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Direccidn General de Stupenvisidn

Madrid, 19 de Abril de 2010

Banco City National Bank of Florida

Test de dsterloro del fondo de comercio generado en la compra del City National
Bank of Florida, a través de City National Bancshares, Inc.

Jasis José Cabezas Pascual
Departamento ds Inspsccidn 1. Grugo 4

1. Infroducetdn

E! 7 de noviembre de 2008 Caja Madrd ejecuta la adquisiclon por un imports de 927 M§ (618 Mé)
a1 83% de! capital social de City National Bancshares, ine., socledad holding propletaria del 100%
del Gity Nationat Bank of Florlda, Inc., y de ofras dos socledades de muy escasa relavancia y que
se dedican & nversiones en fondos de venture capital vy a la comargializacion ds segures éntrs
clientes del banco. Para el 17% restante da las acciones del holding, Caja Madrid vande una
opelén put ¥ corpra una epcion call por un precio de eercicio de 120 M3 mds un interés del 6%
anual, sjercitable la primera entre los meses 15 v 18 desde la compre del 83% Iniclal y la segunda
3 meses despuss de finalizar ¢l periodo de la put. B fondo econdmico de este cruce de opclones
es andlogo a una cormpra a plazo sintética.

Ss trata de un “community bank” con un fuerte componente personalista que gira en torno al
antiguo propistarie v Presidente (Leonard L Abess), con un fortisimo grado de concentracian tanto
an el activo como en ef pasivo.

En & momento de la adquisicién se irataba del quirte banco indepenciame de Horida por
voluren de activos contando con 19 sucursales y 421 smpleados, especializado en financlacion a
promotoras, dada la concentraclén tanta activa como pasiva y el fuerte componsnte personalista
en tomo al anterior Presidente, se ha vanide practicancio una politica tendente a refeneris, para
evilar una potencial pérdida de clientes, si bien este riesgo, unido a la baja remuneracion de los
depdsitos, persiste en la entidad, pudiendo desembocar an problemas de liquidez vy de un
Incremento sustancial de fos costes financieros.

Esta compra se enmarcd dentro del acuerdo adoptado el 14 de abril de 2008 del Conselo de
Administracién de Caja Madrid de constitulr una sociedad cotizada que aghitinase las principales
paricipaciones del grupo de entidades de servicios financieros y que dlo origen a la constitucion
en juio de Cgja Madid Cibeles, S.A. {en adelante Cibeles). pretendiendo sacar & 30% a
cotizaclén en el segundo semestre de 2008; sin embargo, esta Giima pretensidn quedo
suspendida "sine dig” ante la negativa perspectiva que presentaban los mercados en esas fechas,

La operacion se instrumentd de la sigulents forma:
s Acuerdo de compra venta firmado el 8 de abril de 2008 a través de CM Florida Helding,

inc. {sosiedad parlicipada &l 100% por Cibeles, due a su vez tiene ¢omo acclonista Unico
a Caja Madrid) ¥ Clty National Bancsharss, Inc., City Natlonal Banc of Florida y Leonard
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Abess salie 2,243,974 acciones que representaban el 83% del totat, por un praclo de
927 M&. .

* Una vez producida la compra del 83% ss procedié g {raspasar la soaciedad CM Florida
Holding Inc., desde Caje Madrid a Cibeles, mediante amplacion de capital comp
aportacion no dineraria.

= Confratos de opclones put v call firmados el 8 de abril entre Caja Madrid, Caja Madrid
Florida Holding, Inc, y Leonard L. Abess, Jr Trust, que afecta & las 459.608 acclones
restantes, por un precio de efercicio de 180 M$ més un 6% de Interds anual.

* Leonard Abess ha sfercldo an febraro 2010 la put referida en ¢! punto anterior, por un
preclo final de 207 M$ Gue le deberén ser desembalsados el proximo 7 de mayo de 2010,

Esta forma de instrumentar la compra total det GNBF permitié eludir &l preceptivo conirol de fa
Consejeria de Economfa de la Comunidad de Madrd para las operaciones que rebasan un
dsterminado porcentale de los fondos proplos de las cajas madrilefias (Caja Madrid).

Esta adguisicidn vino acompariada da Importantes tensionss en & seno del Consejo de Caja
Madtid. :

El precio do compra acardadoe por &l 100% de City National Bancshares, Inc., sUporfa gn su
momento un multiplicador de 3,7 de su vakr en fbros, un ratio PER ds 92,8, B praclo era, asl,
aparentemente significativamente superior al de las compras efectuadas por el Banco Sabadell y
¢l Banco Popular Espafiol de sendos bancos domicitados en Miami, ya que la transaccién precio
scbre valor en libros fusron de 3,4 y 3,5 respeciivaments v [os ratos PER de 19,4 y 14,9, Desda
Caja Madnd se justificd, entre ofras causas, por el mayor tamafio, menor morosidad, mayor
coberura, menor coste de pasivo y mejor eficlencia que éstos,

Como consesuencia de esta adquisicién, CM Florida Holding, Ino. {en Ultima instancia Caja
Madrid), reconacié iniclalmente (7 de noviembre de 2008} un fondo de comercio iniglal de 817 M$
que una vez atribuide en parte & siementos palrimoniales concretos se cuantifics en 571 M$ {448
ME), atdbuyéndose totalments al GNBF como tnica “Unidad Gensradora de Efective”. Este
importe s¢ ha atdbuido por la adquisicidon del 100% de la participacidn del Gity Natlonal
Bancshares, Inc. (puesto que en ¢f fondo se adquigre & totalidad), ¥ no sdlo por el 83%. g
sobreprecio sobre ef valor tedrico contable por ta compra del 17% restante na generara fondo da
comarcio, sino que disminuird las reservas, pussto que se tratarfa de una adauisicion posterior a la
toma de control, .

e o expussto en el pairafo anterior se infilé qus el valor patrimonial del CNBF {inica UGE) es
817 M$ superior, y que su causa se atriblira entre los distintos componentes palrimoriates, taf y
como se ha comentado en el pérrafo anterior, ¥ dada la préclica contable vigente en &l estedo ds
Florida para estos casos, debe registrarse contablemente esta realidad, con lo que en sl balance
indhidual del GNBF dentro de los fondos propios surgiria una reserva por activos intangibles de
817 M$ [han registrado 823 M$), v en ¢l activo un "Goodwili” da caso 577 M$.

Se encargé a KPMG un Informe con el objeto de que asignase ef sobreprecio sobre fos fondos
propios contables de la adquisicién (no tuvo en consideracin un ajuste de 27 M3 por pagoes a
realizar al ciartos empleados por el cambio accicnarial), que estimé on 795 MS, considerando que
110 M$ se debfan a la ventala comparativa qua supone un muy bajo coste de los depdsitos
captados de acreedores.

Caja Madrid ha cambiado sy enfoque respecto al GNBF v desea que daje ds ser un "Community
Bank" de Banca Privada focalizado en las relaciones a un “Banco Retail®, con un enfocue
enteramente comercial vy arientado a particuares y PYMEs reduciendo la concentracidn actual. Su
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negocio $8 mantlena muy concentrado en CRE {Commercial Real Estate), representando los 50
principales acreditados el 52% de fa cartera total y fos 50 princlpales cllentes de pasivo el 42%,
estos 68 1.200 M$ de un total de 2.800 MS, {los primeros 20 representarian e 30% de los
depdsitos), v mayoritariamente se trata del depésito mantenido por el antiguo Presldents (350 P,
al que en breve se afadirdn los 208 M$ que cobrard por el efercicio de fa put {se sstima que
finalmente se quede en unos 300 M3) y de contactos de éste, entre los que se encuentran
igteslas, sinagogas, el hospital Mount Sinal y el Condado de Dads. A diclembre 2009 e} nivel de
concentracitn en CRE estd en tomo a 350 de! capital, hablendo pretendido la OCGC que Clbeles o
Caja Madrid directamente se quedase ¢on casi la totalidad (300 M$), a lo que Caja Madrid se ha
negado. El importe de la “Watch list” (vighancia, subsesténdar y dudosos) era de 424 MS (cle un
total de £2.008 MS), con una cobsrtura constitulda de 48 MS..

Los responsebles de Gibeles consideran que no estd conjurado et riesgo de fiquidez, ¥ que 58
deben esforzarse en retener los depdsitos de L Abess Jr. y sus contactos ({escasamente
ramunerados y con peligro de que les abandonen). Ante la posiofidad de que se produzcan
tensiones de fiquidez, cuentan con carlera crediticla titulizable de 2.000 M$, ostentan valores por
900 M, de los que &l 97% son AAA de fos qua con liquidez inmediata son 700 M3y una linea de
liquidez ante ta FED de 300 MS.

En el contexto dg la rearientacidn hacia la banca retail, se disefié una estrategia de crecimiento a
medio plazo, pasando da plantearla a través de la adquisicidn de redes de los numerosos bancos
en liquidacion de su émbito geografico (Florida) hacerse & través ds un crecimianto orgénico de
apsrtura de nuevas oficinas [paser de las 20 actuales a 30/32), en 2009 ss han abierto 5 (8
previstas) y en 2010 se pretenden abrir 7 més. En esté sentido se han cambiadc los directorss de
12 sucursales y ha quedado redundante sl empleado contratado originariamente para ejecutar las
adquisiciones de redes de bancos en liquidacién, con le que cuando le llegue el vencimiento del
contrato ne se le renovard. Se han producido fuertes desavenenclas entre el nuevo equipo de
direcelén las 12 personas procedentes del antiguo equite ds direcclén {todos con confratos
piindados)], a 8 ds éstas s les acaba el blindaje en septiembre de 2010 ¥ no se les renovard. E
anliguo presidents ha agoyado ante fa OCC & sus antiguos empleados.

GNBE contaba en dicienbre con 438 empleados, muchos de ellos procedentss del Wachovla.

{ a8 OCC les girds en su difima visita de inspaccion rebajd fa callficacicn det CGNBF de 2 2 3, les elevd
los ratios de solvencia al 8% Tier 1y 12% Tier 2 y lo consideré como "ot well rnanaged” ~banco
no bien gestionado- justificéndolo en:

1. La supenssién del equipo directivo no esta a Ia altura del empecramiento previsible de [a
calidad de los activos ¥ de la debllidad general de la economia.

No esta debidemente implantada una estraisgia de negoclo viable.

Ei equipo gestor no tiene implantadas politicas satisfactorias que aseguren la suficiencia
cle los recurses propios.

El equipo de directivo muestra lealtades divicidas, falta de cohesidn y contiictos,

Los procedimientos para conducir las reuniones del Consejo son mejorables.

Necesitan mejorar los procesos de gestion de riesgos.

Rlesqo estratégloo allo v creciente.

La gestién del cumplimiento normativo es satisfactora.

. Los contrales internos necesitan mejorar,

10, El procesc de auditorfa interna es satisfactorlo, si blen tlenen que reforzar la del BSA/AML.

@

CEN® T,

£ 24 de marzo da 2010 Cibeles efectud una contribucion adiclorial al capital del banco de 100
M8, hecho que se camunicd a fa OCC el 7 de abill siguiente, conJo que logrd mentener a
calificacidn de *Well capitalized®.

Dada la existencla a 31 de diciembre de 2009 un fondo de comercio de 367 ME y, en
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cumplimientc de la norma frigésima de la Circufar 4/2004 relaliva a la evaluacion de ia posible
depreciacion de los fondos da cornercio, CNBF ha remitido al equipo de inspeccidn operativo en
Caja Madrld ha remitido un informs ad-hoc efaborado por Momison Brown Arglz & Farra, LLP {
firma especializada en Informes sobre deterioro de fondos de comerclos en &l estado de Florida),
con fecha de referancia 31 de octubrg de 2009,

2, Metodologia aplicada en el andllsls del valor del negacio del City National Bank of
Florida

Morrison Brown Argiz & Fara, LLP manifiesta ques ol test de deterioro del “goodwill® sobre &l CNBF
$¢ ha efectuado segin requlere la “Financial Accounting Standards Board ASC 350" ¥ no segiin
dispone fa normativa aplicable en Espafia. Segdn esto ha conelderado como estimacionss mas
apropladas pard el cdlctdo del valor razonable {fair value) ia aproximeacion renta {dentro de ésla han
apicado el Método de *Discounted Cash Flow Method™ -DCF- descusnto de flujos de caja) v la
aproximacién de mercado {denfro de ésta han ufilizado e “Guigdeline Public Company Method™).
Segin se alflnma en g informe, las dos aproximaciones al valor razonable del CNBF exceden ¢
valor contable, con [o que se concfuye que e *goodwif” no eatd deterorado,

Se desarrollas a contlnuacién,
2.1. Métode de Descuento de Flujos de Cgja.

Se ha utlizado los resultados operativos futuros previsios en el plan de negocio
propercionado por ¢f equipo de direccién del propio CNBF, qua muesira crecimientos
anuales del margen de intereses del 14% ol 22%, srgqumentado qus en principly «f
crecimiento del negoclo ha superado las previsiones del presupuesto de 2009,

Segtin el plan ds ampresa presentado;

s La carera de crédito se Incramenta un 8% en 2010, v dal 15% de 2011 a 2014
an o que a partidas de balance respecta, el plan de empresa abarca tnicaments
hasta 2014). Bl importe de las coberturas crece un 7% en 2011, 3% en 2012, 4
en 2013, ¥ un 5% en 2014, colncidiendo a parlir de 2011 précticaments sl
importe del incremento da la provisidn por deterioro de la cartera crediticla con
las dotaclones reglsiradas en resultados,

s La financlacidn ds acreedores crece se reduce en 153 M$ (7%) en 2010 (el
equino de inspeccidn supone queé es por la retirada prevista de fondos por parte
del anterior Presidente — parace ser que el equipe directive del CNBF entiende
que no se van a producl ofras retiradas serias de fondos por parte de los
confactos de éste-), v sin embarga crece a un titmo del 14% desde 2011 a 2014,

s alio de cobertura de la cartera de crédito con financiacidn de cllentes pasa ds
70% en 2000 at 89% en 2014.

» la tesoreria se reduce sn 2010 342 MS {pHncipalmente para hacer frente al
incremento de 185 M% de la cartera crediticia v el reembolso de 153 MS de
depdsitos con dientas), en 2011 recupera 131 MS {11%}, v a partir de 2012 hasta
2014 se incrernenta algo més de un 1% anual. Sin embargo el rendimiento de
esta misma {esorerfa se incramenta el 8% en 2010, 31% en 2011, 28% en 2012,
12% en 2013 y un 12% on 2044,

*  Lainversidn en equipos se Incremsnta en 4 ME en 2010, v en 2 ME de 2011 a
2014 (es razonable supaner que se debe al pretendido crecimiento orgénico),
Paralelaments, los gastos de explotacién crecen 10 M$ en 2010 v 2011, un 13%
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¥ 1 12% respectivamente y en 3 MS amuales de 2012 a 2014 (en torno a un 3%
anual,

» Los "atros ingresos ordinarios”, pasarfan de ser 10 M$ en 2009 5 19 MS en 2014,
lo qus significa gue ¢recen a una tasa media anual dal 14%.

¢ En 2009 ol coste medio del pasivo fue del §,6%, misntras que ta productividad
redia de la inversién crediticla fus del 4,6%. En 2014 se espera que estos dalos
sean del 2,5% y 7,4% respectivamente.

+ Ei“Cash Flow o Equily” previslo, partienda de un imporie parecide en 2011 al de
2010, orace un 108% en 2012, un 20% en 2013, 0% en 2014, 16% en 2015,
10% del 2016 at 2019, v un 4% de 2020 en adelante.

Se ofect(ia un descuento de fos “Cash Flow to Equity” previstos del petiodo 2008 & 2019
fambos incluidos) v se estima v descuenta ei valor terminal del negocio de 2020 en
adelante, El punto de célcUo de los descuentos de fiujos &s 8l 31 de octubre da 2009

La tasa de descuente que se aplica para todos los ¢élculos resuita de afiadir al tipo de intarés del
activo Hore de riesgo, ef producto entre un coeficlente Beta que mide la sensibilidad de la
rentabiidad del sector en el que se encuadra e GNBF, una prima por iratarse de una pequea
compadifa y por Uttime una prima de riesgo especifica del propio CNBF, resultando un 10%.

Da esta forma, &l valor actualizade ds Jos flujes do caja obtenidos enire los sjercicios 2009 y 2019
es de 527 M$, al que hay que afiadir el procedente de actualizar ta amortizacién en 15 afios del
proplo “goodwil” los afios restantes a partir dg 2019, 26 M3, y el valor residual calculado pera
2020 en adelante {1.798 MS) aclualizado a 31 de octubre de 2009, 718 MS,

De este mode se sstima gue a 31 de oclubre do 2009 af “falr value™ del CNBF es de 1.269 M§
mlantras oue ¢ valor en libros (incluyendo la reserva reconecida en aplicacion del "push down
accounting”) es de 1,121 M8, con lo que concluyen que no proceds deteriorar ef fondo ds
comercio.

Se presenta adicionaimente una tabla de sensioilidad del valor de! equity ante diferentes lasas de
crecimiento a largo plazo (3%, 4% y 5%09 vy diversas tasas de descuento (8%, 10%, 10,5% vy
119}, v que lo posiciona entre un imparte minimo de 1.181 M$ y 1.354 M$, en todo caso superiar
a 1.121 MS,

2.2.Métado de Guideiine Public -Company.

Este método e basa en aplicar los pardmetros medios de una determinada muestra de empresas
a la compaifa cuyo palrimonio estd siendo objeto del test de deteriore. En este senfide, los
consultores han seleccionado una poblacidn de 8 bancos cuyos rasgos en comin es que sean
activos en la regidn sudeste de USA, con un ROA entre 0% y 3% y activos superiores & 3.000 MS,

Se plantez una iahla de distintos pardmetros de 8 enlidades seleccionadas a 31 de octutve de
2004, antrs las que, entre otros figura la proporcidn existente entre el MVE [Market Value of Equity
~valor de mercado del patimonio-) y ef Book Equity {valor contable del patrimonic), a continuacion
se ha caloulado & dato medic de este pardmetro, v afadiéndole una prima de control, se ha
aplicado a valor del patrimonio del CNBF.

De esta forma, en aplicackén de lo manifestado en &l pérrafo anterior, al valor en oros dsl
pattimonio del CNBF que es de 1,121 M$ fque incluye 810 M de equity intanglole por €l registro
del valor bruta det proplo "gocdwil® que se esté valorande ~lo que representa el 72,26% dal total,
mientras que la media de la peblacidn slsglda es de 27,74%), un coaficiente de 1,33 que es la
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suma de la media para la poblacién seleccionada de la proporcién entre el MVE v el Book Equity,
que es de 1,11 (1119 més una prima de control de 0,2 (20%), cont lo que sa concluye que el
MVE para el CNB serfa da 1.494 M$, con lo que dade que el valor contable del palrimonio es de
1,121 m$, en aplicacion de este procedimiento tempoco procede deteriorar ¢ fondo de comercio.

3. Opinién de! equipo de inspeecidn sobre i Informe.

Considerando vdlidos, en términos generales, los dos métodos empleados, en ambos casos el
equipo de inspaccldn presenta discrepanclas de base, que conducen a conclulr que el “goodwill®
objeto del test se encuantra deteriorado. En los dos puntos sigulentes se expone la posicldn dal
equipo de Inspeceién sobre st valor del GNBF al gue se Hege ernpleando cada uno de los métodos
mencionados,

3.1. Método de Descuento de Flujos de Cafa.

Merrison Brown Argiz & Fama, LLP ha actualizado al 31 de cotubre de 2009 los ilujos da tesorerfa
resultantes def plan de negocio que les ha suministrado el equigo directivo def CNBF, Sin entrar a
valorar la tasa da descuento ullizada por fos consuiioras en ja actualizaclon de les fujos (NACC),
el equipo de ingpecclén considera que el plan de negocic que ha servideo de base parg (&
valoracidn es pooo consistente, v esto por tos sigulentss motivos:

+ No s8¢ esté cumpllendo plan de emipresa gus ulilizé KPMG en su momento para justificar
el precio acordado por fa adquisicidn de City National Bancshares, ine. Para 2009 {primer
gjarciclo completo cerrado con posteriordad a fa adquisicidn): las pravisiones para e!
margen de intereses, of margen ordinaric despuds de provisiones y BAl eran 128 M$, 138
MG v 86 MS mientras que los resultacios realmente obtenidos hen sido 76 M3, 62 MS y -
3 M$. Los responsables de Cibeles arqumentaron en unia teunion de 11 ds fehrero de
2010 {existe nota colgada en SIGAS), qus CNBF fevaba un aflc de retraso en la
consecuclon de objelivos planteados: ¢ bien segun el nuevo plan de empresa presentacio
por los administradores (el que se ha tenido en cuenta para of presente test de deteroro),
fos objetvos originariamente planteados para 2008 no se alcanzarfan hasta mediados de
2012 {por lo tanto &l retraso serfg, por de pronio superior a dos afos),

» El rtmo tan especlacular de crecimiento de la cartera crediticia planteado para los
sjarciclos 2009 a 2014 es propio de entomos con shullicidn etondmica, ¥ no es realfsta
plantearls en un contexto como el actuel, ds atonfa econdmilca vy fuerle
desapalancarmiento financisro, cuya recuperacidn se prevé lenta ¢ inclerfa. Stlo podria
plantearse este ntmo ds crecimionto bgjo una perspectiva de admisidn de riesgos
peligrosamente muy permisiva e imprudente, lo que vendria acompaftado paralelamente
do fuertes dotaciones adicionales por deterioro. Ademds el crecimisnie del Hesgo
crediticio se prevé muy superlor a fa captacién paralela de fendos de acreedores.

« Raspecto al ritmo de captacién de fondos de clientes, si bien para 2010 parecs
medianamente prudente, a partr de este ano prevé un crecimiento muy polente. Esta
previsién es poco realista tanto por el contexto caracterizado por la escasez de dinerio
bancaric y guerra de pasive coma por &l hecho da gue sl grado ds concentracion de los
depdsltos 25 muy dto, se wrata de c¢llentes muy vinculados con el anterior Presidente
{Leonard Abess). ademas de que la remuneracién es muy baja {seria bastants razonable
presuponer el efecto contrario al previsto en el plan de negocio, esto es: refirada
generalizada de fondos, y, ademés de los problemas de iiquidez que ocasionarfs, su
reposicion por otres més Caros,

s No es reslista prever que sin apenas craecimiento de la tesorén’a‘ gsta vaya a pasar de
contribuir al margen ordinario con 32 M$ en 2008 a 76 M$ en 2014,
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+ Enlinea con el punto anterior tampoco es realista considerar que los otros Ingresos de
explotacidn van a ¢recer de 2008 a 2014 a un ritmo anual del 14%.

s Por todo lo anterior, mantenimiento de las tasas de crecimiento de la cartera de crédio, la
captaclén de fondos de acreedores ¥ la tesorerfa, no es realista prever tasas da
crecimiento planteadas de forrma generalizada para los mérgenes de intereses, ordinario,
BAl, y en Ultima instancia para los fiujos de efectivo para los afios 2008 a 2014 v tampoco
para estos Uitimos un 16% en 2015 v 10% de 2016 en adelante.

El equipo de inspecclén considera més realista mantener tasas de crecimiento vegetativas tanto
de las mases ¢e actlvo como de pasivo {estas titimas Incluso podran descender), y conslderar
que éstas pueden tener un efecto paralelo en los resultados v los fiujos de sfectivo, por lo tanto
como valoracion alternativa, podemos plantear un.crecimiento para tode el pericdo considerado
del 4% {en el plan de empresa se considera el 4% -aunque solo para 2015 en adelante-), con una
tasa de descuento del 10% fla misma gue la que s ha tenido en cuenta para €} test de deterioro),
Asl que para 2011 en adslante se va a consklerar un crecimiento del 4% sobre el cash flow
previsto para ese afio en sl plan de empresa, ¥ para los afios 2010 y 2011, dar por vélida la
previsién hecha (atn asf muy optimista),

El valor del GNBF aplicando este criterio serfa de 581 MS, por o que si que existirfa un deteroro
del fando de comercio de 540 M$ {1,121 MS - 581 M$), ordcticamente la totalidad de éste {571

M$}. Se adjunta como anexo n® 1 hoja Excel con los cdiculos sfectuados.
3.2 Métotlo del Guldeline Public Company.

Los consultores utifizan como punto ds partida el vajor en lbros el patimonio del CNBF
incluyenido Ja reserva por reconocimiente dal "goodwill®; sin embargo, lo idgico serfa slectuar una
homologacién previa de los pardmetros del ONBF para squiparados & la media de la poblacion
considerada. Los Ires pardmetros sobre los que podria pivotar esta homologacién vendrian dados
en la siguente fabla, haciendo figurar en un campo adicional f imponte da recursos propios que
harfa que el CNBF cumpliess con la media musstrat dgl pardmetro:

Pardmsatro Media {%} GNBF {%} Equity 843} (%) —F

Total Equity/Tolal Active 10.85% 26,50 380 V3

Margen Intereges/Tolal Equily | 2553% 256% LD WS

Equity Tangible/Tola) Equily 71.05% 27748 238 N —
413 M$ {2} |

{1} Equity que deberia tener el GNEF para cumplir con el parémetro de la media muestrai,
(2) Media afitmética de los Equity (1}

Ahora partiencio de un valor del equity del CNBF de 413 MS aplicamos de forma andloga el
cosficlents de 1,33, tal como se axplica en ef aparlado 2.2, del presente informe y obtenemos un
MVE del CNB de 549 M85, )

Seqgun este métedo el valor det CNBF es de 548 M$, por lo que sf existifa un deterioro del fondo
de comsrcio de 572 MB (1.121 M8 - 548 MS), correspondléndose con la totalidad de éste (571
vid).

4, Conelusion.

Morrison Brown Argiz & Farra, LLP ha determinado aue ¢l Cily National Bank of Florida tiens un
valor comprendido entre 1,269 MS y 1,494 MS, con lo que no existivia detarioro del equity, dado
que el valor en libros de éste es 1.121 M$ (hcluyendo 810 M$ de equity intangible). Sin ermbargo,
e aqulno de Inspeccldr apiicende los misrmos métodos gue los consultores, pero con clertas
comeccelones baskcas, considera que si que se produce deterioro del squity del CNBF, puesto que
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los valores que estimados esterfan entre 549 M$ v 581 MS, con lo que comparado con un valor én
libros de 1.121 M$, el importe ds! deterioro estarfa comprendido entre 840 M3y 872 M$ frente &
un fondo de comercio residual de 571 M8$.

Vaboracén
Aliernativa Test dete
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