimo 2010 pa 105.358 t.kr. og vedrgrer risiko pa valuta- og rentekon-
trakter. For yderligere specifikation af den positive bruttodagsveaerdi henvises til arsregnskabets note 30 som viser den gennem-
snitlige veerdi for de enkelte typer af afledte finansielle instrumenter.

Veerdien af bankens samlede modpartsrisiko opgjort efter markedsvaerdimetoden for modpartsrisiko er 118.513 t.kr., hvor af de
103.728 t.kr. er med modparter med risikovaegt 100% (erhvervskunder) og de resterende 14.785 t.kr. er med modparter med risiko-
veegt 20% (institutter).

Bankens afviklingsrisiko er opgjort til 0 kr.

Markedsrisiko
Markedsrisiko udtrykker risikoen for, at markedsprisen pa et eller flere af bankens aktiver eller passiver endrer sig pa baggrund af
a@ndringer i markedsforholdene.

Malszetninger og politikker for styring af markedsrisiko
Den grundlaeggende holdning er, at banken ikke gnsker vaesentlige markedsrisici, da bankens indtjening skal skabes gennem or-
dinaer bankdrift og ikke pa spekulation.
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For sa vidt angar bankens egenbeholdning betyder den forsigtige risikoprofil, at hovedparten af beholdningen typisk bestar af
korte danske obligationer eller tilgodehavende i Danmarks Nationalbank eller andre pengeinstitutter og kun i mindre grad af
traditionelle bgrsnoterede aktier.

Sammeszetning af bankens egenbeholdning

1.000 kr. Fordeling
Kassebeholdning og valuta 56.413 1,25%
Nationalbank og andre kreditinstitutter 967.470 21,50%
Obligationer 1.439.740 32,00%
- heraf realkreditobligationer 1.189.650 26,44%
- heraf obligationer til amortiseret kostpris 228.233 5,07%
- heraf gvrige obligationer 21.857 0,49%
Aktier 297.894 6,62%
- heraf noteret pa bgrser 25.819 0,57%
- heraf sektoraktier og unoterede investeringsforeninger 272.075 6,05%

Renterisiko

For sa vidt angar renterisikoen, som primaert opstar omkring bankens obligationsbeholdning og fastforrentede ind-/udlan ma
denne hgjest udggre 5% af basiskapitalen jf. bankens interne retningslinier. Bankens renterisiko er opgjort til 5.281 t.kr. svarende
til 0,4% i forhold til basiskapitalen, mens bankens samlede renterisiko i forhold til kernekapitalen var pa 0,7%. Banken forventer
ikke naevnevaerdige rentestigninger i 2011, men i drene fremover ma det forventes at landets historiske lave renteniveau vil stige.
En parallelforskudt rentestigning pa rentekurven pa 2 procentpoint vil sdledes medfgre kurstab pa beholdningen, men samtidig vil
forrentningen af beholdningen stige, i takt med at de korte obligationer geninvesteres til den hgjere forrentning.

Valutarisiko
Ultimo 2010 udgjorde den samlede valutarisiko 0% af basiskapitalen. Bankens valutaeksponering fremgar af arsrapportens note
31, hvoraf fremgar at en eventuelt mindre valutarisiko hovedsagelig er pa EUR.

EUR-kursen forventes, som fglge af den danske valutakurspolitik, ikke at aendre sig maerkbart, og kurstab pa valuta vurderes
dermed som ubetydeligt. En evt. valutarisiko i gvrige valutaer stammer hovedsageligt fra filialernes kontantbeholdninger fx i USD,
SEK eller NOK, som ikke udggr et nevnevaerdigt belgb i risikomaessige sammenhaeng.

Et fald i EUR-kursen pd 2,25% (svarende til udsvingsbandet pa danske kroner i forhold til EUR), samt et fald pa 10% i gvrige valutaer
vil pavirke bankens resultat og egenkapital med 498 t.kr. (negativt).

Aktierisiko

Bankens egenbeholdning var ultimo 2010 sammensat af en mindre del traditionelle aktier og sektoraktier og en hgj andel af korte
danske obligationer. Afkastet pa disse aktiver bestar af kursreguleringer og renter/udbytte. Bankens risikoprofil kan pa denne bag-
grund betragtes som yderst forsigtig, idet hovedparten af beholdningen bestar af korte danske obligationer eller tilgodehavende
i Danmarks Nationalbank eller andre pengeinstitutter.

Den del af beholdningen som bestar af aktier fglger bankens aktiestrategi om at aktieinvesteringerne placeres i en mindre del
traditionelle aktier (typisk danske OMX C20-selskaber) samt i sektorrelaterede/strategiske selskaber (fx DLR, Nets og LetPension).
Ultimo 2010 udgjorde de samlede aktieinvesteringer i traditionelle aktier ca. 0,6% og sektorrelaterede aktier ca. 6,0% af egenbe-
holdningen, mens den gvrige beholdning af vaerdipapirer bestod af korte danske obligationer.

Af bankens handelsbeholdning udger aktiebeholdningen 21 mio. kr. Handelsbeholdningen er hovedsageligt placeret bredt i dan-
ske aktier pa Nasdaq OMX, hvor der ma forventes kursudsving i savel positiv som negativ retning i stgrrelsen 10% inden for fa
maneder/aret. Et generelt og dermed ikke usandsynligt fald i aktiekursen pa 10% vil saledes resultere i et tab pa bankens han-
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delsbeholdning pa 2,1 mio. kr. Aktiebeholdningen tilpasses Ipbende, sdledes at beholdningen reduceres safremt bankens forvent-
ninger til aktiemarkedet ikke lzengere vurderes attraktivt. Det vurderes, at sektoraktierne ikke pavirkes i naevneveerdig grad af
generelle fald i aktiekurserne pa fondsbgrserne.

Belpbsmaessig pavirkning af resultat og egenkapital ved stress-test af bankens markedsrisiko

Resultat Egenkapital
1.000 kr. 1.000 kr.
Valutarisiko -498 -498
Renterisiko -5.281 -11.006
Aktierisiko -2.100 -2.100

Eksponering i aktier mv. uden for handelsbeholdningen

Max Bank har i samarbejde med andre pengeinstitutter erhvervet aktier i en raekke sektorselskaber. Disse sektorselskaber har
til formal at understgtte pengeinstitutternes forretning inden for realkredit, betalingsformidling, it, investeringsforeninger mv.
Max Bank pataenker ikke at saelge disse aktier, idet en deltagelse i disse sektorselskaber anses for ngdvendig for at drive et lokalt
pengeinstitut. Aktierne betragtes derfor som vaerende uden for handelsbeholdningen.

Eksponering for renterisiko i positioner uden for handelsbeholdningen

Max Banks eksponeringer for renterisiko i positioner uden for handelsbeholdningen er primzert i form af fastforrentede udlan,
pantebreve, indldn samt egne I3n i form af senior- og efterstillet kapital. Banken afdeekker som udgangspunkt renterisikoen i posi-
tionerne uden for handelsbeholdningen, alternativt indgar renterisikoen pa fx fastforrentede ind-/udlan i bankens daglige styring
af den samlede renterisiko.

Bankens risiko fordelt efter instrumenttype

2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
Positioner i handelsbeholdningen
1. Veerdipapirer i balancen inkl. spotforretninger 7.449 14318
2. Futures, terminsforretninger og FRAer -6 -235
3. Optioner 0 0
4. Swaps -113 -161
1 alt i handelsbeholdningen 7.330 13.922
Positioner uden for handelsbeholdningen
1. Balancefgrte poster (ekskl. 2. og 3.) -2.049 -2.916
2. Positioner med begraenset eller afdeekket renterisiko 0 0
3. Positioner med specielle renteformler 0 0
I alt uden for handelsbeholdningen -2.049 -2.916
Alle positioner 5.281 11.006

Likviditetsrisiko
Likviditetsrisiko udtrykker risikoen for ikke at kunne skaffe tilstraekkelig likviditet i markedet til bankens Igbende drift.

Likviditetsrisiko er et hgjt prioriteret risikoomrade i Max Bank. Set i et risikoperspektiv har styringen af bankens likviditetsberedskab
og funding i flere ar vaeret et vaesentligt fokusomrade for Max Banks bestyrelse og ledelse i gvrigt. Denne fokusering er ikke ble-
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vet mindre i en periode, hvor bankverdenen globalt har oplevet en alvorlig likviditetskrise, som har npdvendiggjort statsstgttede
hjaelpepakker.

Banken har spgt at inddaekke sine finansieringsbehov via indlan og obligationsudstedelser under den Individuelle Statsgaranti.
Aftalen med Finansiel Stabilitet har en varighed pa 3 ar, og Max Bank har udstedt statsgaranterede obligationer med en Ipbetid
indtil 2013 for i alt 3,6 mia. kr. P4 denne baggrund forventer banken at have sikret sit finansieringsbehov frem til 2013. Der er dog
ingen garanti for, at der ikke i kortere og laengere perioder kan optraede forhold, sa disse tiltag viser sig utilstraekkelige til at deekke
det nuvaerende behov savel som finansieringsbehovet til den fremtidige balancerede vaekststrategi. Fortsat eller forgget turbulens
pa de globale finansielle markeder og i gkonomien kan pavirke bankens likviditet negativt og dermed afskaere banken fra at indga
nye forretninger. Hvis der indtraeder begivenheder sddan at ovenstaende seniorfinansiering ikke er tilstraekkelig kombineret med,
at der ikke er en forbedret kreditvillighed blandt kreditgivere til finansielle institutioner, kan det have negativ indflydelse pa bank-
ens evne til at refinansiere eller fremskaffe funding pa acceptable vilkar.

Banken har endvidere ansvarlige 1an pa 450 mio. kr., der forfalder fra 2014 og frem. Safremt der ikke sker en forbedring af markedet
for efterstillet kapital, eller banken via driftsindtjening, seniorfinansiering eller andre kapitalressourcer ikke kan refinansiere disse
lan, opstar der en fundingrisiko for banken, som kan pavirke bankens likviditet sdvel som solvens.

Bankens funding bestar primaert af indlan og obligationsudstedelser under den Individuelle Statsgaranti som alle forfalderi 2013.
Banken har derfor en potentiel likviditetsrisiko knyttet til refinansieringen i 2013 safremt likviditetsmarkedet til den tid matte

vaere begranset eller forbundet med store omkostninger.

Fundingsammensatning

2010 2009
1.000 kr. 1.000 kr.
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 880.993 1.612.759
Indldn og anden gaeld 4.282.620 3.899.503
Udstedte obligationer 3.028.894 500.000
Efterstillede kapitalindskud 830.016 604.072
Egenkapital 472.391 319.656
Fundingsammensatning Ipbetidsfordelt
2010 Geeld til kreditinstitutter Indlan og Udstedte Efterstillede
og centralbanker anden gzld obligationer kapitalindskud
Anfordring 314.506 2.482.060 0 0
Til og med 3 maneder 101.906 512.958 0 0
Over 3 maneder og til og med et ar 9.498 376.816 0 0
Over et ar og til og med 5 ar 455.083 679.647 3.028.894 449.544
Over 5 ar 0 231.139 0 380.472
lalt 880.993 4.282.620 3.028.894 830.016
2009 Geeld til kreditinstitutter Indlan og Udstedte Efterstillede
og centralbanker anden gzeld obligationer kapitalindskud
Anfordring 404.231 1.616.348 0 0
Til og med 3 maneder 366.000 1.702.963 0 0
Over 3 maneder og til og med et ar 388.128 356.267 300.000 0
Over et ar og til og med 5 ar 454.400 66.297 200.000 300.000
Over 5 ar 0 157.628 0 304.072
lalt 1.612.759 3.899.503 500.000 604.072
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Malszetninger og politikker for styring af likviditetsrisiko

Bankens strategiske malsaetning er ikke, at vaere afhaengig af et enkelt likviditetsmarked eller af en enkelt likviditetskilde. Derfor
skal likviditetsfremskaffelsen foretages pa forskellige markeder via forskellige kilder og fastlases pa forskellige Ipbetider, afhaengig
af markedsmulighederne.

Bestyrelsen fastlaegger efter direktionens oplaeg, arligt en overordnet plan for kapital- og likviditetsfremskaffelse. Heraf fremgar
de strategiske malsaetninger for overdaekning, spredning mv.

Bestyrelsen har fastsat, at banken fortsat skal opretholde en hgj likviditetsoverdaekning, og det er malet, at likviditeten opgjort jf.
§152 i Lov om finansiel virksomhed manedligt kan opggres til et niveau omkring det dobbelte af lovens krav, dvs. en overdaekning
pa 100%.

Strukturen i bankens styring af likviditetsrisiko

Max Banks likviditetsstyring tager udgangspunkt i bankens finans- og likviditetsstrategi, som er en integreret del af bankens
finanspolitik. Strategien godkendes arligt af bankens bestyrelse. Likviditetsstrategien indeholder en lang raekke strategiske overve-
jelser og malsaetninger, herunder mal for likviditetens sterrelse, fremskaffelse, spredning samt hvordan udviklingen i likviditeten
skal rapporteres.

Den daglige likviditetsstyring varetages af bankens Investeringscenter. Banken har her allokeret en raekke ressourcer til at opggre
og styre den daglige udvikling i likviditeten, herunder at forudsige og planleegge bankens placerings- og finansieringsbehov pa
bade kort og lzengere sigt. Opggrelser og disponeringer sker efter gaeldende regler og interne instrukser.

Operationel risiko
Operationel risiko defineres som risikoen for pkonomiske tab som fplge af fejl i interne processer og menneskelige fejl.

Malszetninger og politikker for styring af operationelle risici

Det er bankens politik, at de operationelle risici til stadighed begraenses under hensynstagen til de omkostninger, der er forbundet

hermed. Som led i bankens malszetninger herfor indgar bl.a.:

« At banken gnsker et staerkt kontrolmiljp og preecise kontrolstandarder

+ At bankens indretning baseres pa funktionsadskillelse mellem de enheder, der indgar forretninger med kunder og i gvrigt
padrager banken risici og de enheder, der varetager de overordnede risiko- og kontrolforanstaltninger

+ At banken i mindst muligt omfang er afhaengig af ngglepersoner og hvor dette ikke kan undgas at der udformes skriftlige arbe-
jdsgange mwv. for disses ansvarsomrader

+ At banken gnsker at indgd i en raekke strategiske alliancer med eksterne partnere for derigennem at sikre en s stor forret-
ningsmaessig volumen, at bankens it-systemer og @vrige eksterne leverancer til stadighed har en forretnings-, funktions og
sikkerhedsmaessig hgj standard

+ At banken gnsker at vaere omfattet af forsikringsordninger pa alle vaesentlige omrader

+ At banken ved indtraedelse af operationelle risici pa bedst mulig vis er i stand til at minimere konsekvenserne heraf.

Malszetninger og politikker for styring af operationelle risici er i dag en integreret del af bankens gvrige politikker, forretnings-
gange, organisatorisk indretning mv. En central del heraf er sikkerhedspolitikken, der stiller en raekke krav til it og personale, lige-
som den stiller en raekke krav til handtering af falsomme oplysninger. Herudover er der udarbejdet ngdplaner for it, som skal
begraense tab i tilfelde af manglende it-faciliteter eller andre lignende krisesituationer.

Solvens og kapitalrisiko
Bankens solvens og kapitalrisici er udtryk for den risiko der bestar ved at banken ikke har tilstraekkelig kapital til at overholde
lovgivningsmaessige solvenskrav og individuelt opgjort kapitalbehov.

I henhold til Lovom finansiel virksomhed er Max Bank som pengeinstitut palagt at sikre, at banken til enhver tid har en tilstreekkelig
basiskapital, herunder at denne har en stgrrelse, type og fordeling, som er passende til at daeekke bankens risici.
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Bestyrelsen vurderer lpbende om bankens kapitalstruktur er i overensstemmelse med bankens og aktionaerernes interesser.

Banken har med sin nuvaerende strategiplan igangsat en raekke initiativer med henblik pa at styrke bankens kernekapital, herunder
initiativer malrettet forbedret indtjening til styrkelse af kapitalgrundlaget gennem konsolidering via bankens ordinzere drift.

Det er generelt bankens malsaetning, at der arbejdes hen i mod en stgrre egenkapitalandel.

Bestyrelsen har herudover fastlagt en malsaetning om at bankens solvens skal overstige det individuelle solvensbehov med mindst
4 procentpoint og solvensbehovet ikke bgr overstige 10%.

Kapitalressourcer og basiskapital
Basiskapitalens sammensatning af kernekapital og supplerende kapital er sammen med bankens kreditrisiko og fremtidig lik-
viditetssituation i 2013 en af de vaesentligste risici banken fremadrettet star overfor.

I 2009 styrkede banken sit kapitalgrundlag gennem indgaelse af aftale med staten om kapitalindskud fra Bankpakke 2 gennem
tilfprsel af hybrid kernekapital pd 204 mio. kr. 12010 har banken yderligere styrket sit kapitalgrundlag gennem fusionen med Skael-
sker Bank og aktieemission med et nettoprovenu pa ca. 98,0 mio. kr.

Bankens samlede hybride kernekapital var derfor ved udgangen af 2010 pa 380,0 mio. kr., hvoraf det fulde belgb kan medregnes
til bankens kernekapital.

Af basiskapitalens sammenszetning fremgar, af det fulde belgb pa 450 mio. kr. af bankens efterstillede 1an i form af ansvarlige l1an
medregnes i basiskapital. De efterstillede 1an bestar af fplgende 11 faciliteter:

Efterstillede Idn

Facilitet Udlpbsdato Mulig fortidig indfrielse Mio. kr.
Hybrid kapital, Bankpakke 2 Ingen August 2012 204,1
Hybrid kapital, Bankpakke 2 Ingen December 2012 249
Hybrid kapital Ingen Maj 2016 100,0
Hybrid kapital Ingen December 2014 51,5
Ansvarligt 1an September 2014 September 2011 100,0
Ansvarligt 1an November 2014 November 2011 25,0
Ansvarligt 1an Oktober 2015 Oktober 2010 74,5
Ansvarligt 1an December 2015 December 2012 50,0
Ansvarligt 1an December 2015 December 2012 50,0
Ansvarligt 1an Maj 2015 Maj 2012 100,0
Ansvarligt 1an Maj 2015 Maj 2012 50,0
lalt 830,0

Rentevilkar mv. fremgar af note 27 i arsregnskabet.

Solvens
Bankens solvensprocent er i drsregnskabet for 2010 opgjort til 15,0% og indeholder dermed en betydelig overdaekning i forhold til
det lovgivningsmaessige krav pa 8% og det af banken individuelt opgjorte solvensbehov pa 10,8%.

Bankens malsaetning om at solvensen skal vaere mindst 4 procentpoint stgrre end solvensbehovet er sdledes opfyldt. Til gengeeld
er solvensbehovet pa 10,8% over bestyrelsens malsaetning om maksimalt 10%.
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Det relativt hgje solvensbehov er dels en konsekvens af fusionen med Skaelsker Bank, som fgr fusionen 30. juni 2010 havde et
solvensbehov pa 13,5% mod 9,3% i Max Bank. Stigningen i behovet er herudover resultat af, at der fortsat i 2010 er set en mode-
rat stigning i andelen af svage kunder, ligesom der pr. 31. december 2010 — iht. Finanstilsynets nye vejledning om opgerelse af
tilstraekkelig basiskapital og solvensbehov af 22. december 2010 — er foretaget enkelte modeltilpasninger.

Bankens ledelse har i 2010 og vil fortsat i 2011 arbejde malrettet pa tiltag, som fremadrettet nedbringer bankens solvensbehov
og styrker bankens solvens.

Solvensoverdaekning

2010 2009

1.000 kr. 1.000 kr.

Basiskapital efter fradrag 1.172.502 845.392
Tilstraekkelig basiskapital 849.936 496.545
Solvensprocent 15,0% 15,6%
Solvensbehov 10,8% 9,2%
Solvensoverdaekning 38,0% 69,9%

Fusion med Skaelsker Bank

Max Bank indgik i maj maned 2010 aftale om fusion med Skaelske¢r Bank Aktieselskab, cvr 43 95 51 28. Fusionen er regnskabs-
maessigt gennemfgrt 3. september 2010. Fordeling af kebsprisen pa nettoaktiver, herunder identificerbare immaterielle aktiver og
negativ goodwill, er vist i nedenstaende tabel.

Negativ goodwill udtrykker forskellen mellem dagsvaerdien af de overtagne nettoaktiver, herunder identificerede immaterielle
aktiver i form af vaerdien af kunderelationer og kebesummen. Negativ goodwill er indtaegtsfort i september maned. Dagsvaerdien
af udlan eri abningsbalancen reguleret med 20 mio. kr. i forhold til den regnskabsmaessige vaerdi for overtagelsen.

Dagsveerdi pa Regnskabsmaessig vaerdi
overtagelsestidspunktet for overtagelsen
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 296.001 296.001
Udlan 1.932.272 1.947.272
Obligationer 626.788 626.788
Aktier mv. 124.310 124.310
Skatteaktiver 8.931 8.931
Kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 59.056 63.906
Domicilejendomme 26.049 26.049
Materielle aktiver 14.761 14.761
@vrige aktiver 147.376 147.376
Aktiver i alt 3.235.544 3.255.394
Geeld til kreditinstitutter 970.481 970.481
Indlan 1.728.708 1.728.708
Efterstillede kapitalinskud 275.848 275.848
@vrige forpligtelser 158.016 158.016
Forpligtelser i alt 3.133.053 3.133.053
Overtagne nettoaktiver 102.491
Negativ goodwill 17.414
Kebesum 85.077
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Hoved- og neggletal

Hoved- og nggletal er opstillet i overensstemmelse med regnskabsbekendtggrelsens krav herom

Solvensprocent

Kernekapitalprocent

Egenkapitalforrentning for skat

Egenkapitalforrentning efter skat

Indtjening pr. omkostningskrone

Renterisiko

Valutaposition

Valutarisiko

Udlan i forhold til indlan

Udlan i forhold til egenkapital

Arets udl&nsvaekst

Overdaekning i forhold til lovkrav om likviditet

Summen af store engagementer

Andel af tilgodehavender med nedsat rente

Arets nedskrivningsprocent

Basiskapital x 100
Risikoveegtede aktiver

Kernekapital x 100
Risikovaegtede aktiver

Resultat fgr skat x 100
Egenkapital (gns.)

Arets resultat x 100
Egenkapital (gns.)

Indtaegter
Omkostninger (ekskl. skat)

Renterisiko x 100
Kernekapital efter fradrag

Valutakursindikator 1 x 100
Kernekapital efter fradrag

Valutakursindikator 2 x 100
Kernekapital efter fradrag

Udlan + nedskrivninger
Indlan

Udlan + nedskrivninger
Egenkapital

(Udlan ultimo - udlan primo) x 100
Udlan primo

Overskydende likviditet efter opfyldelse af FL§ 152 (nr. 2)

10% - lovkravet

Sum af store engagementer
Basiskapital x 100

Nedskrvne fordringer (nom.)
Udlan + nedskrivninger

Arets nedskrivninger p& udln x 100
Udlan + garantier + nedskrivninger

Note
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Noter

5-Ars oversigt
Hoved- og n¢gletal

Resultatopgerelse

Netto rente- og gebyrindtaegter

Andre driftsindteegter

Udgifter til personale og administration mv.

Nedskrivninger pa udldn og tilgodehavender mv.

Andre driftsudgifter *

Resultat af kapitalandele i associerede og
tilknyttede virksomheder

Resultat af aktiviteter under afvikling
Resultat ekskl. kursreguleringer og skat
Kursreguleringer

Resultat for skat

ARrets resultat

Balance pr. 31.12.
Udlan

Garantier

Indldn

Egenkapital ultimo
Aktiverialt
Depotvolumen
Forretningsvolumen

Nogletal

Solvensprocent

Kernekapitalprocent

Egenkapitalforrentning for skat
Egenkapitalforrentning efter skat

Indtjening pr. omkostningskrone

Renterisiko

Valutaposition

Valutarisiko

Udlan i forhold til indlan

Overdaekning i forhold til lovkrav om likviditet
Summen af store engagementer

Andel af tilgodehavender med nedsat rente
Akkumuleret nedskrivningsprocent

Arets nedskrivningsprocent

Arets udlansvaekst

Udlan i forhold til egenkapital

Arets resultat pr. aktie (stykstgrrelse 100 kr.) 2
Indre vaerdi pr. aktie (stykstprrelse 100 kr.)
Udbytte pr. aktie (stykstgrrelse 100 kr.)

Borskurs/arets resultat pr. aktie (stykstgrrelse 100 kr.)
Borskurs/indre veerdi pr. aktie (stykstgrrelse 100 kr.)

Koncern

2010
1.000 kr.

302.758
42.035
256.823
106.651
20.883

571
-2.067
-41.060
1.240
-39.820
-28.260

6.303.714
1.443.142
4.279.437
472.349
9.781.156
3.342.634
15.368.927

14,8%
9,4%
-10,0%
-7,1%
0,90 kr.
0,7%
0,9%
0,0%
158,6%
208,5%
85,4%
9,8%
5,9%
1,3%
42,1%
13,3
-29,2 kr.
313 kr.
0 kr.
-4,7
0,44

2009
1.000 kr.

258.482
16.896
214.895
110.906
25.681

-76.104

20.397
-55.707
-42.063

4.434.856
1.106.035
3.899.478
320.967
7.052.519
1.930.919
11.371.288

15,4%
8,8%
-16,3%
-12,3%
0,84 kr.
2,3%
3,8%
0,0%
122,2%
202,0%
112,3%
8,3%
6,0%
1,9%
5,4%
13,8
-89,2 kr.
802 kr.
0 kr.
-4,0
0,45

2008
1.000 kr.

240.334
29.690
221.175
192.534
6.679

0

0
-150.364
-28.023
-178.387
-124.453

4.209.566
1.827.178
2.858.701
363.184
7.004.175
1.920.393
10.815.838

10,8%
5,4%
-41,7%
-29,2%
0,58 kr.
4,9%
2,9%
0,0%
155,5%
161,7%
239,4%
4,0%
3,8%
3,1%
-15,1%
11,6
-291,9 kr.
915 kr.
0 kr.
-1,0
0,33

2007
1.000 kr.

224.702
680
185.524
-6.520
27

-4.267

42.084
15.799
57.883
44733

4.957.773
3.134.935
3.228.357
489.498
6.938.978
5.724.303
17.045.368

14,5%
8,1%
11,9%
9,2%
1,32 kr.
4,6%
1,1%
0,0%
155,7%
85,2%
167,6%
1,0%
0,9%
-0,1%
35,0%
10,1
108,1 kr.
1.231 kr.
15 kr.
24,6
2,16

2006
1.000 kr.

224.565
297
173.024
-14.347
0

-3.361

0
62.824
49.036
111.860
89.246

3.671.654
2.815.988
2.377.654
480.541
5.048.160
5.697.840
14.563.136

15,6%
10,3%
27,2%
21,7%
1,72 kr.
3,0%
1,3%
0,0%
157,7%
67,9%
200,2%
0,7%
1,2%
-0,2%
56,2%
7,6
235,2 kr.
1.171 kr.
15 kr.
12,0
2,41

Renter af nedskrevne udlan for 2010 er bogfgrt under nedskrivninger pa udlan med 4.817 t.kr. (2009: 2.972 t.kr.). Sammenligningstal for 2008 og
2009 er praesenteret i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards (IFRS). Der er ikke foretaget omregning af sammenlign-
ingstallene for 2006-2007. Hoved- og nggletal for 2008 og 2009 vedrgrer Max Bank koncernen. Hoved- og nggletal for 2006 til 2007 vedrgrer alene

Max Bank A/S (moderselskabet).

Inklusiv garantiprovision pa 19.241 t.kr. til Bankpakke 1 (2009: 2.573 t.kr.).

2 Arets resultat pr. aktie er beregnet som arets resultat efter skat ekskl. resultat fra minoritetsinteresser, divideret med aktiekapital. Arets resultet
pr. aktie: Arets resultat efter skat -28.260 t.kr. divideret med den gennemsnitlige aktiekapital pd 96.924 t.kr. = -29,2 kr.



Noter

5-Ars oversigt
Hoved- og neggletal

Resultatopgerelse

Netto rente- og gebyrindtaegter

Andre driftsindteegter

Udgifter til personale og administration mv.
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv.
Andre driftsudgifter *

Resultat af kapitalandele i associerede og
tilknyttede virksomheder

Resultat af aktiviteter under afvikling
Resultat ekskl. kursreguleringer og skat
Kursreguleringer

Resultat for skat

Arets resultat

Balance pr. 31.12.
Udlan

Garantier

Indlan

Egenkapital ultimo
Aktiverialt
Depotvolumen
Forretningsvolumen

Nogletal

Solvensprocent

Kernekapitalprocent

Egenkapitalforrentning for skat
Egenkapitalforrentning efter skat

Indtjening pr. omkostningskrone

Renterisiko

Valutaposition

Valutarisiko

Udlan i forhold til indlan

Overdaekning i forhold til lovkrav om likviditet
Summen af store engagementer

Andel af tilgodehavender med nedsat rente
Akkumuleret nedskrivningsprocent

Arets nedskrivningsprocent

Arets udlansvaekst

Udlan i forhold til egenkapital

Arets resultat pr. aktie (stykstprrelse 100 kr.) 2
Indre vaerdi pr. aktie (stykstprrelse 100 kr.)
Udbytte pr. aktie (stykstgrrelse 100 kr.)
Borskurs/arets resultat pr. aktie (stykstgrrelse 100 kr.)
Borskurs/indre veerdi pr. aktie (stykstgrrelse 100 kr.)

tInklusiv garantiprovision pa 19.241 t.kr. til Bankpakke 1
(2009: 25.073 t.kr).

2 Renter af nedskrevne udlan for 2010 er bogfert under ned-
skrivninger pa udlan med 4.817 t.kr. (2009: 2.972 t.kr.).

Bank

2010
1.000 kr.

303.805
19.368
227.849
106.651
20.883

-5.895
-2.067
-40.172
1.960
-38.212
-28.260

6.317.263
1.443.142
4.282.620
472.391
9.777.334
3.342.634
15.385.659

15,0%
9,5%
-6,9%
-7,1%
0,89 kr.
0,7%
0,9%
0,0%
158,8%
208,6%
84,7%
9,8%
5,9%
1,3%
41,8%
13,4
-29,2 kr.
313 kr.
0 kr.
-4,7
0,44

2009
1.000 kr.

259.374
1.371
186.622
110.906
25.681

-5.230
0
-67.694
20.397
-47.297
-37.146

4.454.083
1.106.035
3.899.503
319.656
7.044.263
1.930.919
11.390.540

15,6%
9,2%
-14,0%
-11,0%
0,85 kr.
2,2%
3,7%
0,0%
122,7%
202,3%
111,0%
8,3%
5,9%
1,9%
5,7%
13,9
-89,7 kr.
798 kr.
0 kr.
-4,0
0,45

2008
1.000 kr.

241.490
11.768
195.072
192.534
6.679

-3.710

0
-144.737
-28.023
-172.760
-121.078

4.215.583
1.827.178
2.858.701
356.956
6.987.945
1.920.393
10.821.855

11,1%
5,5%
-40,8%
-28,6%
0,56 kr.
4.8%
2,9%
0,0%
155,7%
162,6%
234,5%
4,0%
3,8%
3,1%
-15,0%
11,8
-292,5 kr.
899 kr.
0 kr.
-1,0
0,33

2007
1.000 kr.

224.702
680
185.524
-6.520
27

-4.267

42.084
15.799
57.883
44.733

4.957.773
3.134.935
3.228.357
489.498
6.938.978
5.724.303
17.045.368

14,5%
8,1%
11,9%
9,2%
1,32 kr.
4,6%
1,1%
0,0%
155,7%
85,2%
167,6%
1,0%
0,9%
-0,1%
35,0%
10,1
108,1 kr.
1.231 kr.
15 kr.
24,6
2,16

2006
1.000 kr.

224.565
297
173.024
-14.347
0

-3.361

0
62.824
49.036
111.860
89.246

3.671.654
2.815.988
2.377.654
480.541
5.048.160
5.697.840
14.563.136

15,6%
10,3%
27,2%
21,7%
1,72 kr.
3,0%
1,3%
0,0%
157,7%
67,9%
200,2%
0,7%
1,2%
-0,2%
56,2%
7,6
235,2 kr.
1.171 kr.
15 kr.
12,0
2,41

Note
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Noter

Forretningssegmenter

Resultatopgerelse 2010
Renteindtaegter
Renteudgifter
Mellemregningsrente

Netto renteindtaegter

Udbytte af aktier mv.

Gebyrer og provisionsindtaegter
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter

Netto rente- og gebyrindtaegter
Kursreguleringer

Andre driftsindtaegter

Udgifter til personale og administration
Af- og nedskrivninger pa immaterielle
og materielle aktiver

Andre driftsudgifter

Nedskrivninger pd udlan

og tilgodehavender mv.

Resultat af kapitalandele i
associerede virksomheder

Resultat af aktiviteter under afvikling

Resultat for skat

—heraf minoriteternes andel

Resultatopgerelsen og totalindkomst-
opggrelsen er identiske.

Hovedtal balance 2010
Udlan

Indlan

Garantier

Koncern

Erhverv Privat Tilknyttede Stabe/gvrige Eliminering lalt
virksomheder

1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr.
223.766 106.554 183 56.846 -1.398 385.951
25.591 26.228 1.215 101.121 -1.398 152.757
-54.374 23.206 0 31.168 0 0
143.801 103.532 -1.032 -13.107 0 233.194
0 0 0 683 0 683
28.243 46.531 0 7.016 -16 81.774
2191 3.372 0 7.330 0 12.893
169.853 146.691 -1.032 -12.738 -16 302.758
0 0 -720 1.960 0 1.240
0 0 22.785 19.368 -118 42.035
35.331 60.589 27.861 118.646 -134 242.293
0 0 1.247 13.283 0 14.530
0 0 0 20.883 0 20.883
67.207 20.801 0 18.643 0 106.651
0 0 0 571 0 571
0 0 0 -2.067 0 -2.067
67.315 65.301 -8.075 -164.361 0 -39.820
0 0
4.601.112  1.495.098 1457 221.054 -15.007 6.303.714
1.092.088  2.523.564 0 666.968 -3.183  4.279.437
786.792 571.723 0 84.627 0 1.443.142



Noter

Forretningssegmenter

Resultatopgerelse 2009
Renteindtaegter
Renteudgifter
Mellemregningsrente

Netto renteindtaegter

Udbytte af aktier mv.

Gebyrer og provisionsindtaegter
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter

Netto rente- og gebyrindtaegter
Kursreguleringer

Andre driftsindtaegter

Udgifter til personale og administration

Af- og nedskrivninger pa immaterielle

og materielle aktiver

Andre driftsudgifter

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv.

Resultat for skat

—heraf minoriteternes andel

Hovedtal balance 2009
udlan

Indlan

Garantier

Koncern

Erhverv Privat Tilknyttede Stabe/gvrige Eliminering lalt
virksomheder

1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr.
204.877 96.622 357 77.262 -1.606 377.512
42.748 34.084 1.249 113.179 -1.606 189.654
-52.741 25.021 0 27.720 0 0
109.388 87.559 -892 -8.197 0 187.858
0 0 0 1.547 0 1.547
39.190 37.680 0 1.288 0 78.158
2.454 2.263 0 4.364 0 9.081
146.124 122,976 -892 -9.726 0 258.482
0 0 0 20.397 0 20.397
0 0 15.525 1371 0 16.896
32.104 50.870 24.882 89.640 0 197.496
0 0 3.391 14.008 0 17.399
0 0 0 25.681 0 25.681
76.075 15.405 0 19.426 0 110.906
37.945 56.701 -13.640 -136.713 0 -55.707
-6.745 -6.745
3.198.017 965.396 0 290.670 -19.227  4.434.856
2.146.839  1.545.366 0 207.298 -25  3.899.478
620.344 411.244 0 74.447 0 1.106.035

Koncernens primaere segmenter er de forretningsomrader, som organisationen, den interne gkonomistyring samt rapporteringen

er tilrettelagt efter.

Forretningsomrdderne er opdelt i erhvery, privat, tilknyttede virksomheder samt stabe.
Erhverv er ansvarlig for forretninger med erhvervskunder.

Privat er ansvarlig forforretninger med privatkunder.

Bankens tilknyttede virksomheder fremgar af note 39.

Stabe bestar af @konomi, Kredit, Investering, HR, IT og Filialservice.

Indtaegter og udgifter releteret til aktiver i midlertidig besiddelse indgar i segmentet Stabe/gvrige.
De segmenter der overvages af Kredit, flyttes ligeledes rapporteringsmaessigt og indgar herefter under Stabe (til bogfgrt veerdi).
Hovedtal for balancen er medtaget i overensstemmelse med den information, som indgar i den interne pkonomistyring. Aktiver
og forpligtelser fordeles i henhold til denne, ikke pa segmenter.

Max Banks engagementer med tilknyttede virksomheder er placeret i Erhverv.

Note

48
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Note
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50

Regnskabsmaessig sikring

Max Bank koncernen anvender reglerne for regnskabsmaessig sikring af dagsvaerdier. De anvendte sikringsinstrumenter bestar
typisk af renteswaps eller rente- og valutaswaps, der anvendes til at sikre mod aendringer i dagsvaerdier af udstedte obligationer.
Det er alene swaprenten, der sikres og dermed ikke kreditmarginaler eller lignende.

Zndringer i dagsveerdi pa de sikrede instrumenter, som kan henfgres til den sikrede renterisiko, reguleres i den bogfprte veerdi af
den sikrede regnskabspost og indregnes i resultatopggrelsen. £ndringer i dagsvaerdi pa sikringsinstrumenterne reguleres i hen-
holdsvis den positive eller den negative veerdi af derivaterne i balancen, og sikringsinstrumenterne indregnes ligeledes i resultat-
opgerelsen.

Nominel vaerdi Dagsvaerdi  Kursregulering
1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr.
Renterisikoafdaekkes finansielle instrumenter
Swaps 939.677 878 878
Lan til amortiseret kostpris Dagsveerdi  Kursregulering
Passiver
Udstedte obligationer 937.017 938.799 -878

Begivenheder efter balancedagen
Efter regnskabsarets afslutning har det statslige selskab Finansiel Stabilitet overtaget Amagerbanken efter bankens konkurs.

Max Bank har ingen kreditfaciliteter, aktier e.l. med tabsrisiko pa Amagerbanken. Som led i Max Banks almindelige handelsaktivi-
teter og betalingsformidling pa udlandsomradet har Max Bank indestaender pa valutakonti mv. i Amagerbanken. Hertil kommer
en post Amagerbank-obligationer i bankens handelsbeholdning. Vi vurderer, at banken risikerer tab herpa pa op til 3 mio. kr.

I lighed med de gvrige danske pengeinstitutter haefter Max Bank desuden for de tab, som Indskydergarantifonden ma imgdese i
forbindelse med Amagerbankens konkurs. Max Banks seneste opgjorte andel af sektorens indestaelse overfor Garantifonden for
Indskydere udggr 0,4%. Derfor kan det forventede regnskabsmaessige tab opggres til ca. 9,8 mio. kr.



Selskabsmeddelelser

Oversigt over Max Banks meddelelser til Nasdag OMX Copenhagen A/S ifplge Lov om veerdipapirhandel §27 b:

18-01-2010 Max Bank far tilsagn om individuel statsgaranti for konkrete lan
23-02-2010 Max Bank arsrapport 2009

24-02-2010 Arligt oplysningsskema over fondsbgrsmeddelelser i 2009
01-03-2010 Indbydelse til generalforsamling

05-03-2010 Flagningsmeddelelse

08-03-2010 Flagningsmeddelelse

11-03-2010 Max Bank udsteder variabelt forrentet obligationslan

15-03-2010 Max Bank udsteder variabelt forrentet obligationslan

15-03-2010 Flagningsmeddelelse

24-03-2010 Max Banks ordinzere generalforsamling tirsdag 23. marts 2010
26-03-2010 Max Bank optager et variabelt forrentet EUR-Ian

29-03-2010 Ekstraordinzer generalforsamling

08-04-2010 Flagningsmeddelelse

20-04-2010 Max Banks ekstraordinaere generalforsamling tirsdag 20. april 2010
22-04-2010 Max Bank udsteder variabelt forrentet obligationslan

11-05-2010 Max Bank udsteder variabelt forrentet obligationslan

11-05-2010 1. kvartal 2010 i overskrifter

19-05-2010 3,92% Max Bank 2013 - fondskode DK0030005830

27-05-2010 Max Bank og Skaelskgr Bank har aftalt grundlaget for fusion
25-06-2010 Max Bank udsteder variabelt forrentet obligationslan

30-06-2010 Fusion af Max Bank A/S og Skaelskgr Bank Aktieselskab

01-07-2010 Max Bank udsteder variabelt forrentet obligationslan

12-07-2010 Indbydelse til ekstraordinaer generalforsamling

15-07-2010 Flagningsmeddelelse

19-07-2010 Flagningsmeddelelse

23-07-2010 Flagningsmeddelelse

27-07-2010 Andring i bestyrelsen i Max Bank

02-08-2010 Flagningsmeddelelse

11-08-2010 Max Bank ekstraordinzere generalforsamling tirsdag 10. august 2010
12-08-2010 Indbydelse til ekstraordinaer generalforsamling

17-08-2010 Max Bank A/S, Halvarsrapport 2010

18-08-2010 Flagningsmeddelelse

03-09-2010 Max Banks ekstraordinzere generalforsamling fredag 3. september 2010
09-09-2010 Fusion mellem Max Bank A/S og Skaelsker Bank Aktieselskab er gennemfeprt
21-09-2010 Storaktionzermeddelelse i henhold til Vaerdipapirhandelsloven
28-09-2010 Ny drsrapport for 2009 og ny halvarsrapport for 2010

01-10-2010 Max Bank udbyder nye aktier

11-10-2010 Insideres handler

14-10-2010 Insideres handler

18-10-2010 Insideres handler

19-10-2010 Insideres handler

25-10-2010 Insideres handler

26-10-2010 Insideres handler

27-10-2010 Max Bank A/S har gennemfgrt fortegningsretsemission med et bruttoprovenu pa DKK 103,9 mio.
28-10-2010 Zndring af vedtaegter som fplge af kapitalforhgjelse

09-11-2010 1.-3. kvartal 2010

12-11-2010 Storaktionaermeddelelse i henhold til Vaerdipapirhandelsloven

12-11-2010 Storaktionzermeddelelse i henhold til Vaerdipapirhandelsloven
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Afdelinger

Privatkundeafdelinger

Dalmose Afdeling
Hovedgaden 50
4261 Dalmose
Telefon 59 57 61 00

Faxe Afdeling
Torvegade 1

4640 Faxe

Telefon 56 77 10 00

Haslev Afdeling
Jernbanegade 46 A
4690 Haslev
Telefon 56 36 57 00

Herlufmagle Afdeling
Helgesvej 27

4160 Herlufmagle
Telefon 55 50 54 00

Erhvervskundeafdelinger

Naestved Erhvervscenter
Femovej 3

4700 Naestved

Telefon 55 78 01 11

Slagelse Erhvervscenter
Ndr. Ringgade 70 C, 1. sal
4200 Slagelse

Telefon 59 57 62 60

Investeringscenter

Investeringscenter
Femgvej 3

4700 Naestved
Telefon 55 78 01 01

Kalundborg Afdeling
Bredgade 39

4400 Kalundborg
Telefon 59 57 61 50

Korsgr Afdeling
Havnearkaderne 9
4220 Korser
Telefon 5957 61 75

Naestved City Afdeling
Grpnnegade 20

4700 Naestved
Telefon 56 16 50 00

Naestved Stor-Center Afdeling

Naestved Stor-Center 18
4700 Naestved
Telefon 55 78 25 50

Dalmose Erhvervsafdeling
Hovedgaden 50

4261 Dalmose

Telefon 59 57 61 00

Skeelsker Erhvervsafdeling
Algade 18

4230 Skaelsker

Telefon 59 57 60 40

Skeelskgr Afdeling
Algade 18

4230 Skeelsker
Telefon 59 57 60 40

Slagelse Afdeling
Fisketorvet 1

4200 Slagelse
Telefon 58 56 05 58

Sorg Afdeling
Holberg Arkaden 15
4180 Sorp

Telefon 59 57 62 35

Vordingborg Afdeling

Algade 99
4760 Vordingborg
Telefon 55 36 05 05

Vordingborg Erhvervsafdeling

Algade 99
4760 Vordingborg
Telefon 55 36 05 05

Direkte-center
Femgvej 3

4700 Naestved
Telefon 56 16 51 00



Max Bank A/S
Hovedkontoret
Femgvej 3
4700 Naestved
TIf. 55780111

Fax 5578 01 22 max

post@maxbank.dk
Bank

CVR-nr. 4017 2319 maxbank.dk



