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1.2

INDLEDNING

Overtagelsestilbuddet fra Aktieselskabet Arbejdernes Landsbank

Vestjysk Bank A/S ("Selskabet" eller "Vestjysk Bank") offentliggjorde den 24. marts 2021, at Vestjysk Bank havde
modtaget meddelelse fra Aktieselskabet Arbejdernes Landsbank ("Tilbudsgiver" eller "Arbejdernes Landsbank")
om, at Arbejdernes Landsbank havde indgéet betinget aftale om kagb af aktier i Vestjysk Bank fra henholdsvis
Nykredit Realkredit A/S og AP Pension Livsforsikringsaktieselskab. Den 31. maj 2021 modtog Vestjysk Bank
meddelelse om, at disse k@b af aktier var gennemfgrt, og at Arbejdernes Landsbank dermed havde erhvervet
350.147.033 aktier svarende til 28,4% af aktierne og stemmerettighederne i Vestjysk Bank. Arbejdernes Landsbank
besad forud for gennemfarelsen af overdragelserne 32,4% af aktierne i Vestjysk Bank. Dermed opnaede
Arbejdernes Landsbank en aktiebeholdning per 31. maj 2021 pa 60,8% i Vestjysk Bank.

Som felge af ovenstdende og i overensstemmelse med Lovbekendtgerelse nr. 1767 af 27. november 2020,
Kapitalmarkeder ("Kapitalmarkedsloven") kapitel 8 skal Arbejdernes Landsbank senest 4 uger fra
gennemfgrelsen af overdragelsesaftalerne fremsat et pligtmaessigt overtagelsestilbud ("Overtagelsestilbuddet")
til Vestjysk Banks gvrige aktioneerer ("Aktionaererne"). Overtagelsestilbuddet blev offentliggjort den 7. juni 2021
pa de vilkar, der fremgar af det af Tilbudsgiver udarbejdede og af Finanstilsynet godkendte tilbudsdokument
("Tilbudsdokumentet").

Som led i Overtagelsestilbuddet tilbyder Tilbudsgiver Aktionaererne at erhverve alle aktier i Selskabet ("Aktierne")
mod betaling af et kontant vederlag pa DKK 3,45 pr. aktie & nominelt DKK 1 ("Tilbudskursen").

Overtagelsestilbuddet Igber fra den 7. juni 2021 indtil den 6. juli 2021 kl. 23:59 CEST eller indtil udigbet af en
eventuel forlaenget tilbudsperiode som fastsat af Tilbudsgiver i henhold til Tilbudsdokumentet ("Tilbudsperioden").

Overtagelsestilbuddet indeholder ikke og udger ikke efter sit indhold et tilbud om eller en opfordring til at tilbyde at
kabe eller tegne vaerdipapirer til nogen person i USA, Australien, Canada, Japan, Sydafrika, Hong Kong eller nogen
anden jurisdiktion, hvor dette ville udgere en overtreedelse af pageeldende jurisdiktions relevante love eller
bestemmelser. Endvidere omfatter Overtagelsestilbuddet efter sit indhold ikke Selskabets beholdning af egne
Aktier.

Der henvises i gvrigt til Tilbudsdokumentet for en neermere gennemgang af vilkarene for Overtagelsestilbuddet.

Formalet med redeggerelsen

Bestyrelsen i et barsnoteret selskab, der bliver genstand for et offentligt kabstilbud, skal i henhold til § 22, stk. 1, i
bekendtgerelse nr. 636/2020 om overtagelsestilbbud ("Overtagelsesbekendtgorelsens"”) udarbejde en
redeggarelse, der indeholder bestyrelsens holdning til tilbuddet og begrundelse herfor, herunder bestyrelsens
holdning til konsekvenserne af kgbstilbuddet for alle selskabets interesser og tilbudsgivers strategiske planer for
malselskabet og disses sandsynlige konsekvenser for beskaeftigelsen og driftsstederne som omhandlet i
Tilbudsdokumentet.

Safremt Arbejdernes Landsbank offentligger sendringer i Overtagelsestilbuddet, vil Vestjysk Banks bestyrelse

offentliggare en supplerende redegerelse om andringerne, hvis endringerne medferer, at denne redeggarelse ikke
leengere er retvisende, jf. 22, stk. 3, i Overtagelsesbekendtggrelsen.

— Vestjysk Bank — Bestyrelsesredeggrelse
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Galdende lovgivning

Denne redeggrelse er udarbejdet af bestyrelsen i Selskabet ("Bestyrelsen") til opfyldelse af Bestyrelsens
forpligtelser i henhold til § 22 i Overtagelsesbekendtgarelsen.

Redeggrelsen afgives i henhold til dansk ret og er underlagt dansk ret.

Visse forhold, der behandles i denne redeggrelse, kan udgere fremadrettede udsagn. Fremadrettede udsagn er
udsagn, der ikke udger historiske kendsgerninger, og som er kendetegnet ved ord som “vurderer”, “forventer”,
"forudseetter”, “forudser”, “agter”, “anslar”, “vil’, “vil maske”, “fortssetter med”, “begr’ og lignende udtryk. De
fremadrettede udsagn i denne redeggrelse er baseret pa en reekke forudsaetninger, hvoraf en stor del er baseret
pa yderligere forudseetninger. Selvom Bestyrelsen vurderer, at disse forudsaetninger var rimelige, da de blev
foretaget, er de i sagens natur forbundet med betydelige kendte og ukendte risici, usikkerheder, uforudsete
haendelser og andre vaesentlige forhold, der er vanskelige eller umulige at forudsige eller uden for Selskabets
kontrol. Sadanne risici, usikkerheder, uforudsete haendelser og andre vaesentlige forhold kan medfare, at de
faktiske begivenheder afviger veesentligt fra de forventninger, der er udtrykt eller underforstaet i forbindelse med de
fremadrettede udsagn i denne redegearelse.

Redeggrelsen retter sig til de af Aktionsererne, som Overtagelsestilbuddet retter sig til, jf. afsnit
"Overtagelsestilbuddet fra Aktieselskabet Arbejdernes Landsbank" ovenfor. Derudover retter hverken redeggrelsen
eller Overtagelsestilbuddet sig til Aktionaerer bosiddende i USA og en raekke andre i Tilbudsdokumentet angivne
jurisdiktioner.

Informationskilder

Oplysningerne i denne redegearelse vedrgrende Tilbudsgiver er indhentet fra offentligt tilgaengelige kilder, herunder
selve Tilbudsdokumentet offentliggjort af Arbejdernes Landsbank, ligesom redeggarelsen pa visse punkter henviser
til eller gengiver indholdet af prospekt offentliggjort af Arbejdernes Landsbank den 14. april 2021 vedrgrende
igangsaettelse af en fortegningsemission omfattende et udbud af 1.800.000.000 stk. nye aktier a nominelt 1 kr.

Selskabet patager sig intet ansvar for: 1) ngjagtigheden eller fuldstaendigheden af sddanne oplysninger eller 2)
undladelse fra Tilbudsgivers side af at oplyse om haendelser, som kan vaere opstaet, eller som kan pavirke
betydningen eller ngjagtigheden af sadanne oplysninger. Tilbudsdokumentet udger ikke en integreret del af denne
redeggarelse.

Der henvises en reekke steder i redeggrelsen til oplysninger mv., som forefindes pa Vestjysk Banks hjemmeside,
www.vestjyskbank.dk. Indholdet af Vestjysk Banks hjemmeside udger ikke en del af denne redeggrelse.

KONKLUSION

Bestyrelsen kan ikke anbefale, at Aktionzererne accepterer Overtagelsestilbuddet.

Bestyrelsens anbefaling er baseret pa en samlet vurdering af alle omstaendigheder, herunder bestyrelsens
vurdering af fordele og ulemper for Aktiongererne forbundet med Overtagelsestilbuddet.

— Vestjysk Bank — Bestyrelsesredeggrelse
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Det er Bestyrelsens opfattelse, at Tilbudskursen ikke repraesenterer en fra et finansielt synspunkt attraktiv
tilbudspris i et offentligt kebstilbud. Tilbudskursen er fastlagt med udgangspunkt i den kurs, som Tilbudsgiver har
betalt for aktier erhvervet fra AP Pension Livsforsikringsselskab og Nykredit Realkredit A/S i henhold til betingede
overdragelsesaftaler af 24. marts 2021.

Bestyrelsens anbefaling understgttes af en fairness opinion, som Bestyrelsen har indhentet fra sin finansielle
radgiver, Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab.

Bestyrelsen gar supplerende opmeerksom pa felgende:

Tilbudskursen giver Aktionaererne mulighed for at afhaende deres Aktier til en pris, som ikke ngdvendigvis vil kunne
opnas, hvis kursen pa Aktierne falder efter udigbet af Tilbudsperioden, som felge af forhold som er eller ikke er
relateret til Vestjysk Bank.

Tilbudsgiver vil, s& laenge Tilbudsgivers ejerandel i Selskabet fortsaetter med at veere mindst 1/3 af alle Aktier og
stemmerettigheder, kunne age sin ejerandel i Selskabet efter afslutningen af Tilbudsperioden, uden at Tilbudsgiver
bliver forpligtet til at fremsaette et nyt kabstilbud til Aktioneererne.

Ovenstaende konklusion skal lseses i sammenhaeng med den samlede redeggrelse.
Baggrunden for bestyrelsens analyse af det pligtmassige kobstilbud

Vestjysk Banks idégrundlag, vision og strategi

Vestjysk Bank har en malsaetning om at blive Danmarks steerkeste lokalbank, der leverer vaerdifuld radgivning og
konkurrencedygtige produkter med afsaet i dyb kundeindsigt og naerhed til kunderne. Vestjysk Bank vil fastholde sit
store engagement i de lokalomrader, som banken er en del af. Vestjysk Bank vil ligeledes vaere en attraktiv og
udviklende arbejdsplads for nuvaerende og fremtidige medarbejdere.

Vestjysk Banks vision er at skabe et ledende Gruppe-2 pengeinstitut, der leverer staerke finansielle resultater.
Vestjysk Bank har defineret falgende finansielle malsaetninger med henblik pa opfyldelse fra og med 2022.

e Egenkapitalforrentning efter skat: Minimum 9,0%
e  Omkostningsprocent: Under 55%
e Egentlig kernekapitalprocent: Minimum 14,5%
e Udbytteprocent: 25-50%
Vestjysk Banks struktur og aktionaerkreds
Vestjysk Banks samlede aktiekapital udger DKK 1.233.573.501, der er fordelt pa Aktier 8 nominelt DKK 1.

Aktierne er optaget til handel og officiel notering pa Nasdag Copenhagen under symbolet "VJBA" med ISIN
DK0010304500.

Selskabet har en aktionzerkreds pa ca. 57.000 Aktionzerer. Selskabets eneste direkte storaktionzer, Arbejdernes
Landsbank, ejer pa datoen for denne redeggrelse ca. 60,8% af den samlede aktiekapital og stemmerettighederne.

— Vestjysk Bank — Bestyrelsesredeggrelse
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Arbejdernes Landsbank har i Tilbudsdokumentet oplyst, at Arbejdernes Landsbank pr. 7. juni 2021 besidder
750.350.571 Aktier i Vestjysk Bank.

Vestjysk Bank havde pr. 31. december 2020 en beholdning af egne Aktier pa 173.000 stk. egne Aktier, svarende
til 0,02% af den samlede aktiekapital.

Finansielle oplysninger

Arsregnskabet 2020

Vestjysk Bank realiserede i 2020 et resultat efter skat pa DKK 303 mio. Resultatet var negativt pavirket af gkonomisk
usikkerhed fra Corona-krisen og afrikansk svinepest i Tyskland. Dette havde en indvirkning pa bankens
nedskrivninger ud fra et ledelsesmeaessigt skgn.

Vestjysk Bank ggede i 2020 det ledelsesmeessige skgn med DKK 180 mio. til i alt DKK 310 mio. som fglge af den
gkonomiske usikkerhed, hvilket pa davaerende tidspunkt svarede til 3,3% af bankens nettoudlan.

1. kvartal 2021

Vestjysk Bank realiserede i 1. kvartal 2021 et resultat efter skat pa DKK 548 mio. Resultatet var vaesentligt pavirket
af engangsindteegter og -omkostninger i forbindelse med fusionen med Den Jyske Sparekasse. Korrigeres der for
engangsposterne udger resultatet efter skat DKK 95 mio.

Der er i perioden indregnet en engangsindteegt, som forelgbigt er opgjort til DKK 477 mio., og som fremkommer
som en positiv forskelsvaerdi (badwill) mellem kgbsprisen pa kapitalandelene i Den Jyske Sparekasse og veerdien
af de anskaffede nettoaktiver. Den beregnede badwill betragtes som en skattepligtig indteegt, der udlaser en skat
pa DKK 37 mio. Den fortsaettende bank har en forgget indtjeningsevne som medfgrer, at Vestjysk Bank har en
engangsskatteindteegt pa DKK 82 mio. der indregnes som udskudt skatteaktiv. Engangsomkostningerne ved
fusionen udgjorde DKK 69 mio. for perioden. Saledes var resultatet i 1. kvartal 2021 pavirket af en
nettoengangsindteegt pa DKK 453 mio.

Resultatet af den almindelige bankdrift var positivt pavirket af det fortsat hgje aktivitetsniveau. Isaer boligomradet
udviklede sig positivt med mange handler af fast ejendom i privatkundesegmentet.

Positive kursreguleringer bidrog sammen med den gradvise realisering af synergierne i forbindelse med fusionen
med Den Jyske Sparekasse til den positive udvikling.

Bankens nedskrivninger var i perioden ikke vaesentligt pavirket af Corona-krisen, Brexit eller udbruddet af afrikansk
svinepest i Tyskland, men banken fglger fortsat udviklingen ngje og opretholder sit ledelsesmaessige sken af

nedskrivninger til gkonomisk usikkerhed pa samme niveau som ved udgangen af 2020, jf. ovenfor.

Nedenstaende hovedpunkter i 1. kvartal 2021 er opgjort efter korrektion for engangsposter ved fusionen med Den
Jyske Sparekasse.

e Resultat efter skat udger 95 mio. kroner.
e Egenkapitalen forrentes med 8,4% p.a. efter skat.

— Vestjysk Bank — Bestyrelsesredeggrelse



e Basisindtaegter udggr 364 mio. kroner.

e  Kursreguleringer udggr 32 mio. kroner.

e  Omkostningsprocent er pa 65,5.

e Basisresultat fgr nedskrivninger udger 126 mio. kroner.

e Nedskrivninger pa udldn og tilgodehavender m.v. udger 22 mio. kroner, som svarer til en

nedskrivningsprocent pa 0,1.

e Bankens kapitalkrav er pa 13,1%, hvilket bestar af et individuelt solvensbehov pa 10,6% og en generel

kapitalbevaringsbuffer pa 2,5%.

e Bankens kapitalprocent udger 21,1. Overdeekningen er 8,0 procentpoint svarende til 1.850 mio. kroner.

Korrigeres for den del af kapitalen, der vil skulle medga til deekning af NEP-tillaegget pa 1,9 procentpoint,

er overdaekningen 6,9 procentpoint svarende til 1.596 mio. kroner.

Fusionen med Den Jyske Sparekasse

Fusionsprocessen med Den Jyske Sparekasse forlgber planmaessigt i retningen mod at realisere ambitionen om

at blive Danmarks staerkeste lokalbank.

Med de gennemfgrte fratraedelser i januar 2021 er Vestjysk Bank pa vej mod realisering af synergieffekter pa i alt

DKK 150 mio., der forventes fuldt indfaset i 2022.

Beskeeftigelsen var ved udgangen af januar 2021 reduceret med 75 heltidsmedarbejdere set i forhold til antallet af

heltidsmedarbejdere ultimo 2020.

Engangsomkostningerne til fusionen holder sig samlet set inden for de forventede rammer.

| nedenstaende er forretningsomfanget pr. 31. marts 2021 sammenholdt med et proforma opgjort forretningsomfang

pr. 31. december 2020. Sammenligningstallet pr. 31. december 2020 er opgjort ved simpel sammentalling af

forretningsomfanget pr. 31. december 2020 for Vestjysk Bank og Den Jyske Sparekasse.

31.03.2021 31.12.2020
Forretningsomfang mio. kr. mio. kr.
Udlan, netto 16.849 16.285
Indlan 24.088 24.377
Puljer 8.435 8.170
Eventualforpligtelser 9.328 8.270
Depot 17.371 18.887
Formidlede realkreditudian 56.093 53.584
Forretningsomfang inkl. depoter og formidlede 132.164 129.573

realkreditudlan

Det fremgar, at Vestjysk Bank efter fusionen har evnet at gge forretningsomfanget, herunder udlanet til kunderne

og de formidlede realkreditudlan. Det er positivt i et marked, hvor udlanet er under pres pa grund af statens

hjaelpepakker i forbindelse med Corona-pandemien.

Corona-krisen, Brexit og Afrikansk svinepest (ASF)

Bankens regnskab for 1. kvartal 2021 blev ikke vaesentlig pavirket af Corona-krisen, Brexit eller udbruddet af

afrikansk svinepest i Tyskland.

— Vestjysk Bank — Bestyrelsesredeggrelse
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Vestjysk Banks ledelsesmaessige skan for nedskrivninger som falge af den gkonomiske usikkerhed udgjorde DKK
289 mio. pr. 31. marts 2021 svarende til 2% af det samlede udlan. Det ledelsesmaessige sken var pa niveau med
skgnnet pr. 31. december 2020, hvor det udgjorde DKK 310 mio. Banken har siden ultimo 2020 individualiseret en
del af det ledelsesmeessige skeon for den del, der vedrerte usikkerhed omkring afregningspriser og
beholdningsveerdier indenfor landbrugssektoren. Dermed har beveegelserne i det ledelsesmaessige sken til
gkonomisk usikkerhed ikke pavirket resultatet for 1. kvartal 2021.

Vestjysk Bank vurderer fortsat, at der er betydelige risici i relation til den gkonomiske udvikling, herunder seerligt i
relation til konsekvenserne af udfasningen og afviklingen af de statslige hjaelpeordninger vedrgrende Corona-
pandemien.

Pa landbrugsomradet var der i efteraret 2020 markante fald i prisen pa blandt andet smagrise. Generelt har
svinebrugene i 2021 oplevet stigende afregningspriser.

Ligeledes har maelkeproducenterne oplevet stigende afregningspriser gennem 1. kvartal 2021, og prisen for maelk
er pa det hgjeste niveau siden 2017.

Afregningspriserne for landbrugsgrenene generelt vurderes samlet set at veere pa et tilfredsstillende niveau.

En del af bankens udlan til fiskeriet er berart af kvotereduktioner, der primeert skyldes aftalen mellem EU og
Storbritannien i forbindelse med Brexit. Rammevilkarene for store dele af dansk fiskeri afventer en politisk aftale.
Vurderingen er, at bankens risiko pa dette er indeholdt i det ledelsesmaessige skan til gkonomisk usikkerhed.

Af Vestjysk Banks samlede udlan og garantistillelser pr. 31. marts 2021 vedrgrer landbrug 13% og fiskeri 3%.

Forventninger til 2021

Der er usikkerhed omkring Vestjysk Banks forventede resultat i 2021, som primaert knytter sig til bankens
eksponering mod landbrug og fiskeri og udvikling i de skonomiske konsekvenser af Corona-krisen, herunder szerligt
afvikling af statslige hjaelpeordninger.

Vestjysk Banks fastholder sin forventning om et resultat efter skat i 2021 i niveauet 500-550 mio. kroner, nar der
korrigeres for engangsposter ved fusionen med Den Jyske Sparekasse. Der forventes et samlet resultat inkl.
engangsposter og efter skat i niveauet DKK 800-900 mio.

Risikofaktorer

De ovenfor anfgrte forventninger til Vestjysk Banks fremtidige resultater mv. skal leeses i lyset af de forbundne
risikofaktorer. Nedenfor er anfart en ikke-udtemmende opregning af en raekke af de vaesentlige risici, som kan
pavirke Vestjysk Bank. For en detaljeret beskrivelse af vaesentlige risici, som kan pavirke Vestjysk Bank, henvises
til Selskabets selskabsmeddelelse af 17. december 2020 om fusion af Vestjysk Bank og Den Jyske Sparekasse
A/S ("Fusionsmeddelesen") samt Selskabets risikorapporter, som findes pa Selskabets hjemmeside
www.vestjyskbank.dk.
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3.3.1.2

Risici forbundet med pengeinstitutdriften

Pengeinstitutters forretningsmodel er generelt udfordret af en reekke tendenser, der geelder for stort set hele
sektoren.

Det meget lave renteniveau med negative renter pa op til 10-arige obligationer kombineret med et vigende udlan
og et stigende indlan har gjort det sveert at fastholde nettorenteindteegterne. Det er indtil videre i vidt omfang
lykkedes pengeinstitutter at opveje herfor gennem ggede gebyrindtaegter, og saerligt konverteringsbglgerne af
realkreditfinansiering har givet vaesentlige indteegter. Det hgje aktivitetsniveau pa det omrade kan dog ikke
forventes at vare ved, hvorfor der ma forventes udfordringer med at fastholde nettorente- og gebyrindteegterne i
fremtiden. Der er saledes et generelt pres pa basisindtjeningen i sektoren.

Hertil kommer, at den skeerpede regulering af sektoren har betydet vaesentligt egede personaleomkostninger og
IT-udgifter bade internt i pengeinstitutterne og gennem datacentralerne.

Pa trods af, at Vestjysk Bank i farste kvartal i 2021 oplevede en positiv udvikling i antallet af udlan, oplevede
Vestjysk Bank i 2019 og 2020 generelt en ikke ubetydelig reduktion i udlan. Dette skyldtes en vigende efterspargsel
pa udlan, afvikling af eksisterende udlan og seerligt arbejdet med at reducere Selskabets svage eksponeringer.
Omlaegning af bankfinansiering til realkreditfinansiering i forbindelse med konverteringer havde ogsa en vis
betydning. De nyudlan, der foretages, sker ogsa typisk til lavere rentesatser end de lan, der indfries eller afdrages.

Det er for Vestjysk Bank vigtigt ogsa fremover at kunne imgdega de for sektoren generelle forretningsmaessige
udfordringer. Den samfundsmaessige effekt af COVID-19 har for Vestjysk Bank betydet et lavere aktivitetsniveau
end forventet. Som folge af COVID-19 pandemien har Selskabets ledelse foretaget et betydelig tilleeg til
nedskrivningerne i form af et regnskabsmaessigt sken. Konsekvenserne af COVID-19 for Selskabets kunder er i
vaesentligt omfang uafklarede, hvorfor der er en forgget skensmeessig usikkerhed om opggrelsen af
nedskrivningsbehovet.

Selskabsspecifikke risici

De veesentligste selskabsspecifikke risici er uaendrede i forhold til oplysningerne i Selskabets Risikorapport for
2020. De veesentligste risici er delt op i fglgende omrader:

- Markedsrisici

- Kreditrisici

- Operationelle risici

- Likviditetsrisici

- Forretningsrisici

- Risiko pa kapitalgrundlaget

Aktionaererne opfordres til at gennemgar Selskabets Risikorapport for 2020 og tilleeg til Risikorapport for farste
kvartal 2021 for en naermere analyse af risici relateret til Selskabet.
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34

3.5

3.6

10

Konsekvenser af &ndring i kontrol

Det kan ikke udelukkes, at aftaleparter vil have gnske om at bringe aftaler med Vestjysk Bank til opher (bl.a. som
falge af udlgsning af change-of-control bestemmelser), safremt Overtagelsestilbuddet gennemfgres. Dette gaelder
blandt andet for aftaler vedrgrende kerneinfrastruktur, strategiske samarbejdsaftaler og en raekke lejekontrakter.

Selvom change-of-control bestemmelser eventuelt vil blive udlgst som fglge af, at Tilbudsgiver ejer over 1/2, eller
potentielt 2/3 af Aktierne efter gennemfgorelse af Overtagelsestilbuddet, er det Selskabets vurdering, at de relevante
aftaleparter ikke vil bringe aftalerne til ophgr, forudsat at Vestjysk Bank fremover vil fungere som et selvsteendigt
dansk pengeinstitut.

/Andring af kontrol og ejerforhold i Vestjysk Bank udlgser ikke direkte konsekvenser i ansaettelsesforholdet med
direktionen, idet det dog bemaerkes, at direktionens ansaettelseskontrakter indeholder saedvanlige bestemmelser
vedrgrende ret til fratraedelsesgodtggrelse.

Tilbudsgiver

Arbejdernes Landsbank blev etableret i 1919 og udger i dag det sjettestorste danske pengeinstitut baseret pa
arbejdende kapital (defineret som summen af indlan, udstedte obligationer, efterstillede kapitalindskud samt
egenkapitalen) pr. den 30. september 2020. Arbejdernes Landsbank har et landsdaekkende filialnet med 70 filialer
og 6 erhvervscentre og havde 1.154 medarbejdere ansat (omregnet til heltidsansaettelse) pr. 31. december 2020
(pd koncernniveau). Stabsfunktioner er placeret i Glostrup og pa hovedkontoret i Kgbenhavn, mens
dattervirksomheden AL Finans A/S er placeret i Kgbenhavn.

Arbejdernes Landsbank har mere end 330.000 kunder. Det primaere kundegrundlag bestar af private kunder,
hvorfor bankens kernekompetencer vedrgrer finansiering af ejer- og andelsbolig, investerings- og
pensionsradgivning, samt forsikringsformidling. Inden for erhvervssegmentet er bankens kunder kendetegnet ved
at vaere mindre og mellemstore erhvervsvirksomheder samt faglige organisationer.

| tillaeg til Arbejdernes Landsbanks traditionelle bankforretning tilbyder bankens datterselskab AL Finans A/S billan,
leasing, factoring samt afkgb af fakturaer. Malgruppen er privatkunder samt mindre og mellemstore
erhvervsvirksomheder.

I 2019 vedtog Arbejdernes Landsbank en strategi kaldet "Strategi 2025: Flere og mere ftilfredse kunder’.
Arbejdernes Landsbank vil frem mod 2025 skabe en mere effektiv og lgnsom bank med en steerkere
kundeorienteret kultur og en tydeligere markedsposition. Strategien bygger derfor pa tre konkrete fokusomrader;
effektiv bank, kundeorienteret kultur og position i sektoren, som alle har til formal at understgtte bankens mal frem
mod udgangen af 2025.

Tilbudsgivers planer med Vestjysk Bank

Det er Bestyrelsens forstaelse, at Arbejdernes Landsbanks seneste kgb af aktier i Vestjysk Bank er sket som led i
realiseringen af Arbejdernes Landsbank 2025-strategi, som baserer sig pa bade organisk vaekst og pa opkeb.
Arbejdernes Landsbank mener, at Vestjysk Bank har steerke kompetencer pa erhvervsomradet, som
komplementerer Arbejdernes Landsbanks steerke position pa privatkundemarkedet.
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Det fremgar fx af Tilbudsdokumentet side 15, at "Det er Tilbudsgivers hensigt, at Vestjysk Bank efter
Gennemfgrelsen af Kgbstilbuddet skal fortsaette under eget brand og med selvsteendigt filialnetveerk for derved at
kunne bevare den gode markedsposition og relation til kunderne i lokalomradet. Dette geelder, uanset hvor mange
aktier i Vestjysk Bank Tilbudsgiver skal kabe ved Gennemfgrelsen af Kagbstilbuddet."

Arbejdernes Landsbank oplyser ydermere, at de statter op omkring Vestjysk Banks plan for fusionen med Den
Jyske Sparekasse A/S, herunder implementering af en integration, der kan opna arlige synergier pa DKK 150
mio. Vestjysk Bank forventer ifalge Fusionsmeddelelsen synergierne primeert er drevet af falgende fire omrader:
Omorganiseringer, administrationsomkostninger, IT-omkostninger og finansieringsomkostninger.

Tilbudsgivers ambition med Overtagelsestilbuddet er at skabe fundamentet for en landsdaekkende bank med en
solid platform til at servicere privat- og erhvervskunder. Et nyt majoritetsejerskab af Vestjysk Bank vil gere
Arbejdernes Landsbak til en sterre koncern, der vil ga fra at veere et Gruppe 2-pengeinstitut til et Gruppe 1-
pengeinstitut (malt pa arbejdende kapital, 30. september 2020).

Det fremgar af Tilbudsdokumentet side 15-16, at "Vestjysk Bank og Tilbudsgiver er et godt strategisk match som
folge af et komplementerende filialnetvaerk, hvor Vestjysk Bank har en stzerk lokal position i Jylland, og Tilbudsgiver
er til stede i de starre danske byer, herunder med staerk repraesentation gst for Lillebeelt. Den nye koncern vil
yderligere have en bedre balance i forretningsomfang, hvor Tilbudsgiver i dag overvejende er en privatkundebank,
og Vestjysk Bank har hovedparten af sin forretning med erhvervskunder. Det er i den forbindelse forventningen, at
der vil ske en justering af Tilbudsgivers finansielle risikopolitikker for at kunne rumme den nye koncerns finansielle
risici."

Det er desuden Arbejdernes Landsbanks forventning, at en ny stgrre bankkoncern vil kunne opna
effektivitetsforbedringer gennem fortsatte investeringer i IT og optimering af stabs- og stattefunktioner.

Arbejdernes Landsbank tilleegger en fortsat tilstedeveerelse af lokale aktionzerer og kunder i Vestjysk Bank hgj
strategisk veerdi. Arbejdernes Landsbank har ikke aktuelle planer om at gennemfgre en fusion, og Arbejdernes
Landsbank forventer at drive Vestjysk Bank som en selvstaendig bank med fortsat strategisk fokus pa kunder,
medarbejdere, aktionaerer samt lokal tilstedevaerelse af Vestjysk Bank brandet i sit nuvaerende markedsomrade.

Bestyrelsen forstar, at Arbejdernes Landsbank ikke har aktuelle planer om at foretage tvangsindligsning, safremt
Arbejdernes Landsbank opnar en ejerandel pa mere end 9/10 af aktierne i Vestjysk Bank i henhold til
Lovbekendtggrelse 2019-07-23 nr. 763 om aktie- og anpartsselskaber med senere sendringer ("Selskabsloven").

Afslutningsvist fremgar det af Tilbudsdokumentet, at kgbstilbuddet ikke forventes at pavirke antallet af
arbejdspladser eller &endre i anseettelsesvilkarene for ansatte hos Vestjysk Bank.

Begivenhederne frem til afgivelsen af Kgbstilbuddet

Arbejdernes Landsbank indgik den 24. marts 2021 betingede aftaler med Nykredit Realkredit A/S og AP Pension
Livsforsikringsaktieselskab om kab af samtlige af deres respektive aktier i Vestjysk Bank, svarende til i alt nominelt
DKK 350.147.033 Aktier i Vestjysk Bank, som udgjorde i alt 28,4% af aktiekapitalen i Vestjysk Bank. Indgaelsen af
aftalerne skete i forlaengelse af Arbejdernes Landsbanks engagement som aktionaer i Vestjysk Bank siden 2017 og
som led i Arbejdernes Landsbanks 2025-strategi om at udvide Arbejdernes Landsbanks koncern bade organisk og
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gennem opkgb. Samme dag, den 24. marts 2021, offentliggjorde Vestjysk Bank en selskabsmeddelelse vedrgrende
bankens modtagelse af information om aktieoverdragelser mellem Arbejdernes Landsbank, Nykredit Realkredit A/S
og AP Pension Livsforsikringsaktieselskab.

Gennemfarelsen af transaktionerne mellem Arbejdernes Landsbank, Nykredit Realkredit A/S og AP Pension
Livsforsikringsaktieselskab var betinget af Finanstilsynet og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens godkendelse.
Det fremgar at Overtagelsestilbuddet, at transaktionerne blev godkendt den 21. maj 2021 henholdsvis

den 23. april 2021. Kgbene blev gennemfgrt den 31. maj 2021, hvilket udlgste forpligtelsen til at fremsaette et
pligtmeessigt offentligt kabstilbud.

Den 31. maj 2021 offentliggjorde Arbejdernes Landsbank sin pligt til at fremsaette Overtagelsestilbuddet.

Arbejdernes Landsbank offentliggjorde herefter den 7. juni 2021 Overtagelsestilbuddet til Vestjysk Banks
Aktioneerer pa de vilkar, der fremgar af Tilbudsdokumentet.

Arbejdernes Landsbank ejede forud for gennemfarelsen af transaktionerne nominelt DKK 400.203.538 Aktier i
Vestjysk Bank svarende til 32,4%. | dag efter gennemfarelsen af transaktionerne ejer Arbejdernes Landsbank
nominelt DKK 750.350.571 Aktier i Vestjysk Bank, svarende til i alt 60,8% af aktiekapitalen og stemmerettighederne
i Vestjysk Bank.

BESTYRELSENS VURDERING AF VISSE FAKTORER, DER RELATERER SIG TIL
OVERTAGELSESTILBUDDET

Bestyrelsens behandling af Overtagelsestilbuddet

| forleengelse af Tilbudsgivers meddelelse den 31. maj 2021 har Bestyrelsen behandlet Overtagelsestilbuddet.
Deloitte som finansiel radgiver, og Accura, som juridisk radgiver, har radgivet Bestyrelsen i forbindelse med
udarbejdelsen af denne redeggrelse og de underliggende analyser.

Claus Jensen, som indtradte som medlem af bestyrelsen i Vestjysk Bank i 2020, har ikke veeret involveret i
behandlingen af Overtagelsestilbuddet, idet der foreligger en potentiel interessekonflikt som fglge af sammenfald
af interesser i forbindelse med Claus Jensens deltagelse i Tilbudsgivers og Vestjysk Banks bestyrelser. Bestyrelsen
har derfor besluttet, at Claus Jensen, i kraft af dennes tilknytning til Tilbudsgiver, er inhabil i forhold til Bestyrelsens
behandling af Kgbstilbuddet.

Bestyrelsen har overvejet mulighederne for at gennemfgre alternative transaktioner og har foretaget en raekke
dertil knyttede analyser. Disse overvejelser har ikke fort til, at Bestyrelsen vurderer, at der aktuelt findes en
tredjepart med konkret interesse i at gennemfare en transaktion, der er mere veerdiskabende for Aktioneererne end
en opretholdelse af Vestjysk Banks nuvaerende position som en selvstaendig bank i Danmark, hvilket Arbejdernes
Landsbank, i Tilbudsdokumentet har oplyst, er intentionen.

Det bemaerkes, at Selskabet ikke har etableret strukturer, som forhindrer eller vanskeligger, at en evt. interesseret
tredjepart inden eller efter udlgbet af Tilbudsperioden kan fremseaette et overtagelsestilbud pa Selskabet til
Aktionaererne. Bestyrelsen og Direktionen har ikke frem til afgivelsen af denne redeggrelse modtaget henvendelser
om fremsaettelsen af sddanne tilbud.
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Tilbudskursen

Tilbudskursen for aktierne i Vestjysk Bank udger DKK 3,45 pr. Aktie svarende til et samlet vederlag pa DKK 1.208
mio. for alle DKK 350.147.033 Aktier.

Bestyrelsen har i forbindelse med modtagelsen af Kgbstilbuddet p& alle Aktierne i Vestjysk Bank indhentet en
udtalelse ("Fairness Opinion") dateret 15. juni 2021 fra sin finansielle radgiver, Deloitte, der under visse
forudsaetninger og begraensninger vurderer, at tilbudskursen ikke afspejler den fulde veerdi af Aktierne for
Aktionaererne i Vestjysk Bank ud fra et finansielt synspunkt.

Det fremgar af Tilbudsdokumentet, at Tilbudsgiver, Nykredit Realkredit A/S og AP Pension
Livsforsikringsaktieselskab i faellesskab - forud for indgéelsen af overdragelsesaftalerne - havde indhentet en
veerdiansaettelse af Vestjysk Bank, som blev anvendt i forbindelse med fastsaettelsen af den aftalte pris pa DKK
3,45 pr. Aktie. Bestyrelsen har ikke indsigt i forudsaetningerne for denne veaerdiansaettelse.

Kebstilbuddets konsekvenser for Aktionarerne og for Vestjysk Banks interesser, herunder beskaftigelsen

Bestyrelsen har vurderet en raekke forhold knyttet til Tilbudsgiver og Kgbstilbuddet, som har, eller potentielt kan
have, betydning for Selskabet, Aktionsererne og gvrige interessenter, og som kan have betydning for Aktionserernes
stillingtagen til Overtagelsestilbuddet. De nedenfor anferte forhold er ikke en udtemmende beskrivelse af
Kgbstilbuddets konsekvenser pa kort og lang sigt for Selskabet, Aktionsererne og gvrige interessenter, men udger
de faktorer, som Bestyrelsen vurderer, er af seerlig betydning for Aktioneerernes stillingtagen il
Overtagelsestilbuddet.

Juridiske konsekvenser af at Arbejdernes Landsbank besidder mere end 1/2 af Aktierne
En forggelse af Tilbudsgivers relative ejerandel i Selskabet vil styrke Tilbudsgivers mulighed for at kontrollere

Vestjysk Banks strategi, aktionservederlaggelsespolitik m.m.

Tilbudsgiver ejer i dag ca. 60,8% af Vestjysk Bank. Tilbudsgiver kan, i kraft af den naevnte aktiebesiddelse,
egenhaendigt vedtage beslutninger pa Selskabets generalforsamlinger, som kreever 50% stemmeflertal, herunder

e Udpege samtlige medlemmer af Bestyrelsen
e Bestemme Selskabets udbyttepolitik (med forbehold for Bestyrelsens godkendelse)
e Traeffe beslutning om bemyndigelser til Bestyrelsen til at foretage tilbagekeb af egne Aktier

Herudover kan Tilbudsgiver blokere beslutninger pa Selskabets generalforsamlinger, som kreever 2/3 eller stgrre
stemmeflertal for at blive vedtaget. Det indebaerer bl.a., at Tilbudsgiver kan forhindre:

e Vedtagelse af andringer i Selskabets vedteegter
e Vedtagelse af beslutninger om udstedelse af nye aktier, konvertible gaeldsbreve, warrants mv.

e Vedtagelse af beslutninger om fusioner og spaltninger

Opnar Tilbudsgiver i kraft af Kgbstilbuddet eller efterfelgende en ejerandel pa mere end 2/3 af Aktierne, vil
Tilbudsgiver pa Selskabets generalforsamlinger egenhaendigt bl.a. ogsé kunne gennemfgre vedtaegtseendringer,
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herunder fx vedtagelse af navneaendring, beslutninger om kapitalforhgjelser, fusion, spaltning og sendring af
tegningsreglen.

Desuden bemeerkes det, at vedtagelse af en fusion i et opherende selskab som udgangspunkt treeffes pa
generalforsamlingen med et flertal bestadende af mindst 2/3 savel af de stemmer, som er afgivet, som af den del af
selskabskapitalen, som er repraesenteret pa generalforsamlingen. Det er sandsynligt, at Tilbudsgiver vil opna
mindst 2/3 af stemmerettighederne i Vestjysk Bank efter gennemfgrelsen af Overtagelsestilbuddet.

De i naerveerende afsnit 4.3.1 beskrevne juridiske konsekvenser skal sammenholdes med det faktiske fremmgade
og stemmeafgivningen pa Selskabets hidtidige generalforsamlinger, jf. nedenfor.

Hidtidig stemmefordeling og udevelse af stemmeret pa Selskabets generalforsamlinger

Historisk set har ikke alle Aktionaererne deltaget i eller vaeret repraesenteret pa Selskabets generalforsamlinger,
men forud for overdragelserne besad Nykredit Realkredit A/S ca. 11,6% af stemmerne pa generalforsamlingen i
Vestjysk Bank A/S, mens AP Pension Livsforsikringsaktieselskab besad ca. 16,8% af stemmerne pa
generalforsamlingen i Vestjysk Bank A/S. Tilbudsgiver havde i forvejen ca. 32,4% af stemmerne. 60,8% af de
samlede stemmerettigheder i Vestjysk Bank har derfor ogsa hidtil tilhert relativt f& aktionzerer.

Det forhold, at Tilbudsgiver besidder 60,8% af Aktierne, og efter Overtagelsestilbuddet potentielt vil komme til at
besidde mere end 2/3 af Aktierne, kan derfor have begraenset betydning for kontrolforholdet i Selskabet, saerligt
fordi Tilbudsgiver i Tilbudsdokumentet har meddelt, at Vestjysk Bank skal bibeholde sin selvstaendighed. Dog er
det bestyrelsens vurdering, at hvis Tilbudsgiver opnar mere end 2/3 af Aktierne, vil Tilbudsgiver de facto fa kontrol
over en raekke vaesentlige beslutninger pa Selskabets fremtidige generalforsamlinger, herunder i relation til
vedtagelse af fusion, fremtidige kapitalforhgjelser og vedteegtsaendringer.

Arbejdernes Landsbanks hensigter udtrykt i Tilboudsdokumentet

Arbejdernes Landsbank har i Tilbudsdokumentet oplyst falgende om bankens hensigter med hensyn til udgvelsen
af Tilbudsgivers stemmeret pa generalforsamlingerne m.v.:

- Side 16 i Tilbudsdokumentet:
"Tilbudsgiver tilleegger en fortsat tilstedeveerelse af lokale aktioneerer og kunder i Vestjysk Bank hgj strategisk
veerdi. Tilbudsgiver forventer at drive Vestjysk Bank som et selvstaendigt datterselskab med fortsat strategisk
fokus pa& kunder, medarbejdere, aktionaerer samt lokal tilstedeveerelse af Vestjysk Bank brandet i sit
nuveerende markedsomréade."

- Side 16 i Tilbudsdokumentet:
"4.3 AEndring af Bestyrelse
Péa nuveerende tidspunkt har Tilbudsgiver ingen planer om at iveerksaette eendringer i Vestjysk Banks ledelse.

4.4 FEndring af vedtaegter
P& nuveerende tidspunkt har Tilbudsgiver ingen planer om at ivaerksaette eendringer i Vestjysk Banks
vedteegter.”
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Bestyrelsen har ved vurderingen af Overtagelsestilbuddet noteret sig disse udsagn. Bestyrelsen ggr opmaerksom
pa, at Tilbudsgiver herved ikke har bundet sig til, hvordan Tilbudsgiver fremtidigt vil udeve sin stemmeret pa
Selskabets generalforsamlinger, herunder i forhold til sammenseetningen af Bestyrelsen og Selskabets
aktioneervederlaeggelsespolitik.

Det er ikke muligt for Bestyrelsen at vurdere, under hvilke omstaendigheder Arbejdernes Landsbank evt. vil udnytte
bankens aktionzerrettigheder pa en anden made end hidtil, og hvad konsekvenserne heraf vil vaere for Selskabet
og Aktionzererne.

Selskabets aktionarvederlaggelsespolitik, tilbagekebsprogrammer og likviditeten i Selskabets Aktier

Selskabets aktionaervederlaggelsespolitik
Bestyrelsen vurderer arligt muligheden for en eventuel udbyttebetaling, afstemt i forhold til arsresultatet og

kommende kapitalkrav m.v.

Det er Vestjysk Banks malsaetning, at der fra og med regnskabsaret 2022 udloddes mellem 25% og 50% af arets
resultat efter skat i udbytte.

Arbejdernes Landsbank har i Tilbudsdokumentet oplyst falgende om bankens hensigter med hensyn til udlodning
af midler til aktionzererne:

- Side 16 i Tilbudsdokumentet:
"4.5 Udlodning af midler

Tilbudsgiver har ikke pd tidspunktet for offentliggarelsen af Tilbudsdokumentet intentioner om indenfor de
farste 12 maneder efter Gennemfgrelsen af Kabstilbuddet at udbetale midler fra Vestjysk Bank."

Vestjysk Banks historiske tilbagekebsprogrammer

Pa generalforsamlingen den 10. juni 2020 fik Vestjysk Banks bestyrelse bemyndigelse til indtil 10. juni 2025 at
erhverve egne Aktier med en palydende vaerdi af indtil 10% af aktiekapitalen. Kgbskursen for de pagaeldende aktier
ma ikke afvige mere end 10% fra den ved erhvervelsen noterede kurs pa Nasdaq Copenhagen A/S.

Pr. datoen for denne redeggrelse ejer Vestjysk Bank 173.000 stk. egne aktier, svarende til 0,02% af aktiekapitalen.

Overtagelsestilbuddet omfatter efter sit indhold ikke Selskabets beholdning af egne Aktier.

Fremtidig aktionaervederlaggelsespolitik

Med henvisning til afsnit 4.3.4.1 ovenfor, er det Vestjysk Banks malszetning, at der fra og med regnskabsaret 2022
udloddes mellem 25% og 50% af arets resultat efter skat i udbytte.
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Arbejdernes Landsbank har i Tilbudsdokumentet oplyst falgende om bankens hensigter med hensyn til den
fremtidige beskeeftigelse i Vestjysk Bank:

- Side 16 i Tilbudsdokumentet:

"Det er forventningen, at en ny starre bankkoncern vil kunne opna effektivitetsforbedringer gennem fortsatte
investeringer i IT og optimering af stabs- og stottefunktioner. Det er Tilbudsgivers forventning, at der over tid
er et synergipotentiale ved at udbygge og @ge samarbejdet i koncernen, for derigennem at skabe et steerkere
fundament for bade Vestjysk Bank og Tilbudsgiver. Optimering og @get samarbejde vil kunne indebeere at
sével Vestjysk Bank og Tilbudsgiver kan teenkes at varetage opgaver pé vegne af den samlede koncern."

"Gennemfarslen af Kgbstilbuddet forventes ikke at pavirke antallet af arbejdspladser eller aendre i
anseettelsesvilkdrene for ansatte hos Vestjysk Bank."

4.4 Fordele for Aktionzererne

Idet Bestyrelsen opfordrer Aktionaererne til ved deres stillingtagen til Overtagelsestilbuddet at tage samtlige de i
naervaerende redeggrelse anfgrte forhold i betragtning, er det Bestyrelsens opfattelse, at Overtagelsestilbuddet
indebeerer folgende fordele for Aktionzererne:

e Tilbudskursen giver Aktionaererne mulighed for at afhaende deres Aktier til en pris, som ikke ngdvendigvis
vil kunne opnas, hvis kursen pa Aktierne falder efter udligbet af Tilbudsperioden, som fglge af forhold som
er, eller ikke er, relaterede til Vestjysk Bank.

e Aktionzerer, som gnsker at beskytte sig mod en mulig fremtidig negativ kursudvikling, herunder som fglge
af eventuelle fremtidige aendringer i Vestjysk Banks strategi eller aktioneervederlaggelsespolitik, vil kunne
benytte sig af Overtagelsestilbuddet.

e Kgbstilbuddet afregnes kontant og er fremsat uden betingelser. Der er saledes sikkerhed for, at

Kgbstilbuddet vil blive gennemfart.

4.5 Ulemper for Aktionzererne

Bestyrelsen vurderer, at accept af Kgbstilbuddet indebzerer falgende ulemper for Aktionzererne:

e Aktionzererne, som accepterer Kgbstilbuddet, vil ikke tage del i mulig fremtidig veerditilvaekst og positiv
kursudvikling i Selskabet.

e Det er bestyrelsens vurdering, at Tilbudskursen ikke afspejler den fulde vaerdi af Aktierne i Selskabet,
hvilket understgttes af den af Deloitte udarbejdede Fairness Opinion.

16 — Vestjysk Bank — Bestyrelsesredeggrelse



17

e Huvis der er Aktioneerer, der accepterer Kgbstilbuddet, kan det medfare, at markedet for Aktierne vil blive
mindre likvidt.

e Aktionaererne vil som udgangspunkt blive beskattet af den realiserede gevinst, hvis de veelger at szelge
deres Aktier. Dette kan fremrykke beskatningen. Da de skattemaessige konsekvenser ved at acceptere
Overtagelsestilbuddet afhaenger af hvert enkelt Aktionzers individuelle skatteforhold, anbefaler
Bestyrelsen Aktioneererne at vurdere deres egne skatteforhold og om ngdvendigt radfere sig med deres
egne professionelle radgivere.

OPLYSNINGER OM VISSE EJERANDELE MV.

Vestjysk Banks bestyrelses og direktions ejerandele
Medlemmerne af Vestjysk Banks bestyrelse og direktion har Aktier i Vestjysk Bank svarende til i alt 1.197.523 aktier
a nominelt DKK 1, hvilket udger ca. 0,097% af den samlede aktiekapital i Vestjysk Bank.

Medlemmerne af Vestjysk Banks bestyrelse og direktion har ikke til hensigt at acceptere Overtagelsestilbuddet pa
deres Aktier.

Aktieoptioner og bonusbetalinger

Ingen medlemmer af Vestjysk Banks bestyrelse eller direktion aflennes med variabel lan, aktier, aktieoptioner eller

anden form for incitamentsaflanning, ligesom der ikke ydes ydelsesdefinerede pensionsordninger.

Aflgnningen til bade Vestjysk Banks bestyrelse og direktion baseres pa et fast grundhonorar, der forelsegges il
generalforsamlingens godkendelse.

| helt enkeltstaende tilfeelde kan der indgas aftale med risikotagere om fastholdelsesbonus, for at sikre fortsat
anseaettelse i en naermere angivet periode.

Udbetaling af gratialer/engangsvederlag og fastholdelsesbonus til risikotagere kan maksimalt udgere 25% af
arslgnnen pa individuel basis.

Den samlede udbetaling af gratialer/engangsvederlag og fastholdelsesbonus til risikotagere kan for banken i alt
ikke overstige et samlet arligt belgb pa DKK 1.000.000.

Der henvises til Vestjysk Banks vederlagspolitik vedtaget pa bestyrelsesmade den 22. januar 2021 for yderligere
detaljer. Vederlagspolitikken er tilgaengelig pa Vestjysk Banks hjemmeside www.vestjyskbank.dk.
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