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J.nr.: 8914888 BORJJFR

Redegørelse vedrørende sagsankeg i
anledning af vEerdiansatte1sen af ak
tiverne i Fjordbank Mors A/S under
konkurs

Der henvises til redegørelse i medfør af konkursiovens § 125, stk. 1, dateret 11. juli 2011
med tiI1g af 20. juli 2011 og redegørelse i medfør af konkursiovens § 125, stk. 2, dateret
24. oktober 2011.

1. VRDIANS1ETTELSESRAPPORT, JF. LOV OM FINANSIEL STABILITET
§ 16 G, STK. 8

Efter udsendelsen afredegorelsen i medfør afkonkurslovens § 125, stk. 2 har de udmeldte
vurderingsrevisorer afleveret deres endelige vrdianstte1se, jf. by om finansiel stabilitet §
16 g, stk. 8. Vrdianstte1sesrapporten ved1gges som bilag 1 og er dateret 9. december
2011.

Som det fremgâr af vrdianstte1sesrapporten (bilag 1, side 8) faststtes vrdien af de ved
overdragelsesaftale af 26. juni 2011 overdragne aktiver af vurderingsrevisorerne til kr.
9.553 mio., hvilket beløb sammenstter sig som nedenfor anført:

Mb. icr.
Kassebehoidninger og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 138
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 534
Udlân 6.109
Obligationer 1.963
Aktier m.v. 259
Kapitalandele i associerede virksomheder 88
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 10
Domicilejendomme 141
Øvrige materielle aktiver 8
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Aktuelle skatteaktiver 1
Udskudte skatteaktiver 0
Aktiver I midlertidig besiddelse 136
Andre aktiver 163
Periodeafgrensningsposter 3

Aktiver i alt 9.553”

Vrdien af de overdragne aktiver er sâledes forhøjet i forhold til den foreløbige vrdian
sttelse fra kr. 8.625 mb. til kr. 9.553 mb. - eller med Ca. kr. 925 mb. før visse modreg
finger.

Resultatet af den nye vrdianstte1se og den reviderede opgorelse afpassiverne er, at der er
Ca. kr. 1.325 mio. yderligere til fordeling blandt de dividendeberettigede kreditorer.

Beløbet fremkommer primert som en konsekvens affølgende;

1. Forøget vrdi afaktiver efter modregning m.v., i alt Ca. kr. 825 mb.
2. Opløsning afmellemregning, i alt kr. 250 mio.
3. Reducerede dividendeberettigede krav - reduktion ca. kr. 250 mio.

Afrapporten fremgâr bl.a.:

“Generelt om metodefor vterdianscettelse

I henhold til Lov om Finansiel Stabilitet § 16 g, stk. 9, if stk. 3, og lovbemcerk
ningerne hertil er den endelige overdragelsessum opgjort til summen af den
vcerdi, aktiverne forventeligt kan aJhcendes til pr. overdragelsesdatoen ved en
øjeblikkelig overdragelse mellem uajhcengige parter uden hensyn tEl goodwill
og andre immaterielle vcerdier og medfradrag afomkostninger ved en aJhcen
delse.

Aktiver realiseret i perioden fra 24. juni 2011 til afgivelsen af vores vcerdian
scettelse den 9. december 2011 ved saig af Gron Bank, er vcerdiansat til de ved
salgene opnâede realisationsvcerdier fratrukket salgsomkostninger, eksklusiv
vcerdi afgoodwill, der I henhold tEl Lov om Finansiel Stabilitet § 16 g, stk. 9,1/
stk. 3, ikke er indregnet.

Aktivernes vcerdi er if lovbemcerkningerne til Lov om Finansiel Stabilitet §‘ 16 g, stk.
3, fastsat under hensyntagen til at et eventuelt overskud ved afriklingen - ejier for-
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rentning af den i FM201 1 indskudte kapital - vii skulie tilbagebetales til FM som en
efterfølgende regulering afoverdragelsessummen”

2. KORRIGERET DIVIDENDEBEREGNING

Der er efterfolgende foretaget en revideret dividendeberegning baseret pa den nu forelig
gende vrdianstte1se af aktiverne samt de inden for prokiamafristen I by om finansiel
stabilitet § 16 h anmeldte krav. Beregningen ved1gges som bilag 2.

Beregningen bygger udover vrdianstte1sesrapporten tillige pa en af Fjordbank Mors af
2011 A/S og konkursboet med bistand af KPMG Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
foretaget gennemgang af den konkursramte banks kendte forpiigtigeiser my. samt krav an
meidt under proklamaet i henhold til by om finansiel stabilitet § 16 h. Opgorelsen bygger
pa anmeldte bruttokrav uden reduktion for bestridte krav.

Som det fremgâr, forøges dividenden fra 73,6 % til 86,0 %. Opgorelsen forudstter, at der
ikke sker indbringelse for domstolene med pâstand om, at resultatet af vrdianstteisen
nedsttes. Det kan oplyses, at dette ikke har vret tiIfldet, men at vrdiansttelsen er
indbragt for domstoiene af Fjordbank Mors A/S under konkurs med pástand om, at verdi
anstte1sen forhojes.

Pa trods af den verserende retssag er der mulighed for at udbetale en yderligere dividende,
jf. ovenfor, da der mellem Fjordbank Mors af 2011 A/S, Garantifonden for Tndskydere og
Investorer og kurator er enighed om, at vrdianstte1sen som minimum skal opgores til det
af vurderingsrevisorerne fastsatte be lob.

Den forøgede dividende vii blive udbetalt til kreditorer, hvis krav er endeligt godkendt i takt
med, at godkendelsen sker, dog formentlig tidligst ultimojanuar 2012.

Eventuelt yderligere dividendeudbetaling herudover vii skulle afvente udfaldet af retssagen
— alternativt afviklingen afFjordbank Mors af2Oll A/S.

3. INDBRINGELSE AF VURDERINGSREVISORERNES VRDIANSATTEL-
SESRAPPORT

Det fremgâr af by om finansiel stabilitet § 16 g, stk. 10

“Revisorernes vcerdianscettelse, if stk. 9, kan indbringes for retten af det nødlidende
pengeinstitui Finansiel Stabilitet A/S eller Garantfonden for Indskydere og Investo
rer senest 2 uger ejier, at vcerdianscettelsen er modtaget.”
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Vrdianstte1sesrapporten er modtaget fredag, den 9. december 2011.

Af forarbejderne til bestemmelsen fremgár, at de simple og efterstillede kreditorer, der er
tilbage i det nodlidende pengeinstitut, dvs. konkursboet, ikke har adgang til at fà werdian
stte1sen provet for domstolene. Kreditorèrnes interesser varetages af kurator i det nodli
dende og konkursramte pengeinstitut.

Baseret pa indholdet af werdiansttelsesrapporten er det for kurator pa nuwerende tidspunkt
- grundet den korte tidsfrist - vanskeligt at pâpege konkrete forhold, der kan fore til, at en
domstolsprøvelse vii medfore en forhøjelse af kobesummen i forhold til den werdiansttel
Se, der folger af vurderingsrevisorernes werdianstteisesrapport (bilag 1) i medfor af by
om finansiel stabilitet § 16 g, stk. 8 og 9.

Det kan dog konstateres, at vurderingsrevisorerne ved werdiansttelsen har undladt at md
regne den i forbindelse med saig fra Fjordbank Mors af 2011 A/S af visse udlân og fihialer
my. iii Sparekassen Kronjylland, Sparekassen Thy, Sparbank og eventuelt Jyske Bank op
nãede goodwill pa forelobig samlet kr. 99,5 mio.

For sâ vidt angâr dette spørgsmàl, henvises der til det nedenfor i pkt. 5 anforte.

I øvrigt er det kurators aktuelle opfattelse, at vurderingsrevisorernes werdianstte1sesrap-
port efter beskrivelsen af principperne herfor i werdiansttelsesrapporten ma antages at
were sket i overensstemmelse med regelsttet i Lov om Finansiel Stabilitet. Vrdiansttel
sen af en rkke af de overdragne aktiver, herunder navnlig udlânene, indeholder dog et
betydeligt skonselement.

En forhøjelse af werdiansttelsen i forbindelse med en domstolsindbringelse ma derfor
forudstte, at domstolen vii foretage et selvstndigt skon over werdien af de overdragne
aktiver.

En stillingtagen til det af vurderingsmndene udøvede skøn og det derved opnáede resultat
ma efter kuratorernes opfattelse derfor som udgangspunkt nodvendiggore affioldelse af et
syn og skon under retssagen.

4. FORSKELLEN IMELLEM DE SENEST KENDTE REGNSKABSTAL, DEN
FORELOBIGE VRDIANSTTELSE OG DEN ENDELIGE VIERIMAN
S/ETTELSESRAPPORT

Ti! belysning afforskel!ene henvises ti! det nedenfor viste skema.
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Kolonnerne beskriver fra venstre mod højre aktivtyperne, vrdien i henhold til delârsrap
port 1. kvartal 2011, den bogførte verdi pr. den 24.juni 2011, kI. 00.01, vrdien i henhold
til den foreløbige vrdianstte1se pr. 24. juni 2011, ki. 00.01 foretaget i weekenden den 25-
26.juni 2011 og endeligt vrdien i henhold til vrdianstte1sesrapporten.

Aktiver t.kr. mb. kr. mio. kr. mio.kr
31/3-2011 24. juni 2011 24. juni 2011 9. dec. 2011

Kassebehoidning og anfordringstilgodehavender hos
centralbanker 308.983 137 137 138
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 500.567 572 529 534
Udlán og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 8.653.667 8.362 4.589 6.109
Obligationertil dagsvandi 1.912.194 1.969 1.945 1.963
Aktierm.v. 285.701 321 255 259
Kapitalandele i associerede virksomheder 115.676 151 77 88
Kapitalandele i tilknyttet virksomhed 0 31 0 10
Immaterielle aktiver 24.238 24 0 -

Grunde og bygninger, i alt 3 10.272 0 0 -

• lnvesteringsejendomme 221.084 113 75 -

• Domicilejendomme 89.188 89 54 141
øvrige materielle aktiver 73.733 6 2 8
Aktuelle skatteaktiver 260 1 1 1
Udskudte skatteaktiver 276.637 282 0 0
Aktiver I midlertidig besiddelse 14.381 171 163 136
Andre aktiver 170.110 229 229 163
Periodeafgrnsningsposter 10.031 5 3 3

Aktiver i alt 12.656.450 12.464 8.059 9.553

Differencen imellem vurderingsmndenes vrdianstte1se udgør i forhold til de bogførte
vrdier pr. 24. juni 2011, ca. kr. 2.900 mb., og I forhold til de bogførte vrdier pr. 31.
marts 2011, Ca. kr. 3.100 mio.

Differencen i forhold til vrdianstte1sesrâdets foreløbige vrdianstte1se pr. 24. juni
2011, kI. 00.01, foretaget I weekenden den 25. —26. juni 2011 udgør en øget vrdi afakti
verne før modregning pa ca. kr. 925 mio., idet den foreløbige vrdianstte1se før modreg
finger og mellemregninger udgjorde kr. 8.625 mb.

Nâr terminologien “Grøn bank” og “Rød bank” anvendes nedenfor, menes der med “Grøn
bank” de udlAn/engagementer, der vurderes som vrende salgbare, og med “Rød bank” de
udlân/engagementer, der i hvert fald for nuvrende ikke vurderes som salgbare.

Den vsent1igste forskel pa vurderingsmndenes vrdianstteIse og vrdieme i henhold
til Fjordbank Mors egne bogførte vrdier forud for overdragelsen foreligger pa “udlân til
amortiseret kostpris”, der af vurderingsrevisoreme optages til kr. 6.109 mio. mod kr. 8.362
mb. pr. den 24. juni 2011, kI. 00.01. Om vrdianstte1se af “Rød bank” anføres I vrdian
stte1sesrapporten følgende:

“Vi har opgjort udlân til den vcerdi, derforventeligt kan opnâs i markedet ved en øje
blikkelig overdragelse mellem uajhcengige parter. Vi har iforbindelse med vcerdian
scettelsen taget hensyn ill, om lânets effektive rente er lavere end markedsrenten pa
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opgorelsestidspunktetfor kn med tilsvarende risiko. For udlân, hvor der er vurderet
tabsrisiko, er vcerdien primcert opgjort med udgangspunkt I vcerdien afde stillede sik
kerheder. Udlânenes vcerdi er yderligere reduceret med et skonsmcessigt fastsat be
lob, der modsvarer prcemie for usikkerheden pa de fremtidige betalinger. En sâdan
prcemie erfastsat under hensyn ill den scerlige usikkerhed der kan râde pa grund af
manglende information om lânenes og lântagernes aktuelle situation. Denne prcemie
er under hensyn til bankensforhold vurderet at were hojere i denne situation end i en
situation, hvor der er tale om en overdragelse afenfortscettende virksomhed.

Vi har ved vurdering af sikkerheder taget hojde for, at realisation vil skulle ske oje
blikkeligt.

En vcesentlig del af det grundlag, der har ligget ill grund for vores vurderinger, er
tilvejebragt efler den 24. juni 2011, men i det omfang disse oplysninger er pâvirket af
ejierfolgende begivenheder har vi taget hojde herfor.”

5. FORHOLD VEDRORENDE DEN IKKE INDREGNEDE GOODWILL VED
SALGET AF GRON BANK TIL SPAREKASSEN KRONJYLLAND, SPARE-.
KASSEN THY, SPARBANK OG EVT. JYSKE BANK

Af vrdiansttelsesrapporten (bilag 1) fremgár vedrørende goodwill, side 7, under konklu
sionen, blandt andet folgende:

‘Aktiver realiseret I periodenfra den 24. juni 2011 til afgivelse afvores vcerdianscet
telse den 9. december 2011 ved salg af Gron ban/c er vcerdiansat til de ved salgene
opnaede realisationsvcerdier fratrukket salgsomkostninger eksklusiv vcerdien af
goodwill der i henhold til Lov pm Finansiel Stabilitet §‘ 16g, stk. 9, if st/c. 3, ikke er
indregnet.

(...)

Vcerdianscettelsen erforetaget sâledes at:

Vi har taget højde for videnfremkommet og oplyst ill os ejier overdragelsestidspunk
tet den 24. juni 2011. Aktiver som FM2OJ 1 har realiseret efter overdragelsestids
punkte4 ved salg af Grøn bank, er vcerdiansat til de opnâede realisationsvcerdierfra
trukket salgsomkostningei’, eksklusiv vcerdien af den ved disse handler aftalte good
will.”
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Af vrdiansttelsesrapporten fremgár under overskriften “Vrdiansttelsesprincipper pr.
regnskabspost, 3. Udlân”:

“Verdien af udlân sammenscetter sig af udlân solgt til andre pengeinstitutter (Grøn
bank) og vcerdien afudlàn, der ikke er overdraget (Rød bank).

VardiansceIte!sesprincipperfor Gron bank
For udlàn solgt til andre pengeinstitutter har vi taget udgangspunkt i den ved salget
opnâede realisationsvcerdi, eksklusiv vcerdien af den ved disse handler aftalte good
will.

I vcerdien af udlân er tillige fratrukket skønnede salgsomkostninger, for overdragel
senfra FM til FM2Q1 1 samt salget ill andre pengeinstitutter.

Vi har vurderet, at der ikke er indtrâdt vcesentlige begivenheder efter den 24. juni
2011 ogfrem til overdragelsen, som har medfart, at vcerdien afde overdragne aktiver
yule have vceret anderledes den 24. juni 2011.

Vurderingsrevisorerne har sáledes ikke indregnet den ved saig af Grøn bank til Sparekassen
Kronjylland, Sparekassen Thy, Sparbank og evt. Jyske Bank realiserede goodwill.

Det er efter kuratorernes opfattelse usikkert, hvorvidt det er berettiget, at vurderingsreviso
rerne har valgt at bortse fra den ved saig af Grøn bank til andre pengeinstitutter realiserede
goodwill.

Sâ vidt ses fremgAr det hverken af by om finansiel stabilitet § 16 g, stk. 3 eller den med
vurderingsrevisorerne indgãede aftale, at der skal bortses fra goodwill, nâr denne rent fak
tisk realiseres i forbindelse med sagsøgtes salg af aktiver før det tidspunkt, hvor vurderings
revisorerne afgiver deres rapport.

Aflov om finansiel stabilitet § 16 g, stk. 3 fremgâr:

“Den foreløbige overdragelsessum opgares til summen af den vcerd4 aktiverne for
venteligt kan ajhcendes tilpr. overdragelsesdatoen uden hensyn til goodwill og andre
immaterielle vcerdier og medfradrag afomkostninger ved en ajhcendelse.”

Formálet med bestemmelsen i by om finansiel stabilitet § 16 g, stk. 3 er at sikre, at vurde
ringsrevisorerne ikke faststter vrdien af bankens aktiver sà højt, at der opstàr et under
skud ved afviklingen af det af Finansiel Stabilitet A/S stiftede datterseiskab som følge af at
datterseiskabet overtager for stor en del af ikke efterstillede passiver.
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Det er derimod tvivlsomt, om formâlet med bestemmelsen af § 16 g, stk. 3 har vret at af
skre vurderingsrevisorerne fra ved vrdianstte1sen at medregne vrdien af en sâdan
goodwill - som ma antages at have vret til stede pa overtagelsesdagen - og som realiseres
ved salg fra det af Finansiel Stabilitet A/S stiftede datterselskab forud for vurderingsreviso-.
rernes frdiggørelse af vrdiansttelsesrapporten.

Det ma omvendt ogsá konstateres, at vurderingsrevisorernes manglende medtagelse af den
realiserede goodwill ikke nødvendigvis medfører, at kreditorerne bliver afskàret fra at fà
andel I vrdien heraf, idet det af by om finansiel stabilitet § 16 g, stk. 12 fremgâr:

“Overdragelsesaftalen, if stk. 1, skal indeholde en bestemmelse om, at den endelige
overdragelsessum reguleres med et eventuelt nettooverskud hos datterselskabet ejier
videreoverdragelse eller likvidation afdatterselskabet.”

Overdragelsesaftalen indeholder en sâdan earn out-bestemmelse, og vcrdien af den ved
salget til Sparekassen Kronjylland, Sparekassen Thy, Sparbank og evt. Jyske Bank realise
rede goodwill indgâr i opgørelsen af den mulige earn out, som konkursboet vii vre beretti
get til i henhold til henholdsvis overdragelsesaftalen og by om finansiel stabilitet § 16 g,
stk. 12.

Tilbage star dog, at vurderingsrevisorerne ved vrdiansttelsen af de overdragne aktiver
ikke har indregnet den ved salget til ovennvnte pengeinstitutter realiserede goodwill.

6. ORIENTERING OM KONKURSBOETS SAGSANLG

Under hensyntagen til den i by om finansiel stabilitet § 16 g, stk. 10 fastsatte søgsmâlsfrist
pa 2 uger og under hensyntagen til antallet af kreditorer i konkursboet har det weret kurators
vurdering, at det inden for søgsmâlsfristen ikke var muligt at gennemføre en behørig orien
tering af konkursboets kreditorer med henblik pa en stillingtagen til, om boet skulle anfgte
vurderingsrevisorernes werdiansttelsesrapport og indbringe den for domstolene.

I konsekvens heraf har konkursboet den 21. december 2011 udtaget stvning imod Fjord-
bank Mors af 2011 A/S og Garantifonden for Indskydere og Investorer med pâstand om, at
werdiansttelsen forhøjes med et beløb pa p.t. kr. 99,5 mio. svarende til den ikke indregne
de goodwill fra salg af Grøn bank. Samtidig er der i sagen overfor Garantifonden for md
skydere og Investorer nedlagt pástand om, at Garantifonden for lndskydere og Investorer
tilpligtes at anerkende, at werdiansttelsen ikke skal nedsttes.

Konkursboet har samtidig taget forbehold for at justere pâstanden I sàvel opadgáende som
nedadgàende retning, idet det ikke pa tidspunktet for sagsanlg har weret muligt nrmere
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at efterprøve vurderingsrevisorernes vrdianstteIse. Sagsan1gget er sáledes i første om
gang alene sket med henblik pa at afbryde søgsmâlsfristen.

Finansiel Stabilitet og Fjordbank Mors af 2011 A/S har meddelt, at vurderingsrevisorernes
vrdianstte1sesrapport tages iii efterretning, og Finansiel Stabilitet har ikke indbragt vr
dianstte1sen for domstolene. Finansiel Stabilitet har i konsekvens heraf ogsà meddelt kon
kursboet, at man - som kreditor - ikke vii deltage i en sikkerhedsstillelse for omkostningerne
ved en videreførelse af den af konkursboet flu arilagte sag om forhøjelse af vrdiansttei
sen.

Garantifonden for Indskydere og Investorer bar ligesom Finansiel Stabilitet meddelt, at vur
deringsrevisorernes vrdiansttelsesrapport tages til efterretning, og Garantifonden for
Indskydere og Investorer har heller ikke indbragt vrdianstte1sen for domstolene.

7. ORIENTERING OM BOETS MULIGHED FOR AT VIDEREFORE SAGS
ANLIEGGET MED EVT. ANBEFALING

Sàfremt den af konkursboet den 21. december 2011 anlagte sag opgives af konkursboet, og
sAfremt vrdianstteIsen i vrdianstte1sesrapporten ikke nedsttes, vii dividenden til
kreditorerne I Fjordbank Mors A/S under konkurs som minimum udgøre 86,0 %. Dette er
baseret pa dels resultatet af vrdianstteisen af aktiverne, deis den aktueit skønnede størrei
se over passiverne.

Det skal I denne forbindelse fremhves, at den korrigerede dividendeberegning tager ud
gangspunkt I bruttoficerede passiver, og at der i de passiver, der indgár i den korrigerede
dividendeberegning, er afsat et beløb i størrelsesordenen Ca. 83 mio. til anmeidte fordringer,
der ma forventes at blive bestridt helt eller deivist I forbindeise med fordringsprøvelsen.

Hvis fordringsprøveisen falder ud til konkursboets fordel, vii dividenden i forhold til kredi
torerne i konkursboet blive yderligere foroget. Foreløbige beregninger viser, at en reduktion
i passivsiden med kr. 117 mb. medfører en forøgeise afdividenden I niveau 1 %.

Sáfremt de bestridte fordringer reduceres vsentiigt, vii der sâiedes vre mulighed for en
yderligere udbetaiing afdividende I niveau 0,5 %.

Disse skøn er dog fortsat forbundet med en vis usikkerhed.

Det er dog en forudstning for boets videreføreise af sagen om forhøjelse af vrdianstte1-
sen, at der er kreditorer, der stiller sikkerhed for boets omkostninger herved, jf. nedenfor
pkt. 8.
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8. ORIENTERING OM SIKKERHEDSSTILLELSE SAMT STORRELSEN
HERAF

Omkostningerne ved konkursboets behandling afholdes i henhold til overdragelsesaftalen
indtil videre af Fjordbank Mors af2Ol I A/S. Fjordbank Mors af2OI I A/S har som sagsøgt i
den af konkursboet anlagte sag vedrørende forhøjelse af vrdianstte1sen, tilkendegivet
ikke at yule finansiere konkursboets sag vedrorende forhøjelsen afvrdianstte1sen.

Konkursboet har noteret sig dette standpunkt, der er i overensstemmelse med overdragel
sesaftalens ordlyd uden pa nuvrende tidspunkt endeligt at have vurderet, om der pa andet
grundlag kan bestã en pligt til at lade det konkursramte selskabs aktiver medgâ til finansie
ring af det omtalte sagsanlg. Konkursboet vii dog ikke uden sikker finansiering kunne
videreføre den anlagte retssag.

Konkursboets sagsanIg mod Fjordbank Mors af 2011 A/S og Garantifonden for Indskyde
re og Investorer vedrørende forhøjeise af vrdiansttelsen vii i konsekvens heraf alene
kunne opretholdes, sâfremt en eller flere kreditorer stiller sikkerhed for omkostninger ved
boets gennemføreise afsagen.

Aktuelt har sagen en sagsgenstand pa kr. 99,5 mio., og baseret herpâ ma det forventes, at
der over for konkursboet skal etableres en sikkerhedsstillelse for omkostningerne ved førel
sen af sagen, der modsvarer

1. takstmssigt proceduresa1r, jf. retsprsidentens ophvede takster til konkursboet,
2. takstmssigt proceduresa1r, jf. retsprsidentens ophvede proceduretakster til

Fjordbank Mors af2Ol I A/S og Garantifonden for Indskydere og Investorer (ved tabt
sag),

3. forventelige omkostninger ved gennemforelse afet syn og skøn, aktuelt anslâet til kr.
10 mio.

De samlede omkostninger anslâs sâiedes til inki. moms i relevant omfang at udgøre et sam-
let beløb pa kr. 20-23 mio., sâfremt sagen matte blive tabt. Herudover tages der forbehold
for omkostninger I forbindelse med en eventuel 2. instansbehandling.

Der skal sâledes etableres en sikkerhedsstillelse fra en eller flere kreditorer i den anforte
størrelsesorden for, at sagen om forhøjelse kan videreføres.

Finansiel Stabilitet har som kreditor I konkursboet oplyst, at man ikke ønsker at deltage i en
sâdan sikkerhedsstillelse, hvilket tilsvarende ma forventes at gIde for Garantifonden for
Indskydere og Investorer.
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9. FASTSTTELSE AF FRIST SAMT INVITATION TIL BILATERALE
DROFTELSER.

Udover det med nrvrende cirkulreskrivelse udsendte materiale er det ikke muligt for
konkursboet - henset til bestemmelserne om tavshedspligt i by om finansiel virksomhed - at
videresende en nrmere og mere specifik dokumentation omkring vrdiansttelsen af de
underliggende aktiver.

Imidlertid stiller kurator sig til rádighed for bilaterale drøftelser med enkelte kreditorer i
perioden frem til den nedenfor anførte frist med henblik pa nrmere at belyse dels vrdian
sttelsen samt prmisseme herfor i vrdiansttelsesrapporten, dels de nrmere oplysnin
ger omkring konkursboets forhold i øvrigt.

For nrvrende er der, jf. det ovenfor anførte, alene identificeret et mere principielt pro
blem i relation til vurderingsrevisorernes vrdiansttelse, nemlig spørgsmâlet om hândte
ringen af den realiserede goodwill ved salget af “Grøn bank” til Sparekassen Kronjylland,
Sparekassen Thy, Sparbank og evt. Jyske Bank.

Der bestãr, jf. ovenfor, en vis usikkerhed om, hvorvidt vurderingsrevisorernes hAndtering
heraf har vret berettiget. Sâfremt en sag herom gennemføres, vil der formentlig kunne ske
en nettoforøgelse af aktiverne til fordeling kreditoreme imellem med ca. 99,5 mio. Dette vil
muliggøre en yderligere forhøjelse afdividenden I niveau 0,5-1 %.

Det skal fremhves, at denne eventuelle merwerdi - afhngigt af udfaldet af afviklingen af
“Rød bank” og aktiverne hen - muligvis vil komme kreditorerne helt eller delvist til gode,
jf. den i overdragelsesaftalen indeholdte “earn out” (under forudstning af at betingelserne
for effektiv afregning opfyldes).

Herudover er der ikke aktuelt identificeret andre forhold, der giver anledning til at antage, at
vrdiansttelsesrapporten er fej lagtig.

En endring af vrdiansttelsen vil nødvendiggøre tilsidesttelse af det af vurderingsrevi
sorerne udflerdigede skøn over navnbig vrdien pa udlânene. Om det er realistisk kan efter
kuratorernes vurdering ikke nrmere belyses uden enten gennemførelse af et revisionsms
sigt review, hvilket krver finansiering fra konkursboets kreditorer udover det ovenfor un
der pkt. 7 anførte, eller alternativt ved, at sagen gennemføres uden en revision af den aktuelt
nedlagte pâstand, men med anmodning om gennemførelse afet syn og skøn under sagen.

Omkostningerne ved et syn og skøn vil vre betragtelige og vil formentlig stort set modsva
re de allerede palobne omkostninger i forbindelse med vurderingsrevisorernes arbejde.
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Resultatet af et sâdant syn og skøn kan ikke forudsiges pa nuvrende tidspunkt.

I konsekvens heraf vii kurator opgive den anlagte sag om forhøjelse af vrdianstte1sen,
medmindre en eller flere kreditorer inden den 15. marts 2012 har kontaktet kurator for drøf
telse af en sikkerhedsstillelse og over for kurator har stillet en fornoden sikkerhed for de
ovenfor i pkt. 8 opgjorte omkostninger.

I perioden frem iii den 15. marts 2012 stiller kurator sig ti I râdighed for mermere at gen
nemgã vurderingsrevisorernes vrdiansttelse samt meddele oplysninger til enkelte kredi
torer, i det omfang dette er foreneligt med den kurator pãhvilende tavshedspligt, jf. reglerne
i by om finansiel virksomhed.

Kurator har til brug herfor forelobigt reserveret den 21. og 23. februar 2012 til brug herfor.
Kreditorer, der matte ønske at indgâ i nrmere drøftelser om etablering af sikkerhedsstillel

en mermere orientering om de verserende sager pa et møde, bedes derfor
advokat Boris Frederiksen, og nrmere aftale mødetidspunkt og dagsor

— Advokat
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