Company-sponsored material: 24.05.2024

GronlandsBANKEN )} GronlandsBANKEN

Marked: OMXC Small Cap Ticker: GRLA Aktiekurs (DKK): 670 Markedsveerdi (DKKm): 1.207
Aktieinformation Regnskabstal Nogletal
0 (DKKm) 202 2023 2024E* 202 2023 Aktuelt
0 Basisindteegter 35811 440,8 N/A P/E(x) 10,8 58 55
\A'_ Basisudgifter 2049 2221 N/A P/B(x) 0,81 0,76 0,83
600 ¥ e Basisresultat 153,0 2187 N/A ROE (%) 76 138 N/A
Resultat far skat 109,1 2446 180-230 Udbytte / aktie (ord.) 20,0 55,0 N/A
550 Arets resultat 988 1924 N/A Udbytteafkast (%) 34% 8,.8% N/A
maj-23 jul-23 sep-23 nov-23 jan-24
== Graniandsbanken OMXC Hid Cap Egenkapital 1319 1.479 N/A Kapitalprocent 23,6 26,0 26,3
YTD: 7% lan 10,7% Udlan 4.354 4.813 N/A Kernekapitalprocent 23,2 249 251
1 méaned: 55%  3ar 8.8% Aktiver i alt 7.950 8.841 N/A CET 1kapitalprocent 232 249 251
Note: Graferne er rebased til kursen pa GranlandsBANKEN d. 24/05-2023 Note: *Bankens egen guidance Note: *Aktuel barskurs og rapporteret res. efter skat de seneste 4 kvartaler

Kilde: Refinitiv Kilde: Refinitiv og GranlandsBANKEN Note: **Aktuel barskurs og senest rapporterede indre veerdi
Kilde: Refinitiv og GrenlandsBANKEN

Selskabsheskrivelse De positive argumenter

GrgnlandsBANKEN, ogsa kendt som "Bank of Greenland", er en Det grenlandske bankmarked, og den underliggende samfunds-

grenlandsk bank med hovedsade i Nuuk, Grenland. Banken blev gkonomi er kendetegnet ved en hgj stabilitet fra en stor offentlig

grundlagt i 1967, og fungerer i dag som en fuldt udbygget bank sektor, bloktilskuddet fra den danske skat og en lav geeldsgrad.

med forskellige finansielle tjenester for private og offentlige Samtidig er markedet i hgj grad delt imellem to primaere aktgrer.

kunder, samt erhvervsvirksomheder, herunder indlan, Ian, GranlandsBANKEN med en markedsandel pa ca. 80% og

investeringer og betalingstjenester. BankNordik der sidder pa de resterende ca. 20%. Det kan veere en
. fordel rent konkurrencemeessigt, og kan minimere irrationel

GranlandsBANKEN er den starste af de to banker i Grgnland med adfeerd aktgrerne imellem.

en anslaet markedsandel pa 80%, og har filialer i de starste byer i

Grenland. Banken er noteret pa Nasdag Copenhagen. Bankens vedtaegter indeholder ingen stemmeretsbegransninger,

der kan hindre en potentiel overtagelse af banken, séfremt en
Seneste nyt kaber melder sig. Aktuelt handler GrgnlandsBANKEN dog med en

) mindre rabat til sine peers, jf. tabellen pa side 2.
Regnskabet for 1. kvartal 2024 - GrgnlandsBANKEN udsendte i

midten af maj sit regnskab 1. kvartal 2024, der er blandt det Set over en 20-25 drs horisont har et stabilt udbytte sikret

bedste i bankens historie med et resultat fgr skat der voksede GrenlandsBANKEN en top 3 placering malt pa totalafkastet blandt

med 25%. de danske barsnoterede banker. Altsa sikrer udbyttet et stabilt
. . . afkast over en arraekke. Desuden er banken begunstiget af et

Saledes realiserede GranlandsBANKEN et resultat fer skat i 1. skattefradrag p3 udbyttet. Det seneste udbytte svarede til en

kvartal 2024 pa DKK 61,8 mio. imod DKK 49,4 mio. i samme kvartal meget attraktiv yield pa 8,8%, og der kan formentligt bade veere

sidste ar. Fremgangen er her primart drevet af up- og downside pd de kommende udbytter, alt afhangig af
nettorenteindtaegterne imens gebyrindtaegter og kursreguleringer Finanstilsynets konklusion om ejendomsmarkedet.

er en spids lavere end aret fgr, imens personaleomkostningerne

stiger en smule. De negative argumenter

GrenlandsBANKEN fastholdt sin guidance for 2024 trods det at Ved udelukkende at veare til stede pd det grenlandske
banken efter kvartalsregnskabet har realiseret omkring 30% pé bankmarked, hvor markedsandelen som navnt allerede er 80% er
midtpunktet af sin guidance pa resultat for skat for 2024. det svart at f3 gje pa hvordan GranlandsBANKEN Kan tilfgre

yderligere veekst, udover hvad den eksisterende forretning kan

Forventninger til 2024 - Forventningerne til 2024 blev allerede vokse sammen med den grenlandske gkanomi.

meldt ud i december 2023, og blev bibeholdt ved bade
arsregnskabet i februar og det seneste regnskab for 1. kvartal Ved at vaere eksponeret til henholdsvis en lille &ben gkonomi som
2024 her i midten af maj. den grpnlandske, og et enkelt mindre bankmarked synes
GronlandsBANKEN at veere ekstra falsom overfor udsving i den
underliggende gkonomi. Historisk har dette dog ikke veeret
tilfeeldet, da en rakke forhold snarere har hjulpet til stgrre
stabilitet og mindre udsving, men det kan naturligvis ikke
forudsaettes alene at veere tilfeldet fremadrettet.

Der ventes séledes fortsat et resultat fgr skat i 2024 pa DKK 180-
230 mio., hvilket i historisk perspektiv er et rekordhgjt niveau,
men lavere end det realiserede resultat fr skat i 2023 pa DKK
244,6 mio.

Det svarer t'!j en f?jrv;znt[ejt nfedr?ang pa fﬁ-ZS%di 20&4, 0g Iigggr Kursmeessigt har GranlandsBANKEN handlet relativt fladt de sidste
meget | trad med fwad vi har set fra andre barsnoterede 10 &r med en gennemsnitlig kurs pa DKK 605 i et primeert band
pengeinstitutter. Der er i forventningerne taget hgjde for noget omkring kurs DKK 560-640. Det er derfor begranset hvad
usikkerhed i forhold til renteudviklingen, og dermed til niveauet af investorerne har opnet i kursafkast over en lzngere arreekke.

nettorenteindtzzgter og kursreguleringer. Men som anfgrt ovenfor har udbyttet til gengaeld veeret attraktivt
og relativt stabilt. Her i starten 2024 er aktiekursen dog brudt ud

Kommende regnskab: 2. kvartal 2024 - 21. august 2024 af det tidligere interval, og handler nu i niveauet DKK 660-680.

0p- eller nedjusteringer af 2021, 2022, 2023 og 2024 forventninger (DKKm)

Opjusteringer Vaskst | 2024 resultat ud fra

Opiusteringer  Op-/nediusteringer Lo oy Sigstozoge  FoSKe  OUSIONNOT oobys  Siste20zs  Fakiske2izs  Vaksti 2023 Initielle 2024

Bank/Sparekasse Forventningsmal af 2021 af 2022 2022 af 2023 af 2024 seneste forventninger vs. 2023

forventninger forventninger forventninger  forventninger resultat  resultat vs. 2022 forventinger

forventninger

forventninger forventninger resultat  forventninger
Granlandsbanken Resultat for skat 3 0/1 120-140 90-120 1091 4 130-170 200-230 245 24% 0 180-230 -26% -6%

F—":I:\j Disclaimer: HC Andersen Capital modtager betaling fra GrgnlandsBANKEN for en Digital IRCorporate Visibility abonnementsaftale. Rasmus Kgjborg og Philip Coombes
HE ANDERSEN ejer ingen aktier i GranlandsBANKEN. Dette er ikke en opfordring til at kabe, ikke at kabe, szlge eller ikke at seelge. HC Andersen Capital tager ikke ansvar for Investment Case 1
CAPITAL korrektheden af indholdeti dette materiale. Offentliggjort d. 24. maj 2024 kl. 13:30 af Rasmus Kejborg og Philip Coombes, HC Andersen Capital. One-pager
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Appendix - Peer Group ) GroniandssanKen

Tabel 1: Mindre og mellemstore danske horsnoterede pengeinstitutter

PENGEINSTITUT Aktuel M[:AIT YtD 1ars 3ars K/ P/E Div. Yield
kurs DKK mio. Performance Performance Performance 012024 12 mdr. 2023R
Feroya Banki (tidligere BankNordik) 151,50 1.452 -8.0% 126% 53.0% 080 49 550%
Danske Andelskassers Bank A/S 1240 2768 18,6% 240% 231% 1,08 13,6 298%
Djurslands Bank A/S 515,00 1.386 154% 30,7% 57.0% 0,87 56 583%
Fynske Bank A/S 165,00 1.251 8,5% 9,3% 634% 0,92 8,0 419%
Grenlandshanken 670,00 1.207 11% 10.7% 88% 0,83 55 821%
Hvidbjerg Bank A/S 119,00 200 1% 155% 221% 0,84 59 0,00%
Kreditbanken A/S 4940,00 832 102% 7% 321% 0,85 54 2,02%
Lan & Spar Bank A/S 710,00 2453 6.7% 6:8% 30,3% 0,85 52 282%
Lollands Bank A/S 585,00 632 13% 35% 29% 0,76 58 256%
Mgns Bank 236,00 472 12,3% 140% 18.0% 0,76 54 169%
Nordfyns Bank A/S 350,00 575 216% 30,6% 434% 0,84 53 486%
Skjern Bank A/S 207,00 1.996 441% 63.0% 1305% 128 15 242%
Sparekassen Sjalland-Fyn A/S 215,00 3.639 15% 151% 64,8% 0,90 6.1 372%
Vestjysk Bank A/S 457 5.641 174% 33.6% 330% 091 53 918%
Simpelt gennemsnit 1.750 13,3% 20,8% 42,9% 0,89 6.4 4,00%
Medianen 1.319 10,7% 15,3% 32,6% 0,85 56 3,35%
OMXC ALL SHARES CAP / OMXC25 CAP 8,4%191% 6%/9,4% 1,9%/10,5%
Note: Tabellen i insti iF il Gruppe 2 0g 3 iv Ringkjobing L imens Foroya Banki er tilfojet Kilde: Refinitiv, data pr. 23/05-2024

Note: K/I er baseret pé aktuel borskurs og senest rapporterede indre vaerdi. P/E er baseret pa aktuel borskurs og rapporteret resultat efter skat de seneste 4 kvartaler.

: HC Capital betaling fra Foroya Banki, GronlandsBANKEN, Skjern Bank, Sparekassen Sjlland-Fyn og Vestjysk Bank for en Digital IR/Corporate Visibility abonnementsaftale.
F—T:L% Disclaimer: HC Andersen Capital modtager betaling fra GrgnlandsBANKEN for en Digital IRCorporate Visibility abonnementsaftale. Rasmus Kgjborg og Philip Coombes
HE ANDERSEN har ingen aktier i GranlandsBANKEN. Dette er ikke en opfordring til at kabe, ikke at kabe, seelge eller ikke at salge. HC Andersen Capital tager ikke ansvar for Investment Case 2

CAPITAL korrektheden af indholdeti dette materiale. Offentliggjort d. 24. maj 2024 kl. 13:30 af Rasmus Kejborg og Philip Coombes, HC Andersen Capital. One-pager
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