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Introduksjon
Sparebankene har en ngkkelrolle i det norske samfunnet — vi har sett neermere pa deres utvikling

"‘ Sparebanken er sterkt forankret i det norske samfunnet, og er en uvurderlig bidragsyter til den lokale
.‘ i;d gkonomien og lokalsamfunn over hele landet. Ikke bare yter de kundesentriske finansielle tjenester,

som stgtter lokalbefolkningen og det lokale naeringslivet, de gir ogsa tilbake til samfunnet i form av

gaver og utdelinger til allmennyttige formal, som en ufravikelig del av deres formal.

Verden har utviklet seg mye siden sparebankmodellen ble introdusert for nesten 200 &r siden. Selv
N/ om det stereotypiske «lua i handa» forholdet mellom kunden og banken for lengst er historie, sd har
.J\. sparebankenes posisjon holdt seg sterk. Gjennom evnen til & bygge gjensidige tillitsforhold og yte
personlig service, skaper sparebankene en sterk kundelojalitet — dette er essensen av

sparebankmodellen, og den er fremdeles meget kraftfull!

Vi har sett naermere pa sparebankene og deres seneste utvikling, og gjgr ogsa noen forsgk pa a se

inn deres fremtid - og vi deler herved vare funn.
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Introduksjon

En rapport med fokus pa utvikling i markedsstruktur, finansielle ngkkeltall og M&A

Vi starter med noen refleksjoner rundt utvalgte @ Introduksjon S. 2
strategiske tema og regulatorisk bakgrunn, og @ Markedsposisjon s. 8
fortsetter med & se p& sparebankenes posisjon i @® Alliansene o
p— |I&nemarkedet, alliansestrukturene og
'rE sparebankenes finansielle utvikling. Videre ser vi ¢ FrEel i 7
pa verdsettelse av bgrsnoterte egenkapitalbevis @  Verdsettelse egenkapitalbevis 57RO
og nylige fusjoner, og avslutter med noen @ MxA S. 34
refleksjoner rundt M&A (fusjoner og oppkjap). @ Om Deloitte (Kontakt) S. 42
Hovedforfattere:

e

Vi haper rapporten er av nytte, og at den bidrar
Kirsti Tranby
Partner, Consulting

Rollef @. Krabbergd
Director,

Corporate Finance,
Financial Advisory

med nye perspektiver i deres diskusjoner. Ta

gjerne kontakt med deres relasjoner i Deloitte,

Bransjeleder Bank og

Kapitalmarked, Deloitte Nordic

eller vare kontaktpersoner direkte (se s. 42), Finansindustri M&A

om dere gnsker a diskutere denne rapporten, <

[} . Kaspar Kuvisle (Valuation & Modelling), Mads H. Johansen (Corporate Finance
M&A eller andre tema dere har pa agendaen. Medforfattere: agyisory), Lasse Vangstein (Regulatory & Strategic Risk)

Registrer Planen er & publisere en oppdatering av rapporten arlig, med oppdatert statistikk og med andre relevante tema for
deg! sparebankene. For & motta rapporten automatisk, fglg linken nedenfor og registrer deg:
g- Sparebankrapporten 2021 (deloitte.com) Trykk pé linken, for & bli overfort til nettleser
Statistikken i denne rapporten er basert pa var proprietaere database, som kombinerer data fra utvalgte, anerkjente
@ kilder som eksempelvis: Statistisk Sentralbyrfa’, Finans Norge, Sparebankforeningen, Bankenes Sikringsfond, Oslo Bgrs,
Aath

Mergermarket, CapitallQ, Infront samt sparebankenes egne rapportering og pressemeldinger.
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Introduksjon

Sparebankene i tall - 2020

Sparebanksektoren totalt

93

1,848

32.4%

1,036

109

Antall sparebanker

Lan til kunder, inkl. kredittforetak
(NOK mrd.)

Markedsandel utlan

Innskudd (NOK mrd.)

Markedsverdi av sparebankenes

egenkapitalbevis (YE'2020, NOK mrd.)

Den vanlige sparebanken (median, morbank)

4.9
2.1%
23.8%
49.9%
16.4 bps
7.0%
86%
19.8%

Utlan til kunder (NOK mrd.)

Netto rentemargin

Andre inntekter

(% av Totale Inntekter)

Kostnadsprosent

Tapsprosent

Egenkapitalavkastning

Innskuddsdekning

Kjernekapitalandel (CET1 ratio)



Introduksjon

Hvordan sikrer man sparebankenes fortsatte suksess? Noen aktuelle strategiske tema:

Regulatorisk
press og
baerekraft

i

Kostnads-
effektivitet og
IT

AN
0.0
-smm
Allianser og
produktselskap

»

M&A

Beskrivelse

» Kundelojalitet er ngkkelen til sparebankenes forretningsmodell

- Tillitt, varemerke/rykte, personlig service og dyp lokal innsikt er ngkler for & drive lojalitet
» Styrke i privatmarkedet, samt SMB-segmentet

» Sparebankenes distribusjonskraft blir hgyt verdsatt og er etterspurt

« Utvikling av teknologi og forretningsmodeller presser den tradisjonelle bankmodellen - gkt
kundemobilitet, gkt pristransparens og gkte forventninger til kundeservice

» Brukervennlige front-end-lgsninger og kundereiser gker i viktighet

- Investeringer i innovasjon og fintech er utfordrende & omsette i resultater — de fleste
sparebankene har ikke skala til & drive omfattende gvelser pd omrddet og fa igjen for det

« Innstramming p& kapitalkravsreglementet har fort til en gkning i bankenes kapitalbinding

« Den siste fasen av Basel 3-reformene («Basel 4») vil gke detaljgraden i risikoarbeidet, og fgre med
seg gkte kostnader - men ulempen ved 3 folge standardmodell vil antagelig fortsette

. Ogsg omrader som KYC/AML, GDPR, MifidII, PSD2, osv., gker alle den administrative byrden

- Baerekraftsagendaen kommer for fullt, og finansbransjen forventes & veere en forgjenger — et nytt
konkurranseparameter vokser frem, og hvordan kan sparebankene adressere dette?

« IT er en forutsetning for effektivitet og salg, og moderne systemer er et konkurransefortrinn

« Operasjonell effektivisering og digitalisering er ngdvendig for 8 motvirke press pd marginene som
stammer fra andre omrader

« Vi forventer fortsatt reduksjon i antall filialer, grunnet vekst i digitale banktjenester og M&A

- Alliansemodellen star sterkt, men det er strukturelle spenninger mellom alliansene

» Provisjonsinntekter gker i viktighet, men krever skala i teknologiske Igsninger og kompetanse

« Alliansenes produktselskaper mgter gjerne sterkere press for skala/effektivitet enn eierbankene selv
- Sannsynlig at M&A mellom produktselskapene tiltar og «utradisjonelle» konstellasjoner oppstar

» Fusjoner er en ngkkelfaktor i for langsiktig effektivitet, soliditet og lsnnsomhet

» Sparebankenes finansielle velstand er essensielt for bankenes interessenter, og for at de skal
fortsette & oppfylle deres kritiske rolle i lokalsamfunnet og den lokale gkonomien

» Drevet av akselererende kritisk masse forventer vi en gkning av fusjonsaktiviteten mellom
. o o . O
sparebanker fremover, spesielt dersom laneveksten skulle etablere seg pa et lavere niva

Refleksjoner

Sparebanker m§ fortsette 8§ tilby
«value-for-money» produkter og
tienester, for § sikre lojalitet og
egen relevans

M8 ha en respons til oppdelingen
av den tradisjonelle verdikjeden

Men investeringer i innovasjon
og fin-tech bor antagelig ikke
prioriteres

Operasjonell og finansiell kritisk
masse gker betydelig

Administrativ byrde og relaterte
kostnader vil fortsette § oke

Kompetanse er en knapp faktor

Langsiktig strategi for
kostnadseffektivitet er kritisk for
fortsatt Isnnsomhet og soliditet

Skala er ngdvendig for effektivt
produktsalg

Vaer 8pen for M&A av
produktselskap - ogs8 med
konkurrenter i bankflaten

Fusjoner vil veere en
ngkkelfaktor til langsiktig
lannsomhet - og for at
sparebankene fortsatt skal
kunne stgtte sine lokalsamfunn
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Introduksjon
Et stadig mer krevende regulatorisk landskap

Den regulatoriske utviklingen som fulgte i kjslevannet av finanskrisen i 2008 introduserte flere nye krav med form&l om 8 gke bankenes soliditet
og bidra til finansiell stabilitet. Endrede krav til kapital og likviditet har blitt utarbeidet gjennom Basel 3, samt at bankene har fatt nye krav til
kriseh8ndtering. Implementeringen er fortsatt pdgaende og forventes ikke & veere fullt ut faset inn for inngangen til 2028. Det er de nye
kravene nedfelt i Basel 3 som EU og Norge (gjennom E@S) fortsatt holder p& & implementere. En stor del av endringene i Basel 3, blant annet nytt

gulv-krav, ny standardmetode og ny metode for operasjonell risiko vil kreve lovendring i EU. Denne delen av Basel 3 er populaert kalt Basel 4.

Parallelt har norske kapitalreguleringer vaert gjennom en egen lovprosess der kapitalkravdirektivet og forordningen ble tatt inn i norsk lovverk
gjennom direkte henvisning fra 31.12.2019. Denne endringen medfgrte blant annet at norske finansinstitusjoner kunne benytte seg av SMB-
rabatten samt at Basel 1-gulvet opphgrte. Som falge av dette har finansdepartementet innfgrt en gkning i systemrisiko-bufferen pa 4,5%
for norske eksponeringer, med overgangsordning for standardbanker og ikke-systemviktige banker, der gkningen gjelder fra 31.12.2022. For
standardbanker med lite eksponering mot foretakssektoren vil denne endringen medfgre vesentlig gkning av kapitalkravet. Finanstilsynet har

imidlertid kommunisert at denne skjevheten skal utjevnes gjennom fastsettelse av pilar 2-kravet.

Ferdigstillelse av Basel 3 («Basel 4») introduserer ny standardmetode og ny metode for operasjonell risiko, som etter anbefalingen skal
innfgres 1. januar 2023. Der ny metode for operasjonell risiko antas 8 ha mindre effekt for sparebankene, vil ny standardmetode kunne gi mer
blandede effekter. Utgangspunktet er at ny standardmetode vil veere mer detaljert og risikosensitiv, og dermed bedre reflektere den
underliggende risikoen i engasjementene. Sammensetning av sparebankenes balanse vil derfor vaere et vesentlig moment med ny metode.
Endelig lovutkast i EU er forventet i andre halvdel av 2021.

Et annet omréde som har skapt mye hodebry for sparebankene er diskusjonen om hva som skal tolkes som hgyrisikoengasjementer ved I&n til
eiendomsutviklingsselskap for bygging av fast eiendom med hensikt om & selge til tredjepart. Definisjonen har vesentlig betydning da
risikoengasjement skal vektes med 150%. Endelig konklusjon fra Finansdepartementet er at nar lanetaker har inngatt bindende kjgpsavtaler som
dekker mer enn halvparten av engasjementsbelgpet bgr laneengasjementet gis risikovekt pd 100%. Uansett vil dette kunne medfare vesentlig
gkning i kapitalkravet for enkelte sparebanker.

|
1 Deloitte merker et stadig skende omfang av kunder som gnsker bistand til 4 fange opp endringer, forsta betydningen péa den enkelte bank,
I implementere regelverkene og rapportere til tilsynet
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Markedsposisjon

Sterk utlansvekst siden 2010 har vert ledet av sparebankene — Covid har ikke pavirket negativt

Totale Utlan til Kunder (balanse)

Kommentarer

Totale Utlan til Kunder
(NOK mrd.)

6 000

5000

4 000

3 000

2 000

1000

5134

5698

2010

Merknad: vi benytter utstedte OMF-volumer som tilnaerming til underliggende I8nevolumer i bankenes kredittforetak

2015

PARE:]

2019

2020

._@_. Alle Institusjoner
Vekst i utlan (arlig
gj.snitt, CAGR)

Totale Utlan (NOK mrd.)

m Finansieringsselskap og Andre
Kredittforetak

® Kommersielle banker Kredittforetak

B Kommersielle banker Egne utldn

® Sparebanker Kredittforetak

® Sparebanker Egne utlan
Sparebanker

o-@-o Vekst i utldn,inkl.

kredittforetak (arlig
gj.snitt, CAGR)

- Fra 2010 til 2020 gkte
totale utldn fra
finansinstitusjoner med
5.7% per &r

I den samme perioden
gkte sparebankenes
sine utldn med 7.1%
per ar (inkl. volumer
overfgrt til kreditt-
foretak)

1 2020, pa tross av de
potensielle negative
effektene av Covid-19,
var det en total
utldnsvekst pd 4.6%,
positiv pavirket av:

- Lavere rentenivaer

Offentlige
stgtteordninger

- Solide
finansinstitusjoner

Sterk utvikling i bolig-
og fritidseiendoms-
markedet

+ 0gsd i 2020 gkte
sparebankene sine utldn
mer enn totalmarkedet,
med totalt 5.8%
utldnsvekst

Kilder: SSB, Finans Norge,
Bankenes Sikringsfond,
Deloitte analyse
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Markedsposisjon
Sparebankene forsvarer sin posisjon i lanemarkedet

Alle Institusjoner V - Markedsandel av Totale Utlén til Kunder Kommentarer

Sparebankene star for

% av totale utlan til kunder
: om lag 1/3 av utldnene

52,8 % : 53,4 % : 0 (
' : : >2.7 % 51,0 % LA = Kommersielle banker I Norge
- Total (Egne utldn og
Kredittforetak) * Fra 2010 har
sparebankene gkt sin
markedsandel med 4.5
; 31,2 % 32,0 % 31,6 % 324 % prosentpoeng - noe
27,9 % E : == Sparebanker som kan ansees som et
- : - Total (Egne utlan og . o
- Kredittforetak) bevis pa deres
19,2 % : 17.5 % distribusjonskraft og
— 15,4 % 15,2 % ' 16,2 % lojale kundebase
e [-inansieringsselskap og i
Andre Kredittforetak * Fra 2010 til 2015 var
det en markant gkning i
: I&nevolumene overfgrt
: : til kredittforetakene til
2010 2015 2018 2019 2020

sparebankene (etter
introduksjonen i 2007)

I senere ar har
sparebankenes bruk av
kredittforetak vaert
relativt stabil, og noe

Sparebanker — Egen bok vs. Kredittforetak

% av totale utlan til kunder

: 31,2 % 32,0 % 31,6 % 32,4 % ——— Sparebanker gkende
: - Total (Egne utlan og
o d . i
27'9/"/ Kredittforetak) « Bruken av kredittforetak
: er en viktig driver av
22,8 % : : sparebankenes
H 0, H 0, ) 0,
: 21,1 % 21,2 % 21,0% 21,1% ey Py konkurransekraft,
. . . o
- Egne utldn spesielt innen boliglan
10,8 % . 11,4 %
10,1 % ° 10,6 % 1) Inkluderer banker,
e Sparebanker - finansieringsselskaper og
5,1 % - Kredittforetak kredittforetak, og ekskluderer
statlige laneinstitutter
: Merknad: vi benytter utstedte . .
OMF-volumer som tilnaerming til Kilder: SSBr_ Fl_nans Norge,
: underliggende I8nevolumer i Bankenes Sikringsfond,
2010 2015 : 2018 2019 2020 bankenes kredittforetak Deloitte analyse
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Alliansene
Pa konsolidert basis er sparebankalliansene sterkt representert i toppen av det norske lanemarkedet

Brutto Utlan til Kunder, inkludert Kredittforetak (YE2020)

NOK mrd. ) Kommersielle Banker @ Ssparebankallianser/-samarbeid Individuelle sparebanker

1 986

948 887
411 387 341 303
205 183 174
|
1 2 3 4 ) 6 7 8 9 10 =
-
L O L [= 0
= ) S L @: g @ g @ A
£ ~ 2 g - 2 o c xx g X s
a c O 52 e = 52 < 5" @
@ [¢) = U= g 8 @& 2 3
@ Z S 3 A g 0 = : 5
E =) o © 8_ o Q
(=% 3 O c% wn 4 w0
& ks 9

- P& konsolidert basis innehar sparebankalliansene/-samarbeidene 3 av top 5-plasseringene for utldn i Norge

. Sparebank 1 Alliansen posisjonerer seg pa andreplass, pa niva med Nordea og kun forbigdtt av DNB, som er den udiskutable markedslederen

+ De “Samarbeidende Uavhengige” sparebankene og Eika-alliansen er relativt jevnstore fgr Lokalbank skilles ut, og plasserer seg pa hhv. fierde og femteplass
« De mindre alliansene, DSS og Lokalbank (n&r utskilt fra Eika), kommer noe lengre ned p3 listen og blir relativt jevnstore mak p& utldn pd egen bok

Merknader: 1) vi benytter utstedte OMF-volumer som tilnaerming til underliggende I8nevolumer i det enkelte kredittforetak. 2) DNB: estimert eksl. andel utldn gjennom internasjonale avdelinger.

Kilder: Finans Norge, drsrapporter, Deloitte analyse
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Alliansene

De 20 storste sparebankene etter forvaltningskapital... ...og allianse-/samarbeidstilhgrighet

Total Forvaltningskapital

NOK mrd.

216

© 2021 Deloitte AS
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Alliansene
Nokkeltall per allianse og banksamarbeid — 2020

SpareBank @) eika. LokalBank ISS «De Samarbeidende

Eksl. Lokalbank

Uavhengige»

Sum av alliansen / samarbeidet

Antall banker

(2020/2021) 13
Forvaltningskapital
(NOK mrd.) 865

Vekst i forvaltnings- o
kapital (2015-2020) 50%

Gjennomsnitt av bankene i alliansen / samarbeidet

Forvaltningskapital (NOK

mrd.) 54-1

Netto rentemargin

o)
(% av brutto utlan) 2.1%

Kostnadsandel

Egenkapitalavkastning

Ren kjernekapitalgrad 0
(CET1) 18.7%

Kilder: Finans Norge, Deloitte analyse
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Alliansene
Sparebank 1 alliansen har vunnet storst markedsandeler siden 2007

Andel av sparebankmarkedet

 e— 5% SpareBank @)
——

48% .—’*—_’-”___."‘—./‘7
———o—

26%

—=o—— " —o— o o a Samarbeidende
| —

— ° — — 20% Uavhengige

23%

18% EIka.
3% [— 4% jsg

3% LokalBank
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2020 PF

« Sparebank 1 Alliansen er den stgrste alliansen, med en andel av sparebankmarkedet pa 55% (malt i Utldn til Kunder, eksl. Kredittforetak)

« 12020 gikk Helgeland Sparebank inn i Sparebank 1 Alliansen (tidl. del av de Samarbeidende Uavhengige), og i 2021 har alliansen ogsa fatt inn Surnadal
Sparebank, gjennom en fusjon med Sparebank 1 Nordvest

+ Eika-alliansen vil miste 10 medlemmer til den nyetablerte alliansen Lokalbank, som skal veere i effekt fra og med &rsslutt 2021, med 3% markedsandel

« Lokalbank har i stor grad snudd seg mot samarbeidet mellom De Samarbeidende Uavhengige og DSS-bankene, og inngatt avtaler med flere av deres
produktselskaper som Frende Forsikring, Brage Finans og Verd Boligkreditt

« Fra 2019 og bakover i tid har vi ikke tatt hgyde for strukturelle endringer mellom alliansene (enten fusjoner pa kryss av alliansene eller alliansebytter), og
den historiske oversikten viser dermed utvikling i markedsandel for alliansene, per deres medlemsmasse per utgangen av 2019

« For 2020PF («pro forma») har vi tatt hgyde for LokalBank sin utskillelse fra Eika-alliansen, samt fusjoner som er vedtatt per denne rapportens dato

Kilder: Finans Norge, Deloitte analyse
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Alliansene

Hay konsentrasjon i segmentene til sparebankalliansenes produktselskaper

Skadeforsikring

Liv og Pensjon

Kommentarer

Markedsandel (%), premieinntekter i 2020
Gjensidige 26%

If

61%

Markedsandel
topp 3

Tryg
®  Fremtind
® Eika

Storebrand

) Frende

Markedsandel (%), premieinntekter i 2020 per?

Storebrand 27 9%
Nordea 26.6%
DNB 23.2% 78 %
® Sparebank 1 Markedsandel
topp 3

Gjendsidige
Danica

SHB

Leasing

Fondsforvaltning

Markedsandel (%), utestdende 1&n 2020 4

N 16.9 %°
DNB 16.8 %
0/
(1)
Santander 13.7 % 47
VW Maller Markedsandel
topp 3

Bilfinans

® Brage finans

Leaseplan

Markedsandel (%), forvaltningskapital per mai 2021

DNB 25.0%
Storebrand
KLP
o,
54%
Nordea
Dansk Markedsandel
anske topp 3

Alfred Berg
® Odin

® Eika

Alle segmentene er
dominert av
“spesialister” eller de
stgrste kommersielle
bankene i Norge

Lgnnsomheten varierer
betydelig mellom
segmentene, men
presset for skala er
generelt hgyere enn for
sparebankene selv

Personlig sparing i fond
/ verdipapir er inne i en
langsiktig veksttrend,
som har blitt ytterligere
forsterket igjennom
2020 - spesielt denne
trenden gnsker vi &
fremheve som viktig for
sparebankene &
adressere

Merknader:

Sparebankenes
produktselskaper

1) Inkludert oppkjgpet av

Codan

2) Markedsandel for

innskuddspensjon

3) Inkludert kjgp av

Frendes pensjons-
portefglje

4) Ufullstendig data,

herunder ikke inkl.
Sparebank 1 eller Eika

5) Estimerte tall for Nordea,

inkludert kjgpet av SG
Finans

© 2021 Deloitte AS

Kilder: Finans Norge, Verdipapirfondenes Forening, Finansieringsselskapenes Forening, Deloitte analyse
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Finansiell Utvikling
Sterk utlansvekst over en lengre periode — stgtter lannsomheten, og maskerer et marginpress

Brutto Utldn (samtlige sparebanker, morbank) Kommentarer

NOK mrd.

Fra 2013 har
sparebankene hatt en
meget sterk utldns-
vekst, pd i gjennomsnitt
5.5% per ar

. Brutto Utlan ‘ CAGR (gjennomsnittlig arlig vekst, geometrisk)

Det lave rentenivdet, og
den relaterte veksten i
boligpriser, er antagelig
1201 den viktigste

1169 forklaringsfaktoren til
1059

1116 denne veksten
971 Utl&nsveksten har
bidratt betydelig til
el 934
891 sparebankenes skala,
og dermed til deres
789 823 lgnnsomhet
s 762 e 760 764
P& den andre siden har
utldnsveksten antagelig
maskert et
underliggende press pa
lsnnsomheten
Fremover, spesielt gitt
et scenario med lav
utldnsvekst, sa
forventer vi at det
underliggende
marginpresset blir mer
synlig
2008

2007 2009 2010 2011 2012 PLVE] 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 Kilde: Finans Norge

Bankenes Sikringsfond
(2020), Deloitte analyse
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Finansiell Utvikling
Utlansdrevet vekst i netto renteinntekter frem til 2020 — men 2020 viste forste fall siden 2009

Rentemargin (% av gjennomsnittlig Brutto Utlan ila. aret) Kommentarer

For sparebankene har
netto rentemargin ligget
i omradet 2.1% til 2.3%
i gjennom perioden, og
falt fra 2.3% i 2019 til
2.1% i 2020

8,4%

5,4% 5,3%

5,1% _ . .
I statistikken kjenner vi

4,2% i iai
, 4,0% ikke igjen et ofte nevnt
3,4% 9 \% hifi 3,6% 3,4% press pa rentemarginer
3,2/0 2’9% /\

Den stabile
rentemarginen har i
mange &r gitt en

2,2% 2,3% 2,1% 2,1% 2,1% 2,1% 2,1% 2,1% 2,1% —_— tilsvarende vekst i netto

2,2% 21%  22%  22% @ 23% 2,1%

0,
1,6%  1,4% 1,4%  L7% renteinntekter, og press
1,2% ° o d
pa utlansmarginene har
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 blitt kompensert for
@8 Renteinntekter @B Rentekostnad @B Netto rentemargin - Derimot, for fgrste gang

siden 2009, s& vi en
nedgang i netto
Renteinntekter, Rentekostnader og Netto Renteinnteker renteinntekter i 2020

Rentefallet i 2020 var
utfordrende 3

NOK mrd. 22 23 26 25 kompensere for,
20/_/_\ grunnet allerede svaert
17 G 17 18 19 lave innskuddsrenter -
15 15 15 16 en effekt som er ventet

" 61 & reverseres nr

rentene igjen stiger

Med gkt pristransparens
og forbedrede
forutsetninger for

46
43 43
4> 4 39 i 42 43 39 37 39 40

35
29 27

24 26 26 26 25 kundemobilitet, s&

20 fremstar likevel et
15 15 15 19

s fortsatt press p8

utldnsrentene som
. . O
sannsynlig i arene

fremover
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 . .
; X Kilde: Finans Norge, Bankenes
@8 Renteinntekter @B Rentekostnader @@ Netto Renteinntekt Sikringsfond (2020), Deloitte analyse
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Finansiell Utvikling

Utvikling av provisjons- og tjenesteinntekter vokser betydelig — og vil antagelig oke i viktighet

Provisjons- og tjenesteinntekter

Kommentarer

NOK mrd.

. Inntekter fra provisjoner og banktjenester, NOK mrd.
====: |nntekter fra provisjoner og banktjenester i bps av Brutto Utlan

‘ Gjennomsnittlig arlig vekst, geometrisk (CAGR)

94 93
86
83
78.' R T XX X
66
: e 59 o...... I
2007 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

» Provisjonsinntekter fra
produktsalg og
banktjenester, utvikler
seg i merkbart positiv
retning i perioden, med
en gjennomsnittlig arlig
vekst pa 6.3% siden
2007

Dette er en
betydningsfull
demonstrasjon av
sparebankenes
distribusjonskraft

Produktsalgsvirksomhet
er sveert kapitaleffektivt
for sparebankene, og et
omrade som i fremtiden
er ventet & gke i
viktighet for
sparebankenes samlede
lgnnsomhet

» Samtidig er produktsalg
et omrdde som krever
investeringer, og gjerne
spesialisert / dedikert
kompetanse, for & drive
penetrasjonen i
kundemassen - og
skala i denne typen
virksomhet vil veere
viktig, i tillegg til skala i
kjernevirksomheten

Kilde: Finans Norge, Bankenes
Sikringsfond (2020), Deloitte analyse
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Finansiell Utvikling

Kostnadsandelen i langsiktig nedadgaende trend, men driftskostnadene gker i et betydelig tempo

Driftskostnader

Kommentarer

NOK mrd. Driftskostnader

= Driftskostnader i bps av Brutto Utlan

. CAGR (arlig vekst, gj.snitt)

11,2
10,8 10,5
10,0
157 158 155
153
152 147 149 147 145
\_—\1:41/ 135 137 deig 135
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
== Kostnadsandel (Cost : Income)
58,2% o
51,3% 48,3% o 033%  4g38% o 47 3%
s e R S T 383%  4L0%  40,6% 369 < 39,7%
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

« Driftskostnadene til
sparebankene har i
gjennomsnitt gkt med
3.6% per &r siden 2007,
og veksten fordeler seg
relativt jevnt innad i
perioden

Kostnadsandelen har
derimot hatt en
nedadgdende trend, og
ma i hovedsak tilskrives
utldnsvekst, og er noe
som kan gi et misvisende
bilde av den
underliggende kostnads-
utviklingen

Selv om sparebankene
har et merkbart fokus pa
digitalisering og
effektivisering av driften,
s3 finner vi det naturlig 3
forvente at
kostnadsveksten vil
fortsette i omtrentlig
samme tempo i arene
fremover

Vi tror dette samlet sett
representerer en svakhet
i sparebankenes
lgnnsomhet i fremtiden,
senest indikert av en
gkning av kostnads-
andelen i 2020

Kilde: Finans Norge, Bankenes
Sikringsfond (2020), Deloitte analyse
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Finansiell Utvikling

lerer mye

bare banker var

ign

teten blant sammenl

vl

tet — men effekt

1\

Starrelse er ngkkelen til effekt

Driftskostnader i basispunkter av Brutto Utlan (2020)

@® Brutto Utlan (NOK mrd.)

Driftskostnader i bps av Brutto Utlan @

-0,7855x + 189,97

y =

Rz = 0,44

104,

ceees,

ze,

33,‘
Finans Norge, Deloitte analyse

1 ||“‘

8,1
s

3,2

1,5
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Finansiell Utvikling

Tapsnedskrivningene i 2020 toppet 2008-9 isolert sett, men faktiske tap er antagelig mer moderate

Tap pa Utlan

Kommentarer

Bps av gj.snittlig Brutto Utlan 44

37

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
@8 | oan losses realized, bps @8 Average, 2007-2019

Tapsnedskrivninger pa Utlan*

Bps av Brutto Utlan per arsslutt

53
44
20 34

28
37

P 27 27
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

@B *2020 Steg 3 tapsnedskrivninger @ *2020 Steg 1 og 2 tapsnedskrivninger

2007-2019 Nedskrivninger pa individuelle utlén 2007-2019 Nedskrivninger pa grupper av utlan

Sterk gkning i tap i
2020, som fglge av
Covid-19

Overgang til IFRS 9 i
perioden har fgrt til at
tapsavsetningene i 2020
ikke kan sammenlignes
direkte med taps-
avsetningene som fulgte
finanskrisen

Per 2020 var totale
nedskrivninger for tap
fremdeles lavere enn i
2009

12021 har man allerede
sett en del reverseringer
av tapsavsetninger, som
fglge av at de
gkonomiske
konsekvensene av
Covid-19 tilsynelatende
er mindre negative enn
mange fryktet

Det gjenstdr & se hvor
store tap bankene
faktisk vil fa som folge
av Covid-19, spesielt pd
naeringsl&n, hvor
offentlige stgttepakker
kan ha utsatt noen
mislighold, samtidig
som mange bedrifter
kan komme styrket ut
av «krisen»

Kilde: Finans Norge,
Deloitte analyse
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Finansiell Utvikling
Sterk gkning i resultatene siden 2007, men i 2020 ble det en skarp nedgang

Egenkapitalavkastning

Kommentarer

11,9%

11,4%

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
@B Egenkapitalavkastning @8 Gjennomsnittlig egenkapitalavkastning, 2007-2020
Resultat Etter Skatt
NOK Bn
21,0
15,0
11,7 .
10,0
8,4 8,1
6,5 7,0 5,9
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

@ c/Gr

@8 Earnings after tax

Siden 2007 har det
veert en sterk gkning i
resultat etter skatt frem
til og med 2019

Som i 2008 ifbm.
finanskrisen, har Covid-
19 «krisen» ogsa fort til
en kraftig resultat-
nedgang for
sparebankene i 2020

Som fglge av dette falt
0gsd egenkapital-
avkastningen til
sparebankene betydelig
i 2020, og ble pd ~8%
mot periodens
gjennomsnitt pd ~10%

Det sagt, s&8 mener vi at
dette er en meget solid
egenkapitalavkastning i
et utfordrende ar, og
sammenligner seg
meget god mot 2008,
da egenkapital-
avkastningen var 4%

Myndighetenes
utbyttestopp har ogsé
bidratt til 8 trekke ned
egenkapital-
avkastningen til
bankene som har
utstedt egenkapitalbevis

Kilde: Finans Norge,
Deloitte analyse
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Finansiell Utvikling
Sparebankenes balanser og likviditet er kraftig styrket siden 2007 — og styrket seg ogsa i 2020

Finansiering Kommentarer
NOK mrd. « 65% av sparebankenes
finansiering kommer fra
90 % kundenes innskudd, opp
. 67 % 71 % 75 % 78 % 80 % 79 % 78 % 80 % 81 % 81% 82 % ° fra 50% i 2008-9
(]
3% 5-”. % . A ° ° ° ° ° ° ° ° ° e
 Dette har drevet
innskuddsdekningen fra
63% til 90% i samme
tidsrom, og vitner om
en betydelig forbedret
likviditet hos
sparebankene
1 111 121 139 155 169 185 199
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 * Samtidig har

egenkapitalandelen gkt
fra 7% til 12%

Egenkapital @9 Innskudd @B Annen gjeld @ Innskuddsdekning
« I tr&d med utvikling av
. . regulatoriske krav og
KapltaldEknmg retningslinjer, har

sparebankene ogsa
styrket
kapitaldekningen over
en lengre periode

o 22.9% °
g 21.1% 21.6% « Tross press pa netto
o o 19.5 % 20.5% B -
o 18.0% 18.2% 18.3% 18.7 % 2% 19.2% =2 rentemarginer og
16.7% 17.0% ;A L — anlng | tap, har
20.0% kapitaldekningen til
0 0, 0,
9 9%  172%  175%  182%  IBT% g 00 78y 184%  186%  18.7% sparebankene styrket
15.8% 16.0% seg ogsa i 2020 (delvis
ogsa forklart av utbytte-
begrensninger p&fgrt av
myndighetene)
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Kilde: Finans Norge
@B Ren kjernekapital (CETL) @ Kapitaldekning (Tier 2) Deloitte analyse '
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Verdsettelse | Kursutvikling

Siden 2018 har verdsettelsen av sparebankene utviklet seg sterkere enn kommersielle banker

Kursutvikling (utbyttejustert) siste 5 ar, indeksert fra 100

250

200

150

100

50

jul. 16 jan. 17 jul. 17 jan. 18 jul. 18 jan. 19 jul. 19 jan. 20 jul. 20

e Sparebanker e Kommeriselle banker = ===-=- OSEBX

.« 28 sparebanker har bgrsnoterte egenkapitalbevis og alle disse er inkludert i var sparebankindeks
- Indeksen for kommersielle banker bestar av 9 bgrsnoterte «tradisjonelle» banker i Norden, hvorav 4 av disse er norske

jan. 21

© 2021 Deloitte AS Kilder: Capital IQ, Infront, Deloitte analyse
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Verdsettelse | Multipler
Kommersielle banker er ikke lenger verdsatt med en premie i forhold til sparebankene

Pris/resultat neste tolv méneder (P/E NTM)

14.0x 14.0x
13.0x 13.0x
12.0x 12.0x
11.0x 11.0x
10.0x —>  10.0x
9.0x 9.0x
8.0x 8.0x
7.0x 7.0x
6.0x 6.0x
\‘\/b ,\:\ \.,\:\ .,\,9, \‘\% ‘,\9 \‘,\9 "79 \.’LQ’ .’L\’ apr. 20 jun. 20 aug. 20 okt.20 des.20 feb.21 apr.21
» ;\r‘)(\ N \30 N .\0(\ N -\'&‘ N \’(}0
Sparebanker P/E NTM Kommersielle banker P/E NTM Sparebanker P/E NTM Kommersielle banker P/E NTM
----- Sparebanker snitt ====-Kommersielle banker snitt =-===-Sparebanker snitt ====-Kommersielle banker snitt

- De siste fem &rene har sparebanker i snitt blitt handlet til 9.6x neste &rs resultat, sammenlignet med 10.5x for kommersielle banker

« Det siste dret har imidlertid sparebanker har blitt handlet p& hgyere multipler enn kommersielle banker (10.6x sammenlignet med 10.1x)

© 2021 Deloitte AS Kilder: Capital IQ, Infront, Deloitte analyse Side 27



Verdsettelse | Utbytte
Sparebanker har noe hgyere direkteavkastning (utbytte) enn kommersielle banker

Direkteavkastning (arlig utbytte i prosent av pris)

10%

9%

8%

7%

6%

5%

4.3%
3.9%

4%

3%

2%

1%

()

e Sparebanker == Kommersielle banker

« Gjennomsnittlig direkteavkastning siste 10 ar er ~5.5% for sparebanker og ~4.5% for kommersielle banker
« Sparebanker har historisk hatt noe hgyere direkteavkastning enn kommersielle banker, men forskjellen ser ut til & ha blitt mindre i senere ar

© 2021 Deloitte AS Kilder: Capital IQ, Infront, Deloitte analyse Side 28



Verdsettelse | Multipler
Egenkapitalavkastning er den viktigste forklaringsfaktoren i verdsettelsen av sparebanker

Sparebankers Pris/Bok (P/B) 2020 vs. forventet egenkapitalavkastning i 2021E

P/B 2020 ‘ Boblestgrrelse indikerer selskapsverdi (stgrrelse)

1.6x y=9.53x +0.18
R2=0.74

14X .........
1.2x
1.0x

0.8x

0.6x

8.6% Egenkapitalavkastning
impliserer P/Bok p& 1.0x

0.4x
2.0% 4.0 % 6.0 % 8.0% 10.0 % 12.0 % 14.0 %

Egenkapitalavkastning 2021E

« Sparebankers median Pris/Bok i 2020 er 1.00x, og variasjoner fra dette kan i stor grad forklares med forskjeller i egenkapitalavkastning
+ For & oppna P/Bok 1.0x kreves en egenkapitalavkastning pa 8.6%, i henhold til statistikken vist over — dette avkastningskravet endrer seg over tid
» Vi observerer antydninger til stgrrelsespremier for de stgrste sparebankene, gjerne forklart av 1. bedre diversifisering og 2. bedre likviditet i EKB'ene

© 2021 Deloitte AS Kilder: Capital IQ, Infront, Deloitte analyse Side 29



Verdsettelse | Multipler
Forventet vekst i resultater har ogsa en betydelig pavirkning pa verdsettelsen

Sparebankers Pris/Resultat 2020 (P/E) vs. Resultatvekst 2020-2022E

P/E 2020

y=23.27x + 10.08

30x R2=0.78

25x

20x

15x

10x

5x

‘ Boblestgrrelse indikerer selskapsverdi (stgrrelse)

Ox
-10% 0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Resultatvekst 2020-2022E

» Sparebankers median P/E i 2020 er 12.6x, og variasjoner ut fra dette kan i stor grad forklares med varierende forventninger til fremtidig resultatvekst
+ Samtidig sa p5virker graden av usikkerhet rundt estimert fremtidig resultatvekst i hvor stor grad markedet faktisk priser denne inn, for den enkelte bank

© 2021 Deloitte AS Kilder: Capital IQ, Infront, Deloitte analyse Side 30



1.40x

Pris/Bok 2020

1.32x

1.36x

Oversikt over ulike sparebankers verdsettelse (P/Bok)

Verdsettelse | Detaljer
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n.a. n.a. na. n.a.

Uttty 117 ¢ St

Side 31

Kilder: Capital IQ, Infront, Deloitte analyse

© 2021 Deloitte AS



Median: 11.7x

I 102 i

12.0x

12.4x 12.4x

11.7x 11.8x

710.8% 7

1.2

X

11.5x
HOx = o = 1077,

12.9x

11.5x

Pris/Resultat 2021E

13.0x 12.7x

12.5x

cTTT108KTTTTIT TS

<
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—

14.7x

14.9x

Oversikt over ulike sparebankers verdsettelse (P/E)

Verdsettelse | Detaljer
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M&A

Fusjoner og oppkjop (M&A) i finansindustrien tar mange former og det er flere interessante trender

Tradisjonell
M&A

Trend
M&A

Disruptiv
M&A

Vekst og skala gjennom M&A i kjernevirksomheten
» Sgker skalafordeler og vekst i kjernevirksomheten gjennom M&A - organisk vekst ofte utfordrende

- @kende kritisk masse vil fortsette & drive konsolideringen, spesielt i segmenter med hgy konsentrasjon

+ Bank-segmentet er spesielt fragmentert og med potensiale for konsolidering

Avhending av virksomhet ikke ansett som kjernevirksomhet

» Typisk divisjoner uten kritisk masse, eller definert utenfor kjernevirksomheten / kjernegeografi
» Salg kan bli kombinert med distribusjonspartnerskap

Konkurrenter som fusjonerer produktselskaper
» Konkurrenter som fusjonerer produktselskap innen et gitt produktsegment

+ Selv om aktgrene er konkurrenter i salgsleddet, kan begge nyte godt av skalaen og tilhgrende
verdiskapning gjennom & fusjonere produktselskapene - spesielt relevant i segmenter med hgy
konsentrasjon, lave marginer og/eller sterke spesialister pa produktomradet

Portefoljesalg kombinert med distribusjonsavtale
» Salg av produktportefglje (eller divisjon/datter) som er under kritisk masse og/eller utenfor kjerne

« Selger inngar distribusjonsavtale med kjgper, og fortsetter produktsalget med tilhgrende
provisjonsinntekter, men uten @ mate binde kapital mot produktene solgt...

« ..og/eller kjgperen avtaler a selge produkter pa vegne av selger (f.eks. Gjensidige Bank - Nordea)

- Evnene aktgrene har til & levere som partner i et distribusjonsarbeid er kritisk (tekniske lgsninger
og integrasjonsmuligheter, produkter, rolledeling og branding, etc.)

SpareBanko [

NORDVEST Surnadal
Sparebank
"ISEEl:_I-:)msnt Finance — > Nordeo
DNB
Fremtind

SpareBank ) ~

P o

RS R e Nordea

Kjop av selskap utenfor tradisjonell finansindustri med mal om & utvikle tjenesteprofil

« Finansinstitusjoner ekspanderer utover tradisjonell verdikjede/produkter, og dreier mot tjenesteprofil

+ Kjgp av tjenesteleverandgrer skape flere muligheter som f.eks. bedre/sgmlgse kundeopplevelser,

utvikling av nye/bedre produkter, gkt distribusjonskraft — samt at det driver vekst i Andre Driftsinntekter

— JVIKING

Investeringer i fin-tech selskaper o.l. for & mete disrupsjon i verdikjeden og/eller a utvikle Andre Driftsinntekter
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Moderat fusjonsaktivitet blant sparebankene det siste tiaret — vil den gke i arene fremover?

Moderat og relativt stabil reduksjon i antall sparebanker Kommentarer
Antall sparebanker » Siden 2007 har det
122 veert ca. 2 fusjoner i

dret i gjennomsnitt

Solid Ignnsomhet,
stgttet av sterk
utldnsvekst og
gkonomisk stabilitet har
dempet insentivene for
fusjoner i perioden

I 8rene fremover
forventer vi at antall
fusjoner gker, spesielt
dersom utldnsveksten
skulle avta betydelig

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Kilde: Sparebankforeningen @8 Antall sparebanker @ Antall fusjoner

Denne forventningen er
igjen basert p3 at
terskelen for kritisk
masse er ventet &
Langsiktig reduksjon i antall filialer, bade for sparebankene og de kommersielle bankene fortsette gkningen

Ikke bare referer kritisk
Antall filialer (mm T T — masse til kostnads-

1
1400 . Per 2018 var det 645 ! effektivitet og .
1 ekspedisjonssteder blant sparebankene, | Ignnsomrget, men ogsa
] som tilsvarer 6.5 per sparebank i tilgang pa kompetanse
! J og ressurser for a drive

1200
1000 fremtidig utvikling
80 I tillegg til antaollet
sparebanker, sa kan
60 0gsd antallet
ekspedisjonssteder
40 /filialer gi en pekepin pd
effektiviserings-
20 potensialet i sektoren,
I 0g gevinstene ved en

konsolidering av den
1981 1983 1985 1987 1989 1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017
Kilde: Sparebankforeningen Antall filialer - sparebanker @ Antall filialer — kommersielle banker

(=)

o

o

o

o
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De seneste sparebankfusjonene — de fleste vedtatte fusjonene er innenfor samme allianse

Vedtatte og avbrutte fusjonsprosesser (2019-2021)

| 2019 | 2020 | 2021
yoTTTTTTTTTTTTTTTTTTTTTT B AR . s TTTTTTTTTTTTTTTTTTTTTTC B
/ April \ [ Juli \ [ April |
! 1 | o c | | |
' ' | o y S ' '
I 1 | cE—— — 1 | 1
| Aurland INDRE SOGN | | OFOTEN 1 | 1
| w«#wn @ Sparebank SPAREBANK | ! NORD SPAREBANK | | SpareBank@) ===  surmadal
I 1 I 1 I NORDVEST Sparebank |
| 1 I
I | | Ofoten Sparebank fusjonerer med Sparebank 68 Grader : : :
| | I Nord. Begge Eika-banker. ] i l
I ! b I !
T e [ /A T e e i e e e e T R i B - .
I ! e — - I Sparebank 1 Nordvest og Surnadal Sparebank (Eika) |
| ! ’ ~ \ I annonserer intensjon om E] fusjonere i november 2020, !
i sogn : ! Juli \ I og fusjonen blir gjennomfgrt i April 2021. Den fusjonerte !
| SPAREBANK I ; : : banken tar navnet Sparebank 1 Nordmgre. :
1
| : : ‘- — Honefoss : I\ II
SPAREBANK
! 1 1 SKUE SPAREBANK | e .
I Vik Sparebank, Aurland Sparebank og Indre Sogn 1 I 1 L ~
! Sparebank fusjonerer og tar navnet Sogn Sparebank. I 1 . 1 i ] h
| X 1 | Hegnefoss Sparebank fusjonerer Skue Sparebank. Begge uni 1
Alle Eika-banker. . 1 I
\ ] | Eika-banker. ) i 1
1
N e e e e e e e e e e e e e e e e - s N e e e e e e e e e e e e e e 2o - 1 1
! |
- TTTTTTTTTTTTTTTTTTTTTCT ~ s - TTTTTTTTTTTTTTTSITSTSSTTTT ~ I
’ ’ N e SpareBank !
I Januar \ I Innmatstransaksjon \ : sDarEBanE'\(,o TELEMARK 1
I / 1 1
4k I | | :
I ||| I / HELGELAND SpareBank 1 I I
— LOFOTEN W pareE |
: N = SPAREBANK | i 7/ spareeani NORD-NORGE : | :
f ! 1 " _ 1 | Sparebank 1 BV og Sparebank 1 Telemark annonserer |
| I I Sparebank 1 Nord-Norge selger filialene i Helgelands- | | intensjon om & fusjonere i November 2020, fusjonen trer I !
 Harstad Sparebank og Lofoten Sparebank fusjonerer og I regionen til Helgeland Sparebank (HSB), mot en 20% | kraft fra juni 2021. Den sammensl3tte banken tar navnet !
| tar navnet Sparebank 68 Grader Nord. Begge Eika- | | eierandel i HSB. HSB gar inn i Sparebank 1 alliansen, og 1 I Sparebank 1 Sgrgst. |
\ banker. ] | tar navnet Sparebank 1 Helgeland, og trer ut av 1 | !
\ \ _samarbeidet med “De samarbeidende uavhengige”. ’ \ /
S e e e e e e, e, e, —— - N T _- N @ e e e e e e e e e e e e e e e e e -
Annonsert, senere avbrutt Annonsert, senere avbrutt Annonsert, senere avbrutt
& — . Stadsbygd Y.
T o e— =) e [ 25295220 AC s Tysnes Sparebank
Kvinesdal Sparebank ml'ﬁN,? %MNK Sparebank ETNE SPAREBANK  lokalbanken din -
Flekkefjord Sparebank (DSS) og Kvinesdal Sparebank @rland Sparebank (Eika) og Stadsbygd Sparebank Etne Sparebank (DSS) og Tysnes Sparebank (Eika),
(Eika) annonserer fusjonsprosess, men prosessen blir (Eika), annonserer intensjon om & fusjonere, men kunngjgr intensjon om & fusjonere i desember 2020,
avbrutt. prosessen blir senere avbrutt men avbryter senere prosessen grunnet IT-utfordringer.
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Pris/Bok i sparebankfusjoner er typisk mellom 0.9x og 1.1x

Pris/Bok i seneste fusjoner (2017-2021)

Pris/Bok . 1,8x
Median ~  seesee
1,3x
1,2x !
1,1x ! 1,1x 1,1
1,0x 0,9x 1,0x 1,0x 1,0x 1,0x 1,1x ,1x
------------------------------------------------------------------------------- AOATRTRY PRRTRTN . SRTRTRRTRIRTRRTIS ORI RPN TRTTRRTIRINITITRNTRTN  PROPRRPRTIN o [9° P AT I TV NIRRT R 1.00x
0,7x
0,5x
] % 2 |5 £ £ % £ - - 3 | % g | 2
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o Q © =z = o Q Q o Q © aQ Q Q © [ Q
n ) a -9 n 9] 0 n n x n 0 0 3 c — %)
o (] “ n c X he] © c C (] 0 — Q X ©
R 2| Es S| 5| s g | ¢ 3| g 2| 8 g | < s | s
= S 0 ol 0 = i i) S S n ‘@ 0 © a 2
© © Lo} o ] ] 5] © o c Q (9] e
< o [ e ¢ T | Q S [ = S
© el n I © a n
=% c Q %)
n = n
feb. 17 jan. 17 apr. 19 jan. 19 jul. 20 aug. 20 mar. 21 apr. 21
Justert Egenkapital (NOKm)
Premie vs. fusjonspartner (pa Pris/Bok) 5286 3%
3660
3018
2090
9 -21% +28% +1%
e 765 +28% N-M- 7% gog 2N ro1a F 825
391 363 396 162 158 504 155 316 355

» Verdijustert egenkapital er ofte utgangspunktet for bytteforholdet, og hensyntar gjerne normalisert Ignnsomhet og justeringer av enkelte balanseposter

« Det er en tendens til at den minste fusjonspartneren blir tilskrevet en premie (malt pd Pris/Bok), ofte forklart av et syn om at begge parter bidrar med en lik
andel av verdiskapningen som muliggjgres av fusjonen (synergier)

« I fusjoner hvor man har noterte egenkapitalbevis hensyntas markedets verdsettelse, og det relative forholdet blir viktigere enn det nominelle Pris/Bok-nivet
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P/E inylige fusjoner har i stor grad veert mellom 10x og 15x+ — median pa 12.8x

P/E inylige fusjoner (2017-2021)

Price/Earnings . (Egenkapitalverdi / Resultat etter skatt)

Median P/E =~ =ssses
29,9x
24,1x
22,2x
19,3x
16,6x
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12,8x
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! 4,4x
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« P/E-multiplene m3 sees i lys av at Resultat Etter Skatt i observasjonene kan inneholde elementer som er ekstraordinzere (altsd RES er ikke normalisert)
« Som for Pris/Bok, sa er normalisering av ngkkeltallene til fusjonspartnerene viktig, ndr man benytter multippelreferanser fra markedet til verdsettelse
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Betydelige synergier bar forventes i forbindelse med en fusjon

Fusjoner muliggjor et effektivitetsloft pa kortere sikt...

..men ogsa et sterkere fundament for langsiktig utvikling

Kommentarer

» Typisk synlige synergier i fusjoner som er relativt umiddelbare
og malbare, er eksempelvis effektivisering av filialnettverk og
administrative funksjoner - i enkelte tilfeller ogsa bedre funding
i finansmarkedet

» Fusjoner gir et betydelig effektivitetslgft, eksemplifisert ved
bruk av statistikken nedenfor og fusjon mellom to typiske
sparebanker («median-banken»):

Medianbanken for fusjon Etter fusjon av 2 medianbanker

Lavere kvartil Median @vre kvartil
48.7% -~ 471% - 45.4%
Kostnadsandel: 49-9%
-11pp - -2.7pp - -4.5pp
Egenkapital- 0% 7.1% - 7.4% - 7.6%
avkastning: 7807
& +0.2pp -~ +0.4 pp - +0.7 pp

- Selv om klassiske kostnadssynergier bidrar til effektivitet, s& er
det en rekke andre synergier som muliggjgres i en fusjon, og
som bidrar til den sammensldtte bankens fremtidige utvikling
og lgnnsomhet:

- @kt diversifisering og kryssalgmuligheter i kundeportefgljen

- Generelt gkt spesialisering av arbeidskraft, som gker
salgskraft, effektivitet/kvalitet, og samtidig tar ned risiko

- Stgrre fagmiljg, for noen spesielt relevant for utvikling pa BM-
omradet, produktsalg og compliance/risk

- Skala pa IT-kompetanse og IT-investeringer

- Skala og spesialisering innen salg av eksterne produkter —
drive vekst i provisjonsinntekter (og verdi i produktselskap)

- Enklere tilgang pa kompetanse i markedet

- Potensielt, forbedrede fundingbetingelser/-muligheter,
herunder bedrede muligheter for bgrsnotering av EKB’er

Arlige synergier (Finansindustrien, globalt)

Realiseringskostnader (Finansindustrien, globalt)

Lavere @dvre

Tszidl Median )
4.5% 11% 18%
Av Target*
inntekter

* Oppkjopt enhet / minste fusjonspartner

Lavere

kvartil Median @vre kvartil
0.3x 1. 3X 2.4x
Av arlige
synergier

» Synergier er ofte
essensen i et
fusjonsrasjonale

Selv om tradisjonelle
kostnadssynergier er et
viktig element...

...Sa er synergiene
relatert til et stgrre
fagmiljg, okt
spesialisering,
diversifisering av
finansiell- og
personrisiko, og en
stgrre plattform for 8
skape Ignnsomhet i
investeringer, viktigere i
et langsiktig perspektiv

Deloitte Global
Synergies Database
understgtter at det er
betydelige synergier &
forvente i fusjoner av
sparebanker

Samtidig er det
betydelige variasjoner
fra case til case - og
selve gjennomfgringen
av en integrasjon er
naturligvis essensielt for
& oppna gode resultater
fra en fusjon, bdde pa
kort og lang sikt
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Avsluttende refleksjoner rundt M&A i sparebanksektoren

%J
&)

Des
Do’

o

3%

-

2

Fusjoner vil vaere en ngkkelfaktor i sparebankenes fremtidige utvikling

- og deres langsiktige evne til 4 oppfylle deres samfunnsoppgave

Et scenario med lav lanevekst vil fare til gkt press for effektivisering - og okt relevans av fusjoner

Alliansetilhgringhet og geografisk plassering er viktige faktorer i fusjoner — men er ikke absolutter

Investeringer i tilstotende bransjer for a drive andre inntekter og for a gke distribusjonskraften er fornuftig,
men Vil neppe veie opp for et behov for effektivisering av kjernevirksomheten

Investeringer i fin-tech ber antagelig overlates til IT-spesialister og profesjonelle investorer pa omradet

Sparebankene ma forvente at de som eiere av produktselskaper ma ha et aktivt forhold til M&A for disse
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Rédgivere med spesialistkompetanse pa strategiske ngkkelomrader

M&A og finansiell radgivning

\ - Leder Finansindustri M&A i Corporate Finance

Revisjon, finansiell og finansregulatorisk rapportering
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Vi tilbyr situasjonstilpassede lasninger som falger behovene igjennom hele M&A-prosessen

Deloitte.

...gjennom hele M&A-prosessen

“Aktiv’ M&A-prosess

Strategiske diskusjoner,

forberedelser og sonderinger

Forhandlinger og
avtaleinngédelse

Post-transaksjon integrasjon og

verdirealisering

Integrerte M&A-tjenester...

Erfaren prosjektledelse kombinert med bred tilgang til spesialistkompetanse sikrer kvalitet og kontinuitet gjennom hele M&A -prosessen

Strategisk radgivning,
og strategiprosess-
styring

Vurdering av
muligheter og
potensielle
transaksjoner

Sonderinger i
markedet — dpne eller
konfidensielle (“no
name”-basis)

Vurderinger rundt
timing for sonderinger
og transaksjons-
prosess

Radgivning
klargjgring for
transaksjon

Vurderinger av
kritiske separasjons-
eller integrasjons-
utfordringer

Transaksjonsprosess
og detaljerte vurderinger

» Prosjektstyring og gjennomfgring:
- Daglig prosjektledelse og koordinering

- Vurdering av transaksjonen som helhet,
herunder verdsettelse, ngkkelbetingelser og
transaksjonsstruktur — analyseressurs og
sparringspartner for klientens
beslutningsorganer

- Dialog med motpart

- Assistanse i utforming og vurdering av tilbud og
tilsvar til/fra motpart

- Forhandlingsstgtte, avtaleinng3else,
gjennomfgring

« Spesialistkompetanse for & vurdere kritiske
faktorer i transaksjonen:

- Due Diligence - kvalitet i finansiell og
skattemessig rapportering, herunder behandling
av tapsavsetninger/-nedskrivnigner

- Risk og regulatorisk compliance
(kapitalrapportering, KYC/AML, Cyber, GDPR)

- Juridiske vurderinger og due diligence

- Kommersielle og operasjonelle vurderinger
(f.eks. marked, IT, HR, ESG, osv.)

- Juridisk transaksjonsradgivning

- .
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Planlegging og
prosjektstyring av
integrasjon, og sikring
av verdirealisering

Post-transaksjon
finansiell rapportering,
kjgpsprisallokering,
impairment testing,
osV.

Stgtte i videre
utvikling av
sammenslatt enhet,
gjennom et bredt
spekter av tjenester
og emnespesialister
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Forventningene gker blant digitale Omveltning i banksekto
bankforbrukere AFEF S,
brukert iy
Les undersgkelsen om den teknologiske utviklingen innen bankbransjen,

Forbrukere verden over forventer at bankene skal handle og samhandle 5 FinTech. Undersekelsen beskriver hvordan banksektoren blir...
mer som de store teknologiselskapene.

Artikkel Artikkel

Sterke drivere for baerekraftig finans skaper
behov for ny CFO-kompetanse

Resultatene fra Deloittes nyeste CFO Survey viser at baerekraft har blitt et

Kirsti Merethe Tranby, Nordic Banking Lead og Sverre Danielsen, B S PR cce T 2 i
viktig tema som pavirker investorer og langiveres beslutninger.

Financial Services Lead Norway, forklarer hvorfor rapporten fra 2016
"Patterns of disruption - Impact on wholesale banking" fremdeles er
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