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Selskabsbeskrivelse

Foroya Banki er en feergsk bank der kan dateres tilbage til 1906.
Banken er noteret pd Nasdag OMX Copenhagen, og har base i
Thorshavn. Pa Feergerne og Grenland bestar udbuddet af bank- og
pensionsydelser, mens forsikringsydelser ogsd er en del af
udbuddet pa Feergerne. Bankaktiviteterne er organiseret under
navnet Faroya Banki, imens forsikrings- og ejendomsmaeegler-
virksomhed markedsfgres med navnene Trygd, NordikLiv og Skyn.

Efter erhvervelsen af 12 filialer fra danske Sparbank i 2010
skiftede banken navn til BankNordik, og i 2011 overtog banken de
sunde dele af Amagerbanken. | 2021 blev de danske dele frasolgt,
og i dag fokuseres udelukkende pa Feergerne og Grenland. Derfor
@ndrede banken ogsa navn tilbage til Faroya Banki i marts 2024.

Seneste nyt

f\rsregnskab 2024 - Foroya Banki kom ud af 2024 med et
resultat efter skat pa DKK 310,4 mio. sammenholdt med 307,5 mio.
i 2023, og seneste guidance efter 3 opjusteringer pa DKK 302-312
mio. Det dakkede dog over en vigende indtjening pa
kerneforretningen i 2024 sammenholdt med 2023, hvor specielt
04 2024 kom noget lavere ud end &ret far. Til gengeeld trak
beholdningsafkastet resultatet op for aret.

Forventninger til 2025 - For 2025 guider Fgroya Banki for et
resultat efter skat pd DKK 210-240 mio. Ikke overraskende ventes
der altsa en vis nedgang i det nye regnskabséar sammenholdt med
de realiserede resultater i 2023 og 2024. Det lavere forventede
resultat for 2025 skal ses i lyset af, at forventningerne er baseret
pa 3 rentenedsaettelser i lghet af aret pa samlet 0,75%, og
nedskrivninger pé bankens udlan i niveauet 0,30%-point.

Feroya Banki opdaterede i slutningen af august 2024 sine
strategiske mal frem til og med 2026, og disse blev gentaget i
forbindelse med &rsregnskabet 2024. Disse lyder som falger:

« at forrente egenkapitalen (ROE) med mere end 12%

* at cost/income ratio holder sig under 53%

- at sigte efter en CET1 kapitalprocent pa omkring 23%
« at udbetale 70% af arets overskud

Kommende regnskab: 1. kvartal 2025 - 30. april 2025
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Feroya Banki

Aktiekurs (DKK): 200,00 Markedsvzerdi (DKKm): 1.915

Nogletal
2024 2025* 2023 2024  Aktuelt
5625 N/A P/E (x) 51 50 6,2*
2529 N/A P/B(x) 0,85 0,82 0,92**
309,6 N/A ROE (%) 16.9 15.2 N/A
3825 N/A Udbytte/aktie (total) 8,33 36,46 N/A
3104 210-240 Udbytteafkast (%) 51% 225% N/A
2.076 N/A Kapitalprocent 294 252 252
9.086 N/A Kernekapitalprocent 28,0 238 238
14.512 N/A CET 1kapitalprocent 25,8 238 238

Note: *Aktuel barskurs og rapporteret res. efter skat de seneste & kvartaler
Note: **Aktuel barskurs og senest rapporterede indre veerdi
Kilde: S&P Capital 10 og Faroya Banki

De positive argumenter

Steerk position pa Feergerne med en ansldet markedsandel pa
40%, og hvor markedet domineres af to aktarer - Feroya Banki
0g Betri Bank. P& Grgnland har man ligeledes en betydelig
position, men dog kun med en markedsandel p& ansldet 20%,
mens GrgnlandsBANKEN her sidder pa den primaere del af
markedet. Med andre ord ber der veere mulighed for en stabil
forretning pa Feergerne, imens der pa Granland kan veere nogle
vaekstmuligheder, bl.a. i relation til turismeerhvervet.

Feroya Banki har de seneste ar udbetalt 70% af arets overskud i
udbytte, foruden en reekke sterre engangsbelgb fra optimeringer
af bankens kapitalstruktur. Det er fortsat bankens malsetning
med en pay-out ratio pa 70%, og med de aktuelle forventninger til
2025, svarer det pa midt-punktet af guidance til ca. DKK 16,4 pr.
aktie eller en yield ved den aktuelle kurs pé 8,2%. | forhold til

Trods det at aktierne i Fgroya Banki har taget et paent laft i 2025,
og i skrivende stund allerede er steget med 23-24% ar-til-dato,
handler aktien fortsat under sektorgennemsnittet malt pa P/E, jf.
peer group pa side 2. P& K/I handler banken p& niveau med
sektoren pa 0,92x, og fortsat under 1,0x.

De negative argumenter

Generelt ventes bankernes indtjening for de flestes vedkommende
at toppe med det netop udsendte rsregnskaber for 2024, og vi vil
formentlig se en rentemarginal, og dermed nettorenteindteegter,
der kommer noget leengere ned end hvad vi har set de seneste
kvartaler. Det kan ogsa betyde at de fremtidige udbytter, som har
veeret et vigtigt element i relation til Fgroya Banki, kan blive lavere
end hvad der er indbygget i forventningerne. Samtidig er banken
teet pa sin anskede kapitalisering, sa udsigten til ekstraordinzere
udbytter herfra er lav pt.

Foroya Banki er med sit fokus pa Feergerne og Grenland, og med
bankens betydelige position p& disse markeder med relativt smé
gkonomier ekstra sérbar i tilfzelde af en stgrre nedgang i disse.
Sektormaessigt udger fast ejendom, bygge- og anlaegsvirksomhed,
samt fiskeri m.fl. de starste eksponeringer.

Overordnet er der fa ekspansions- og vaekstmuligheder for Fgroya
Banki i de to geografier man er eksponeret imod - specielt pé
Fergerne vil det veere udfordrende for banken at lgfte sin
markedsandel merkbart fra de nuvaerende niveauer. Det er
anderledes pa Grenland, hvor markedsandelen pt. er noget lavere.

Op-eller samt aktuelle for (DKKm)
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Kilde: Bankernes regnskaber
F—T:I:\j Disclaimer: HC Andersen Capital modtager betaling fra Fgroya Banki for en Digital IR/Corporate Visibility abonnementsaftale. Rasmus Kgjborg og Philip Coombes har
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ingen aktier i Faroya Banki. Dette er ikke en opfordring til at kabe, ikke at kabe, salge eller ikke at szlge. HC Andersen Capital tager ikke ansvar for korrekthed
indholdet i dette materiale. Offentliggjort d. 14. marts 2025 kl. 20:30 af Rasmus Kajborg og Philip Coombes, HC Andersen Capital.
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Tabel 1: Mindre og mellemstore danske borsnoterede pengeinstitutter
PENGEINSTITUT Aktuel I‘ICAI? YtD 1érs 3ars K/ P/E ROE Div. Yield

kurs DKK mio. Performance Performance Performance 04 2024 12 mdr. 2024R 2024R
Danske Andelskassers Bank A/S 14,50 3.234 18% 318% 401% 117 12,0 9,78% 2,53%
Djurslands Bank A/S 645,00 1.730 15.2% 13.2% 92,0% 0,98 70 14,61% 5,36%
Fynske Bank A/S 146,00 1107 -14% -5,8% 30,4% 0,79 79 12.201% 4,67%
Foroya Banki (tidligere BankNordik) 200,00 1915 235% 235% 220% 0,92 6.2 15,22% 22,53%
GronlandsBANKEN A/S 855,00 1539 221% 216% 357% 097 T4 13,60% 14,29%
Hvidbjerg Bank A/S 136,00 229 3,0% 16.2% 34,1% 0,84 69 1277% 152%
Kreditbanken A/S 6.200,00 1.042 20,4% 24,0% 45,5% 0,96 15 13,66% 291%
Lan & Spar Bank A/S 775,00 2.685 123% 131% 21% 0,83 58 15156% 290%
Lollands Bank A/S 680,00 734 16.2% 18.3% 19.7% 0,80 T4 1.34% 2,56%
Mons Bank A/S 242,00 484 8,0% 4,3% % 0,70 58 124% 2,68%
Nordfyns Bank A/S 344,00 565 18% -11% 376% 0,77 6.5 10,96% 3,85%
Skjern Bank A/S 198,00 1807 -5,7% 82% 94,1% 1.09 A 16,16% 143%
Sparekassen Sjzlland-Fyn A/S 277,50 4678 2% 309% 43,4% 113 81 13,05% 320%
Vestjysk Bank A/S 4,76 5.871 7% 8,7% 39.2% 0,87 6.8 12,33% 9,39%
Simpelt gennemsnit 1.980 10,0% 15.2% 40,2% 0,92 13 13,09% 5,70%
Medianen 1.634 N5% 14,7% 36,7% 0,89 11 1291% 3,06%
Note: Tabelleni institutter i Finansti Gruppe 2 og 3 eksklusiv Ringkjobing Landbobank, imens Foroya Banki er tilfojet Kilde: S&P Capital 10, data pr. 13/03-2025
Note: K/I er baseret pa aktuel borskurs og senest rapporterede indre vaerdi. P/E er baseret pa aktuel borskurs og rapporteret resultat efter skat de seneste 4 kvartaler.
Disclaimer: HC Andersen Capital modtager betaling fra Foroya Banki, GronlandsBANKEN, Skjern Bank og Vestjysk Bank for en Digital IR/Corporate Visibility abonnementsaftale.
F—T:L% Disclaimer: HC Andersen Capital modtager betaling fra Fgroya Banki for en Digital IR/Corporate Visibility abonnementsaftale. Rasmus Kgjborg og Philip Coombes har

HE ANDERSEN ingen aktier i Faroya Banki. Dette er ikke en opfordring til at kebe, ikke at kabe, salge eller ikke at salge. HC Andersen Capital tager ikke ansvar for korrektheden af Case 2
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