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1 English Summary

Seven years after the financial crisis started in the USA, 20 % of the Danish banks still run
with a deficit. This has resulted in many smaller banks merging into larger units. On the
island of Fyn where the bank marked is highly competitive, 2 mergers have recently taken
place between smaller local banks. That currently leaves 2 local banks in the market. One of
them is Totalbanken, who has been challenged by high write-downs, and is therefore at risk.
On the other hand there is Nordfyns Bank, who has declared that they managed better on their
own; but is that also what is best for the shareholders? Or will they have a higher capital
return as well as a better structure if they merge with Totalbanken? These are some of the
questions this report will discuss.

To start with the report presents an introduction of the two banks, they will be referred to
throughout the report. The next chapter is an analysis of the bank's accounts and ratios. In the
report it will be assessed whether a merger between the banks is a benefit for the shareholders
from an economic point of view. Subsequently the competitive marked situation on Fyn will
be described and analysed. Additionally the synergies that comes with a merger between the
banks is described: the results of dismissal of employees, aggregation of offices and board
members, and of course economies of scale. Furthermore the report will set out a two year

operating budget for the merged bank.

Whether the merger is an advantage for the shareholders will be described throughout the
report, but how the management implement the new changes in the organization are as
important. It could be seen in the return for the shareholders. These challenging changes are

described as well as a proposal of how management should act.
Finally, the conclusion will set out whether a merger between Nordfyns Bank and

Totalbanken is attractive for the shareholders, and what organizational considerations the

management should make.
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2 Indledning

2.1 Problembaggrund

Finanskrisen startede i USA i 2008, hvor en af verdens sterste banker Lehmann Brothers
indgav konkursbegering. Det gjorde de fordi den amerikanske regering ”lod” dem krakke ved
ikke at yde dem gkonomisk bistand. Regeringen gnskede at sette et eksempel, som fik
katastrofale folger verden over. De vismand, bankdirektgrer og ministre som i 2008 sad ved
roret i bankerne og forsikringsselskaberne, samt regeringen blev efterfalgende fjernet fra
deres magtfulde poster, hvor de i en arrekke havde tjent betydelige summer pa at fare en
lempelig kreditpolitik. Nu syv ar efter er USA pa vej mod et opsving, men en undersggelse
viser, at det er de samme vismand, bankdirektgrer og ministre som forarsaget krisen i 2008,
som fortsat sidder pA magtfulde poster i USA*. Hvis det forholder sig sadan i USA, forholder
det sig sandsynligvis ogsa sadan i resten af verden, sd selvom nye finansielle krav og
direktiver skal forhindre, at pengeinstitutter patager sig for store risici, er det de omtalte
magtfulde leders opgave at styre og fastholde en kreditpolitik, sa der ikke opstar en ny

finanskrise. Det bliver en udfordring!

Syv ar efter finanskrisen var pa sit hgjeste, kerer 20 % af de danske pengeinstitutter stadig
med underskud?, det ses bl.a. i form af fortsatte bankfusioner. Det er primart de smé og
mellemstore pengeinstitutter, som er kommet svaekket ud af krisen, og som fortsat har det
sveert. En ny undersggelse viser, at de sma lokale pengeinstitutter, som koncentrerer sig til det
lokale marked fortsat klare sig fint, mens det gar rigtig godt for de store pengeinstitutter, det
efterlader en gruppe af mellemstore banker, som er for store til at vaere sma og for sma til at
veere store. Safremt denne mellemgruppe af pengeinstitutter skal klare sig i arene fremover, er

spgrgsmalet om der skal ske flere fusioner.

De nye CRD IV/CRR krav er ogsa indfert i danske pengeinstitutter, og giver flere
udfordringer samt begraensninger i form af udlan. Samtidig er konkurrencen pa det finansielle
marked benhard i form af faldende renter og gget konkurrence pa bidragssatserne. Det ger det
sveert for bankerne at vakste pa egen hand, hvorfor det vurderes at flere pengeinstitutter
fremadrettet vil fusionere. Ikke kun som falge af manglende solvens, men ogsa for at skabe
vaekst og stordriftsfordele for dermed veere bedre rustet til fremtidens udfordringer samt skabe

bedre indtjening til aktionarerne.

! Dokumentarfilm: An Inside Job
2 www.buisness.dk (1)
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2.2 Problemstilling

Finanskrisen har kostet dyrt for savel den finansielle som den private sektor. Mange banker
har ganske enkelt fgrt en for lempelig pengepolitik, det har medfert overvegt af svage
engagementer, som har kostet pengeinstitutterne dyre nedskriver. For nogle sa dyre, at de er
krakket. Det har resulteret i strengere krav til pengeinstitutterne solvensbehov. Krav som
reguleres gennem de nye CRD IV/CRR regler, som er under indfasning og forventes fuldt
indfaset i 2019. Nogle pengeinstitutter keemper med at fa styr pa solvensen, og har for at
imgdekomme de nye krav fra Finansstyrelsen valgt at fusionere. Det samme ger sig geeldende
pa det fynske marked, hvor Vestfyns Bank og Svendborg Sparekasse er fusioneret til Fynske
Bank. Ligesom Sparekassen Faborg er fusioneret med Sparekassen Sjalland. Det er 2
fusioner af mellemstore “gruppe 3” pengeinstitutter®. Det efterlader to mellemstore spillere pa
det fynske marked — Nordfyns Bank og Totalbanken. Nordfyns Bank har ikke siden 2008 haft
rade tal efter ekstraordinare nedskrivninger, mens Totalbanken har lidt med underskud pa
resultatopgerelsen flere &r i treek for i 2013 at vende “skuden” til igen at have overskud”.
Nordfyns Bank har udtalt, at de ikke gnsker at fusionere, mens Totalbanken holder dgren aben
for en mulig fusion. Uanset pengeinstitutternes interne interesser, er spgrgsmalet om det vil
veere fordelagtigt for aktiongrerne i de to pengeinstitutter at fusionere, for at forbedre deres

markedsposition og imgdekomme det stigende krav til bedre solvensdaekning?

2.3 Problemformulering
Pa baggrund af ovenstaende problemstilling opstilles falgende problemformulering:

Vil det veere hensigtsmaessigt for aktionzrerne i Nordfyns Bank og Totalbanken at
fusionere? | givet fald, hvordan vil en fusion pavirke Nordfyns Bank og Totalbankens
konkurrenceevne pa det fynske marked, og hvilke overvejelser bgr ledelsen gare for at

sikre aktionaererne mest muligt?

3 Metode

Til denne specialeafhandling er der primart brugt offentligt tilgeengeligt materiale, og hvor
det er ngdvendigt, er der suppleret med interne oplysninger fra pengeinstitutterne, som dog
ikke kan kategoriseres som fortrolige.

Indledningsvis beskrives pengeinstitutterne Nordfyns Bank og Totalbanken med

pengeinstitutternes historie, starrelse, vision/veerdier, produkter, filialnet m.m. Da begge

¥ www.finanstilsynet.dk (1)
*Bilag 1 0g 2
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pengeinstitutter er aktieselskaber, vil det veere naturligt ligeledes, at beskrive hvorledes

ejerkredsen er sammensat m.m.

For at give et overblik over hvordan de to pengeinstitutter har ageret over tid vedlaegges som
bilag tabeller og en tidslinje for hvert pengeinstitut, som viser den historiske udvikling og
hvordan pengeinstitutterne har udviklet sig i forhold til hinanden.

Naste kapitel, der ogsa er hovedveagten af specialeafhandlingen, indeholder en analyse af
Nordfyns Bank og Totalbankens regnskabs-, risiko- og kapitalforhold, som har til formal at
analysere pengeinstitutternes gkonomiske udvikling. Som det farste analyseres
pengeinstitutternes udvikling pa indtjeningen herunder basisindtjening, omkostninger,
nedskrivninger og brancheeksponering. Dette suppleres med en analyse af afkast og
egenkapitalforrentning for pengeinstitutterne. Ydermere vil solvens, risikoveegtede poster,
basiskapital og likviditetsforhold blive beskrevet og analyseret i forhold til de nye CRD IV
krav. Desuden er det vigtigt at analysere, hvorledes pengeinstitutternes fundingstruktur ser ud,
saledes de kan servicere udlansaktiviteterne herunder strukturen pa ind- og udlan,
rentemarginal, kunderisiko, gearingsgraden og ikke mindst de kapitalomkostninger, der
knyttes til aktiviteterne. De analyserede gkonomiske forhold for pengeinstitutterne stilles op

imod hinanden til at sammenligne og vurdere fordele og ulemper.

Efterfalgende kapitel indledes med en markedsanalyse, som har til formal at analysere
konkurrencen pa det fynske marked. Analysen skal give et indblik i hvordan konkurrencen er
pa det fynske marked, hvilke behov der er for pengeinstitutterne, og hvordan de tidligere
fusioner har indvirket pa konkurrencen. Til belysning af markedsforholdene foretages en
PEST-analyse. Til wvurdering af markedets behov fremover sammenlignes
befolkningsudviklingen med BNP og inflationen. Kapitlet afsluttes med en delkonklusion,
som pa baggrund af markedsanalysen vurderer, om det vil veere fordelagtigt for aktioneererne

at lade de to pengeinstitutter fusionere.

Det sidste kapitel indeholder en analyse af ledelsens organisatoriske overvejelser og hvilken
form for planleegning, som ledelsen i de to pengeinstitutter rent organisationsmaessigt ber
foretage i en fusion. Indledningsvist vil der blive udarbejdet et organisationsdiagram for
fusionsinstituttet. | analysen beskrives de udfordringer som fusionsinstituttet rent
organisatorisk vil sta overfor efter en fusion i form af forandringsmodstand, kulturforskelle
(Scheins kulturanalyse), motivation og ledelsesformer. Ydermere vil analysen omhandle

beslutningsprocesser, og der vil blive udarbejdet en interessentanalyse til belysning af de to
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pengeinstitutters interessenter nu og fremover. | delkonklusionen til afsnittet vises et eks. pa

en planlaegningsproces, som ledelsen kan have med i sine organisatoriske overvejelser.

Hvert kapitel afrundes af en delkonklusion, som danner grundlag for den endelige konklusion,

der tillige besvarer problemstillingen.

3.1 Afgraensning

Specialeafthandlingen er som tidligere beskrevet begrenset til at omfatte offentligt
tilgeengeligt materiale vedrgrende de inddragede banker. Ligesom specialeafhandlingen
maksimalt ma besta af 95 sider, hvorfor kun de omrader som vedrgrer en fusion, og som skal

indga for at besvare problemformuleringen er medtaget.

Der er i problemstillingen lagt veegt pa at udfere besvarelsen ud fra et aktioneaersynspunkt,
hvor afhandlingen koncentrerer sig om hvorvidt en fusion er gkonomisk fordelagtig for
aktionzrerne — ved at lade kapitalen tale. Det indebarer, at der afgrenses for de enkelte

aktionzrers personlige og fglelsesmaessige interesser.

Der vil i afhandlingen ikke blive redegjort for skattemassige og juridiske forhold ved
fusionen, som matte vedrgrer aktionzrerne eller pengeinstitutterne, der er saledes afgreenset
fra juridisk metode. Ligesom der afgreenses fra de juridiske forhold, som ger sig geldende

ved en fusion i form af godkendelser fra Finanstilsynet og Konkurrencestyrelsen.

Der tages udgangspunkt i arsrapporterne samt risikorapporterne for 2014 og 5 ar bagud. Den
gkonomiske udvikling far 2009 belyses derfor ikke. Der er kun medtaget et udsnit af nggletal,
som findes relevante i Regnskabs-, risiko og kapitalanalysen i forhold til en fusion af
Totalbanken og Nordfyns Bank. | kapitalanalysen bergres CRD IV/CRR kravene i forhold til
bankernes solvensbehov nu og fremover, men kun relevante forhold medtages, hvorfor der
ikke redeggres for samtlige af de nye krav — herunder tilsynsdiamanten, som kun medtages i
mindre omfang. De nye skattemaessige regler er medtaget under udregning af WACC samt
ved opstilling af fremtidig regnskab for fusionsinstituttet. Der tages ikke hgjde for en forhgjet

lensumsafgift fremover.

Markedsanalysen er afgraenset til at omhandle pengeinstitutter pa det fynske marked. Der vil

dog blive inddraget relevante bestemmelser, som er geeldende for hele landet.

Fusionsanalysen tager udgangspunkt i, at fusionen sker ved aktieombytning, der afgraenses

derfor for andre kgbsformer. Der tages udgangspunkt i Kurs Indre veerdi K/I, som er oplyst i
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arsrapporterne  for begge pengeinstitutter og er sammenlignelige ved aktiernes

veerdianseettelse. Der afgraenses derfor for gvrige metoder til veerdiansattelse af aktierne.

Kapitlet Organisatoriske overvejelser er afgraenset til at indeholde teorien omkring
organisationsdiagram, forandringsmodstand, ledelse, kultur, motivation og i begreenset
omfang planlaegnings/beslutningsprocessen. Der er endvidere afgraenset fra projektledelse.

3.2 Forlgb

Nedenfor i figur 1 vises afhandlingens forlgb som i alt udger 97 sider.
Figur 1: Metodeforlgb

* Virksomhedspraesentation

Regnskab, risiko og kapitalanalyse

Konkurrence og markedsanalyse

Fusionsanalyse

Organisatoriske overvejelser

EEEE

Konklussion

Kilde: Egen tilvirkning

3.3 Sammenligningsgrundlag

Det er vigtigt at have relevante sammenligningsgrundlag, for at kunne underbygge
pengeinstitutternes performance i forhold til marked og konkurrenterne. Bade Nordfyns Bank
og Totalbanken er kategoriseret som “gruppe 3” pengeinstitutter jf. Finanstilsynet®. Gruppe 3
pengeinstitutter har en arbejdende kapital pa over kr. 500 millioner og under kr. 12 milliarder.
Den arbejdende kapital udger summen af pengeinstituttets egenkapital, indlan, efterstillede
kapital og udstedte obligationer®. Da Nordfyns Bank og Totalbanken béde for og efter
fusionen vil vere beliggende 1 ”gruppe 3” benyttes til sammenligningsgrundlag Fynske Bank,
som er et nyt fusioneret pengeinstitut mellem Vestfyns Bank og sparekassen Sjalland. Fynske

Bank er specielt interessant og aktuel, da det er en nylig fusion, men samtidig ogsa et

> www.finanstilsynet.dk (2)
® www.finanstilsynet.dk (3)
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pengeinstitut, som bedst sammenlignes med driftsbudgettet for den kommende fusionsbank
mellem Nordfyns Bank og Totalbanken — og det ogsa selvom der kun kan sammenlignes med
2013 og 2014 qua pengeinstituttets korte eksistens. Det andet pengeinstitut som er valgt som
sammenligningsgrundlag er Lan & Spar Bank, som er beliggende i ”gruppe 2”, men i 2014 13
i ”gruppe 3, hvorfor de forst i 2015 er rykket op. Lan & Spar Bank er valgt for at give et
sammenligningsgrundlag med et pengeinstitut, som er i udvikling, ligesom Nordfyns Bank og
Totalbanken ogsa gerne skulle vere det efter en fusion.

Endvidere benyttes referencerenter i form af den gennemsnitslige rente pa en 10 arige
statsobligation samt gennemsnitslige nggletal for banksektoren generelt som

sammenligningsgrundlag. Ligesom der henvises til Danmarks statistik.

3.4 Talmateriale
Som omtalt er analyseperioden afgranset til at omfatte 2014, 2013, 2012, 2011 og 2010. Der

vil séledes blive analyseret pa 5 regnskabsar, hvilket anses for at veere tilstraekkeligt til at vise
den gkonomiske udvikling. Det medfarer ogsa at arene omkring finanskrisens start ikke er
medtaget og ikke vil blive analyseret. Da det er den aktuelle situation, der tages udgangspunkt
i vil nogle af nggletallene kun blive sammenlignet med de seneste ar og saledes ikke med alle

5 regnskabsar.

Ved udregning af nggletal vil der i afhandlingen blive vist et eksempel, ligesom der vil blive
redegjort for formlen. Ved formlen vil der vare en henvisning til et bilag, hvor samtlige

nggletal vil vaere udregnet fuldt ud.

Antal medarbejdere er taget pa baggrund af pengeinstitutternes hjemmesider pr. 20. april 2015
og ikke arsrapporterne. Der er sdledes ikke taget hgjde for forholdet mellem deltids og
fuldtidsansatte, hgjt- og lavt lgnnet, men foretaget en analyse ud fra et gennemsnitslig
grundlag. Der kan forekomme afvigelser, safremt der efterfglgende har veeret

afskedigelser/opsigelser eller ny anseattelser.

Alle danske belgb i afhandlingen vil blive bensevnt med danske kroner som kr. bagved tallet.

Falgende skala benyttes til angivelse af belgbets starrelse:

Kroner hele tusinder t.kr.
Kroner hele millioner mio.kr.
Kroner hele milliarder mia.kr.
Euro hele millioner mio. eur.

Kilde: Egen tilvirkning
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Til vurdering af lokalestarrelser er arealet hentet fra BBR-ejermeddelelser fra
Ejendomsdatabasen OIS, hvor arealerne flere steder ikke er opgivet direkte pa "filiallokalet”.
Der har veeret forsggt etableret kontakt til Nordfyns Bank, men uden respons. Areal er saledes

vurderet efter bedste evne og pa baggrund af tilgeengeligt materiale.

3.5 Kildekritik

At den ene af sammenligningsbankerne er den ny fusionerede Fynske Bank, gar
sammenligningsgrundlaget kritisk, da der kun findes to regnskabsar og der saledes ikke kan
analyseres pa den lgbende udvikling. At pengeinstituttet er et fusioneret pengeinstitut i et

aktuelt marked ger dog sammenligningsgrundlaget speendende.

Da der i afhandlingen kun er medtaget offentligt tilgeengeligt materiale via internettet og
arsrapporterne, betyder det, at der kan vaere informationer, som tegner et misvisende billede af
de faktiske forhold.

Andre relevante kilder, som er medtaget i afhandlingen er kritisk kommenteret undervejs.

4. Gennemgang af Pengeinstitutterne

4.1 Nordfyns Bank

Nordfyns Bank er et pengeinstitut, der har sin rgdder i Bogense, og blev i aret 1897 stiftet
under navnet Bogense Bank af en raekke handvarkere og forretningsmaend fra byen, hvor der

blev fastsat en aktiekapital svarende til 50 t.kr.

Pengeinstituttet har lgbende overlevet samfundets udvikling i konjunkturerne, og er b.la.
tilbage i 1936 fusioneret med det davaerende Nordfyns Handels — og Landbobank. Til denne
afhandling er der ikke perspektiveret, og lagt yderligere veegt pa denne fusion, idet det ikke
findes relevant for en fusion med Totalbanken. Dette begrundes med, at der er sket en stor
udvikling pa det finansielle omrade

| 1985 &ndrede Bogense Bank navn til det, som i dag hedder Nordfyns Bank. Nordfyns Bank

er en koncern, der er delt op i forretningsomraderne pengeinstitutforretninger og leasing.

Pengeinstitutdriften omfatter driften i Nordfyns Bank, og derudover driver koncernen ogsa

leasingvirksomhed i form at et 100 % ejet leasingselskab Nordfyns Finans A/S.

Koncernen omfatter desuden en ejerandel pa 20 % i Nordfyns Erhvervsselskab A/S i en

associeret virksomhed. 1 koncernen er der 100 medarbejdere.
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Nordfyns Bank har ikke oplyst hvor mange kunder den servicere, men har i stedet lavet
indeksering af sin kundetilgang, der ogsa viser en flot stigning til indeks 280 ift. aret 2009.
Begrundelsen herfor skal ifglge adm. direktgr Holger Bruun blandt andet findes i Fiona Banks
konkurs i august 2009, der for de fleste lokale pengeinstitutter p& Fyn betad en kundetilgang’.

Nordfyns Bank handterer sine pengeinstitutkunder gennem 8 filialer fordelt pa Fyn.

Figur 2: Nordfyns Banks filialer
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Kilde: Egen tilvirkning pba. http://www.nordfynsbank.dk/ og https://www.google.com/mymaps

Nordfyns Bank har en raekke samarbejdspartnere i form af Totalkredit, DLR, Privatsikring,
Letpension mv., der hjelper med afdakning af kundernes behov med formidling af f.eks.
realkreditbelaning samt skades- og livsforsikring. Generelt kan man sige, at Nordfyns Bank
tilbyder alle finansielle produkter til bade private -, erhverv og investeringskunder via sine

samarbejdspartnere®.

Nordfyns Bank gnsker, at veere det naturlige valg af finansiel samarbejdspartner i
lokalsamfundet pa Fyn som de har varet siden derene blev dbnet til banken i 1897. Til
opnaelse af dette gnsker Nordfyns Bank engagement og synlighed, hvorved de bliver mere
nerverende, og med kunden i centrum, hvilket ifalge banken illustreres ved Kkorte
beslutningsveje, hurtig og faglig radgivning. Det fgromtalte stemmer godt overens med
Nordfyns Banks vision, som hedder: ”VI GOR EN FORSKEL”, hvor det ifglge Nordfyns

Bank handler om, at gare en forskel for kunden med denne i centrum. Desuden omtaler

" www.finanswatch.dk (1)
& www.nordfynsbank.dk (1)
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Nordfyns Bank sig selv som en horisontal organisation med overskud vilje og energi. Ordet
”VI” skal menes som fallesskabet i Nordfyns Bank, hvilket ogsa afspejles i deres veerdier,
som b.la. Indeholder®: Vi deler et falles ansvar, Vi har gensidig tillid, Vi har konstruktiv
kommunikation, Vi har aben og erlig kommunikation og Vi er loyale overfor trufne

beslutninger.

Det kan desuden navnes, at Nordfyns Bank er aktive via sociale medier sdsom Facebook og
Linkedin, hvor de forsggte at skabe kontakt til deres kunder med b.la. nyheder i banken og

konkurrencer™®,

Nordfyns Bank aktiekapital udger pr. 31.12.2014, 330.000 aktier & 100 kr., som primert ejes
af mindre aktionarer, idet de tegner sig for en ejerandel pa 89,9 % af aktiekapitalen. Nordfyns
Bank har én stor aktionar i form af Lundstrem Holding ApS og 100 % ejet datterselskab
Lundstrgm Detail ApS i Odense, der tegner sig for de resterende 10,1 % af aktiekapitalen®*. |
Nordfyns Bank figurerer der i vedtaegterne en stemmeretsbegraensning, idet det begraenser en
aktionaer til maksimalt at have 20 stemmer pa generalforsamlingen pa egne vegne. Antallet af
stemmer op til de 20 afhenger af, hvor mange aktier man er i besiddelse af. Lundstrem
Holding ApS og Lundstrgm Detail har altsa pa trods af en ejerandel pa 3.333 stk. &4 100 kr.
svarende til 333.300.000 kr. “kun” 20 stemmer, og derved lige s& mange stemmer, og

indflydelse som alle andre, som ejer for et aktiebelgb svarende til 28.000 kr.*2.

Nordfyns Bank udlodder udbytte i 2015 svarende til 15. kr. pr. aktie - i alt 5 mio. kr.

4.2 Totalbanken
Totalbanken blev stiftet i 1911 og har dermed haft 100 ars jubileeum. Stiftelsen blev foretaget

af et “firklgver’ bestdende af lokale forretningsmand og handvarkere i baglokalet til en
snedkerforretning. Det lykkes firklgveret at fa hentet aktioneerer fra lokalsamfundet og
dermed tegnet 161 aktier a 250 kr. og med supplerende aktiekapital fra Handelsbanken i
Odense pa 9.750 kr. blev Banken for Aarup og omegn stiftet med en samlede aktiekapital pa
50 t.kr..

| 1987 skiftede pengeinstituttet navn til Totalbanken. Det skete i forbindelse med flytning til
nyt stort hovedsede i Aarup. | dag beskaftiger pengeinstituttet 59 ansatte fordelt pa 5

privatfilialer samt et erhvervscenter og et leasingselskab.

¥ www.nordfynsbank.dk (2)

10 \www.facebook.com & www.linkedin.com
1 Nordfyns Banks &rsrapport 2014 s. 8

'2 Nordfyns Banks vedtagter s. 8
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Figur 3: Totalbankens filialer
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Kilde: Egen tilvirkning pba. http://www.totalbanken.dk/ og https://www.google.com/mymaps

Mange af de medarbejdere som var ansat i drerne efter stiftelsen fortsatte med at arbejde i
banken til de gik pa pension. Flere af medarbejderne har saledes veeret i banken i over 40 ar.

Det viser loyalitet over for banken, men ogsa at det er et godt sted at vaere.

Totalbanken servicerer private husstande samt sma og mellemstore virksomheder, hvoraf

flertallet har hjemsted p& Fyn'®

Forretningerne  omfatter  driften i  pengeinstituttet — Totalbanken samt  Dansk
Erhvervsfinansiering, som er en leasingvirksomhed i form at et 100 % ejet datterselskab, der
blev opkebt 1. juli 2013. Dansk Erhvervsfinansiering tilbyder primeert leasing af almindelige
og gaengse varevogne af anerkendte maerker til sma og mellemstore virksomheder. Det
primare markedsomrade for leasingvirksomheden er region syd, som ved udgangen af 2014

beskaftigede 5 medarbejdere'

Totalbanken har i en arreekke haft rgde tal pa bundlinjen, hvert underskudsar har vaeret som
folge af palagte ekstraordinere nedskrivninger af Finanstilsynet, hvoraf det kan konkluderes,

at Totalbanken ikke har en tilstreekkelig stram kreditpolitik.

3 www.totalbanken.dk (1)
 Totalbankens &rsrapport 2014 s. 10
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Totalbanken har indgaet en entreprisekontrakt med selskabet Familiebolig ApS om opfarelse
af yderligere 14 udlejningsboliger. Det skal sikre videresalg af pengeinstituttets overtagne
pant i fortaget. Selskabet Familiebolig ApS, er delvist ejet af Totalbankens

bestyrelsesformand.

Totalbanken samarbejder pa realkreditsiden med Totalkredit og DLR-kredit mfl., og pa
forsikringssiden med Privatsikring og PFA. | gennem sine samarbejdspartnere kan
Totalbanken tilbyde stort set alle finansielle produkter til sine kunder. Endvidere benytter

pengeinstituttet IT-systemer fra Bankernes EDB Central (BEC)™°.

Pengeinstituttet har en lokalforankring i lokalsamfundet, hvor der leegges veegt pa den korte
afstand mellem radgiver og kunde. Pengeinstituttets ledelse finder, at for at opna de bedste
resultater skal medarbejdernes involveres i Bankens beslutninger, da medarbejdernes
opbakning er ngdvendig for at na malet. Der er saledes ikke langt fra idé til handling, ligesom
bureaukratisk arbejde er indskranket til minimum set i forhold til store banker. Endvidere
gnsker banken at veere innovative, og har siden 2001 holdt ungdomsaktionermgder med
blandt andet underholdning af stand up komikeren Lars Hjortshgj. Banken statter
lokalsamfundet.

Aktiekapitalen i banken bestar af 2.800.000 aktier pd hver 20 kr., hvilket giver en samlet
aktiekapital pa 56 mio. kr. | 2014 faldt kursen med 7,9 kurspoint (19 %) til en ultimo kurs pa
32,9 %™

Seneste kapitaludvidelse december 2012 pa 55 mio. kr. — med fuld tegning.

Totalbanken har 5.858 aktionarer, der tilsammen ejer 54,1 mio. kr. eller 96,5% af
aktiekapitalen. 2 aktionarer ejer mere end 5 % af aktiekapitalen. Hver aktie giver 1 stemme
pa generalforsamlingen. Endvidere gealder der ingen indskreenkninger i aktiernes
omszattelighed og ingen aktier har sarlige rettigheder'’.

Bestyrelsessammensatning bestar af flere bestyrelsesmedlemmer, deriblandt formanden som
har interesser i andre selskaber af finansielkarakter i form af store ejendomsbesiddelser.

Hvilket kan give interessekonflikter®,

Der udbetales ikke udbytte i 2014, da bestyrelsen gnsker at konsolidere egenkapitalen®®.

15 Totalbankens rapport om Risikostyring 2014 s. 2

16 Totalbankens arsrapport 2014 s. 18

7 Totalbankens arsrapport 2014 s. 18

'8 Egen vurdering jf. Totalbankens &rsrapport 2014 s. 17
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I en artikel den 6. marts 2014 spurgte journalist Mathias B. Fremmen fra Finans Watch i et
interview Direkter for Totalbanken Ivan Slgk, om Totalbanken med sorte tal pa bundlinjen

overvejer at finde en fusionspartner. Hertil svarede lvan Slgk:

"Vi har ikke brugt tid pa det i bestyrelsen pa det sidste, for nu er markedet vel udtemt.
Faaborg er gaet sammen med Sparekassen Sjelland, og Vestfyns og Svendborg har lagt sig
sammen, mens Nordfyns Bank har sagt offentligt, at man ikke vil fusionere med nogen. Men
jeg tror ikke, vi har andret holdning, og vi vil gerne i dialog, hvis vi kan bidrage til noget

slagkraftigt. Men nu bruger vi tid pa at fa vores eget institut op i gear."

5. Analyse af regnskab, risiko og kapital

Dette afsnit omfatter en analyse af pengeinstitutternes regnskab, risiko og kapital ud fra
offentliggjorte resultatopgerelser, balancer og de risici, der er forbundet med deres aktiviteter.
En samling af disse informationer, vil danne et godt grundlag for deres gkonomiske situation
og formaen fremadrettet. Analyseren er lavet for hvert pengeinstitut sammenholdt med et evt.

fusioneret pengeinstitut.
5.1 Indtjeningsudvikling

5.1 1 Nordfyns Bank
Nedenfor i tabel 1 er der udvalgte poster fra resultatopgarelsen i Nordfyns Bank.

Tabel 1: Udvalgte poster fra resultatopgarelsen for Nordfyns Bank

Nordfyns Bank (kr. 1000) 2010 2011 2012 2013 2014
Netto —rente og gebyrindtaegter 100.004  115.625  135.828  138.139  143.348
Personale- og administrationsomkostninger 83.689 | 84.731 87.786  89.495 99.289
Nedskrivninger (udlan) 12,209 14216 20.015  26.101 22.698
Resultat for skat 2.989 9.574 | 29.389 22583 27.499

Kilde: Egen tilvirkning pba. Nordfyns Banks arsrapport 2010 — 2014

Som det fremgar af ovenstdende tabel er pengeinstotuttetss basisindtegter i form af netto
rente — og gebyrindteegter steget naesten gennem hele perioden. | seneste regnskabsar er der en
stigning pa 5.209 t.kr. i perioden svarende til 3,63 %. Omkostningerne til personale og
administration er gget, hvilket er i overensstemmelse med bankens forventninger®, idet der
for regnskabsaret 2013 ogsa var gget personale og administrationsomkostninger. Dette kan

henfares til ansettelse af flere medarbejdere, samt tilknytning af flere ressourcer til abning af

9 Totalbankens arsrapport 2014 s. 18
2% Nordfyns Banks &rsrapport 2014 s. 7
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en filial i Dalum?'. Generelt er der dog tilfredshed med Nordfyns Banks fremgang pé netto
rente- og gebyrindtegter, som der afspejles i pengeinstituttets hgje aktivitetsniveau samt
tilgang af nye kunder. Det kan heller ikke udelukkes, at den generelle efterspargsel efter udlan
er begrenset i samfundet, hvilket pavirker pengeinstituttets renteindteegter negativt. Til det
positive er dog, at pengeinstituttets renteudgifter tilsvarende er reduceret grundet lavere udgift

til indl&n og kapital®®,

Nedskrivninger pa pengeinstituttets udlan har veeret svingende i perioden, men er veasentligt
faldet fra 2013 til 2014, og er nu under niveauet fra 2012. Indeholdt heri er en ekstraordinger
nedskrivning pd 1,6 mio. kr.*® med direkte henvisning til Finanstilsynets julebrev fra
december 2014, hvor pengeinstitutterne fik anvisninger om korrekt anvendelse af

regnskabsbekendtgarelsens nedskrivningsregler®”.

Det samlede nedskrivningsbehov er 1 %, og en forbedring med 0,4 %-point fra 2013.
Nedskrivningsbehovet af koncernens samlede udlan og garantier er i overkanten af, hvad
pengeinstituttet finder tilfredsstilende nar der tages udgangspunkt i koncernens
udlanssammensatning, og hvor der ogsa tages hgjde for den aktuelle lavkonjunktur i

samfundet®,

Nedskrivninger i Nordfyns Bank vil blive analyseret naermere i afsnittet 5.1.4, hvor teorien

omkring nedskrivninger ogsa vil blive behandlet.

Pengeinstituttets resultat far skat er steget i forhold til aret fer, men dog ikke pa niveau med
2012, som har veret det hgjeste resultat i perioden. Pa trods af faldende netto rente —og
gebyrindteegter samt stigende omkostninger er det lykkedes, at lave et forbedret resultat far

skat, som primeert kan henfgres til lave nedskrivninger.

| resultatet for 2014 er der indregnet en positiv kursregulering pa 9,9 mio. kr., som er
forbedret med 5 mio. kr. set i forhold til 2013. 1 tallet for 2014 er der realiseret en kursgevinst
pa 1,2 mio. kr. i forbindelse med salg af aktier i NETS, og korrigeres der herfor vil
kursregulering udgere positivt 3,8 mio. kr. til samlet 8,7 mio. kr. Overordnet set har

pengeinstituttet forbedret resultatet fgr skat selvom elementer af resultatopgarelsen har haft en

2! Nordfyns Banks arsrapport 2013 s. 6
22 Nordfyns Banks arsrapport 2014 s. 7
2 Nordfyns Banks arsrapport 2014 s. 7
2 www.finanstilsynet.dk (4)

% Nordfyns Banks arsrapport 2014 s. 7
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negativ udvikling. Dette opvejes dog af det positive i forbindelse med de faldende

nedskrivninger.

5.1.2 Totalbanken

| tabel 2 fremgar samme resultatposter for Totalbanken.

Tabel 2: Udvalgte poster fra resultatopgerelsen for Totalbanken

Totalbanken (kr. 1.000) 2010 2011 2012 2013 2014
Netto rente-og gebyrindtaegter 134.050 | 123.850 | 106.850 = 105.300 111.100
Basisindtaegt v/ korrektion for opskrivning af hybrid 37.100 36.000
kernekapital

Personale- og administrationsomkostninger 78.900 83.600 | 71.000 66.400 67.100
Nedskrivninger (udlan, tilgodehavender mv.) 44700 | 155.700 = 99.900 = 34.000 = 36.100
Resultat for skat 12.700 & -115.300 | -57.800 6.200  10.700

Kilde: Egen tilvirkning pba. Totalbankens arsrapport 2010 — 2014

Basisindteegterne i Totalbanken er for farste gang i perioden steget i forhold til aret for. Dette
er ogsa geldende selvom der korrigers for en indtegtsfarelse af hybrid kernekapital (4,6 mio.
kr.), der blev udgiftsfert i 2012, som blev optaget i forbindelse med Bankpakke 11 i 2009, og
hvor det var forventet, at den hybride kernekapital pa 4,6 mio. kr., vil blive indfriet i foraret
2015%°. Det er for Totalbanken lykkedes, at indfri lanet hos staten allerede i 2014, hvorfor det
giver en rentebesparelse pa basiskapitalen?’. Banken forklarer i seneste rsrapport, at de anser
en stigning pd 6 % svarende til 2,1 mio.kr. for tilfredsstillende, nar der korrigeres for

indtaegtsfarelsen af den hybride kernekapital®.

Samlet set stiger udgifterne til personale og administration med 0,7 mio.kr. svarende til 1 %,
hvor det er lgnninger og personaleudgifter der trekker det op, mens gvrige
administrationsudgifter falder med 0,7 mio. kr. svarende til 2 %. Pengeinstituttet oplyser
desuden, at det gennemsnitlige antal medarbejdere er reduceret med én i forhold til samme
periode i 2013. Stigningen generelt kan forklares med, at bade vederlag til bestyrelse,
direktion, ansatte med veesentlig indflydelse pa pengeinstituttets risikoprofil samt gvrige

personaleudgifter er steget®.

*® Totalbankens &rsrapport 2012 s. 6
27 www.finanswatch.dk (2)

?8 Totalbankens arsrapport 2014 s. 5
2 Totalbankens arsrapport 2014 s. 29
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Nedskrivningerne er ifalge pengeinstituttet pa en fortsat hgjt niveau, og er ogsa steget med 2,1
mio. kr. svarende til 6,18 % i forhold til 2013. Ifglge pengeinstituttet forklares det med, at
pengeinstituttet i 2014 har nedskrevet ekstraordinert to gange pa baggrund af Finanstilsynets
inspektion i1 april/maj, og pa baggrund af Finanstilsynets nye retningslinjer om Tidligere
heendelser”, som der blev publiceret i december 2014°°. Niveauet for nedskrivninger er dog
fortsat under niveauet i 2010, og vesentligt forberedt i forhold til arene 2011 og 2012. De
hgje nedskrivninger i 2012 kan henferes til Finanstilsynets nye bekendtggrelse om
nedskrivninger®* og i 2011 skyldes det endnu engang, at Finanstilsynet var pa inspektion,
hvor de fandt et gget nedskrivningsbehov pa 63,7 mio.kr. og som samlet set udgjorde 155,7

mio. kr.%2.

Det er derfor veerd at bemaerke, at hver gang Finanstilsynet har veeret pa besgg eller lavet nye
bekendtgarelser, sa stiger nedskrivningsbehovet i pengeinstituttet. Dette til trods for, at
Totalbanken ifalge arsrapporten 2011 angiver, at man nedskriver pa et tidligere tidspunkt, og i
gvrigt veerdiansaetter sikkerheder lavere end tidligere. Det kan derfor diskuteres om
Totalbanken ikke fglger udmeldingerne fra 2011, har mindre sikre udlan og tilgodehavender

end gvrige, eller blot ikke har de samme kreditmessige kvaliteter?

Resultatet for skat er dog det bedste resultat siden 2010, og er forbedret med 4,5 mio.kr.
svarende til 73 % i forhold til 2013. Det som bidrager positivt til resultatet er stigningen i

basisindtjeningen, som dog delvis modsvares af de ggede nedskrivninger.

Udviklingen i Totalbankens samlet resultat er positivt, men dog ikke sa positivt som i
Nordfyns Bank. Her tzller kreditkvaliteten i udlan og tilgodehavender som den afgarende
forskel. Nordfyns Bank har faet Finanstilsynets ord for, at deres nedskrivningsbehov er
tilstrekkeligt, mens det for Totalbanken har vist sig et gget nedskrivningsbehov nar
Finanstilsynet har veeret pa besgg. Det er dog positivt, at Totalbanken har fokus pa de ggede

nedskrivninger, idet de fortsat er pa et for hgjt niveau™.

5.1.3 1/O - Indtjening pr. omkostningskrone

Et nggletal, der ogsa er med til, at beskrive udviklingen i indtjeningen er 1/O — eller hvor
meget indtjeningen udger pr. omkostningskrone. Dette viser dermed forholdet mellem

pengeinstitutternes  forhold mellem indtegter og udgifter, og dermed hvor

% Totalbankens arsrapport 2014 s. 6
3! Totalbankens arsrapport 2012 s. 6
%2 Totalbankens arsrapport 2011 s. 6
% Totalbankens arsrapport 2013 s. 5
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omkostningseffektiv driften er. Nggletallet tager udgangspunkt i, at dividere indteegterne med
udgifterne. Et 1/0 > 1 bevirker, at virksomhedens resultat far skat er positivt, og modsat er 1/0
< 1 et resultat, som indikerer et negativt resultat®. | figur 4 nedenfor er 1/O nggletallet
beregnet for hhv. Nordfyns Bank og Totalbanken, og til sammenligning er gennemsnittet for
danske pengeinstitutter medtaget. For at give et mere retvisende billede i forhold til
gennemsnittet af de gvrige pengeinstitutters 1/O, tages der udelukkende udgangspunkt i 1/0
for pengeinstitutdelen.

Figur 4: Indtjening pr. omkostningskrone
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Kilde: Egen tilvirkning pba. institutternes arsrapporter 2010-2014 og www.finanstilsynet.dk (6)

Nordfyns Bank har igen faet en positiv udvikling, og ligger over niveaet for 2010, hvilket har
betydet, at de er blevet mere omkostningseffektive generelt, men ogsa set i forholdt til
udviklingen fra 2012 til 2013, hvilket ifalge regnskabet for 2013 forklares med, at Nordfyns
Bank fik flere medarbejdere og samtidig abnede en filial i Dalum. Dette indikerer
umiddelbart, at de investeringer som blev foretaget i 2013 har virket siden udviklingen er
vendt. Nordfyns Bank ligger samtidig over landsgennemsnitter i hele perioden, og indikerer
dermed, at Nordfyns Bank har en bedre performance end gennemsnittet nar der tages

udgangspunkt i tilpasning af sine omkostninger.

Totalbanken performer ikke sa effektivt som Nordfyns Bank, og er for 2014 ogsa darligere
end gennemsnittet i landet. 1 2010 havde Totalbanken en bedre 1/0 end bade Nordfyns Bank
og landsgennemsnittet, men det ses ogsa tydeligt, at de store nedskrivninger og negative

resultat i 2011 har medfart, at de kom langt efter Nordfyns Bank. Til det positive hgrer dog, at

% Bog: Finansielle Forretninger og Radgivning — Privat s. 27
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Totalbanken har faet vendt udviklingen siden 2011, og noteret sig for en positiv 1/0 i 2012 og
2013.

5.1.4 Nedskrivninger

Nar et pengeinstitut foretager en nedskrivning er der to nedskrivningsformer i form af
individuelle nedskrivninger og gruppevise nedskrivninger. Pengeinstitutterne er samtidig
forpligtet til, at foretage en nedskrivning pa en kunde, hvis der konstateres OIV (Objektiv
indikation for vaerdiforringelse)ss. Ydermere kan Finanstilsynet kreeve nedskrivninger, hvis

det vurderes, at der enten ikke er nedskrevet nok eller slet ikke nedskrevet.

De gruppevise nedskrivninger bliver fremlagt ud fra historiske data (eks. udvikling i
tvangsauktioner, arbejdslgshed mv.), eller et pa forhand kendskab til negative udsigter for
fremtiden som det senest er set med Finanstilsynets henvendelse til pengeinstitutterne i
finanstilsynets julebrev, hvor der blev opfordret til, at pengeinstitutterne i langt tidligere grad
fik foretaget ngdvendige nedskrivninger, hvilket ogsad ramte Totalbanken, idet de som
tidligere navnt métte nedskrive yderligere p& eks. landbrugskunderne®®. Nér et
nedskrivningsbehov skal beregnes er det vigtigt, at nedskrivningsprocenten bliver beregnet,

da den viser hvor meget pengeinstitutterne har nedskrevet pa sit udlan i en given periode.
Ligning 1: Nedskrivningsprocent

Nedskrivninger pa udlan, garantier og tilgodehavender x 100

Nedskrivningsprocent = - - -
Samlet udlan og garantier og garantier

Nedskrivningsprocenten er illustreret nedenfor i figur 5 for hhv. Nordfyns Bank, Totalbanken

samt Fynske Bank og Lan & Spar Bank som sammenligningsgrundlag.

% Bog: Finansielle Forretninger og Radgivning - Privat s. 11
% Totalbankens arsrapport 2014 s. 6
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Figur 5: Nedskrivningsprocent
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Kilde: Egen tilvirkning pba. institutternes arsrapport 2010-2014 og www.finanstilsynet.dk (3) og bilag 4

| 2014 ligger Nordfyns Bank pa lidt over 1 % i nedskrivninger, og er marginalt hgjere end i
Fynske Bank og for pengeinstitutterne landsgennemsnittet. Nordfyns Bank niveau er faldende
i forhold til 2013, og har generelt ligget op samme niveau i forhold til landgennemsnittet,
hvor den sterste marginal var i 2013. Totalbanken skiller sig ud i forhold til de gvrige, idet de
har haft et hgjere nedskrivningsniveau. Kun i aret 2013 var niveauet for nedskrivning pa
hgjde med Fynske Banks nedskrivningsprocent. Man kan derfor konkludere, at Totalbanken
med deres laneportefalje ma generer et hgjere 1/0 end de gvrige institutter, sa lenge deres
kreditkvalitet ikke er tilstreekkelig. Totalbanken beretter ogsa selv, at de er i gang med en
proces, hvor store og svage engagementer skal nedbringes, og at den proces falges ngje*’. |
takt med dette sker, vil nedskrivningsbehovet blive reduceret. Derved kan Totalbanken i
fremtiden undga ekstraordinaere nedskrivninger hver gang Finanstilsynet kommer pa
inspektion.

Lan & Spar Bank har en nedskrivningsprocent, som ligger under de gvrige i hele perioden,
hvilket kan hange sammen med, at pengeinstituttet primart opererer med private kunder,
hvor starrelsen af engagementet generelt er lavere end for en erhvervskunde, hvilket ogsa vil
have en nedafgaende effekt pa nedskrivningsbehovet. Samtidig er det primeert liberale erhverv

sasom tandleaeger, advokater, dyrlager, revisorer mv. som Lan og Spar Bank henvender sig til,

% Totalbankens arsrapport 2014 s. 6
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der typisk ikke pafarer pengeinstitutter de store nedskrivninger®. Det er derfor ikke som

udgangspunkt sammenligneligt med landbrugs — og ejendomssektoren.

Tages der udgangspunkt i Totalbankens (i forhold til de andre) "hgje” nedskrivningsprocent
bemarkes det, at den akkumulerende nedskrivningsprocent, der er bankens andel af
hensattelse til tab pa udlan og garantier i portefaljen for aret 2014 udger 8,5 % hvor Nordfyns
Banks er pd 4,4%%*. Til sammenligning er landsgennemsnittet for pengeinstitutternes
halvarsrapport pd 2013 pa 3,84%". S& begge institutter ligger over gennemsnittet, men

billedet kan veere anderledes, idet landsgennemsnittets data er op til 1,5 ar gammelt.

Forskellen mellem Nordfyns Bank og Totalbanken kan give anledning til spergsmal om
hvorvidt Nordfyns Bank har nedskrevet tilstraekkeligt, eller om deres kunder “bare” er af
bedre kvalitet med starre antal “bedre” betalere med mindre OIV. Noget kunne tyde pa, at
debitorerne i Nordfyns Bank er af bedre kreditkvalitet, idet Finanstilsynet ikke fandt et
yderligere nedskrivningsbehov hos dem, mens det modsatte gjorde sig geeldende for
Totalbanken, samt at det af Finanstilsynets vurderede nedskrivningsbehov blev forgget to
gange i 2014*. Totalbanken melder dog om bedre tider, idet risikoen er langt mindre end
tidligere, hvorved nedskrivningerne gerne skulle udvikle sig i nedadgdende retning®.
Fremtiden vil s& vise, om Totalbanken har lart” noget af historien, og de kommende
regnskaber og tilsynsbeseg vil vise om der endnu engang findes et yderligere
nedskrivningsbehov. Sammenligningen med landsgennemsnittet kan give et billede af
situationen, men disse tal kan ogsa veere misvisende, da de er over et ar gamle. Ydermere er
det ikke til, at vide, hvordan samfundet vil udvikle sig med de geopolitiske og
samfundsgkonomiske udsigter i form af generel afmatning i gkonomien samtidig med

veebnede konflikter i b.la. @steuropa, Mellemgsten og Afrika.

Med andre ord er behovet for nedskrivninger i forhold til en finansiel virksomhed altid en
”Dark Horse” eller "Joker”, fordi det er svaert at spd om, hvad fremtiden bringer, og samtidig
hvorvidt pengeinstituttet har nedskrevet tilstreekkeligt - i forhold til kunderne - i den givne
situation. Alt dette gar, at aktionarerne i Nordfyns Bank og Totalbanken ikke ved, om det har
en positiv eller negativ effekt pa nedskrivningerne i fremtiden ved en fusion. Set ud fra de

kendte faktorer kan det dog indikere, at det er Totalbanken som har de starste udfordringer

%8 L&n & Spar Banks arsrapport 2014 s. 6

% Totalbankens arsrapport 2014 s. 7; Nordfyns Banks arsrapport s. 28

0 \www. finanstilsynet.dk (5)

*! Nordfyns Banks &rsrapport 2014 s. 6; Totalbankens &rsrapport 2014 s. 6
*2 www.finanswatch.dk (3)
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grundet deres hgje aktuelle nedskrivningsprocent, og samtidig en hgj eksponering til b.la.
landbrugs — og ejendomssektoren. Ud fra disse faktorer ses det umiddelbart som Totalbankens
aktionarer, der vil ”vinde” ved en fusion, og modsat vil det vaere Nordfyns Banks aktionerer,

som vil ’tabe” ved en fusion.

Slutteligt kan de navnes, at nedskrivningerne indgar som en del af driften, og dermed vil have
betydning for arets resultat, med samtidig er der kun tale om en hensattelse. Pengeinstituttet
har saledes ikke tabt pengene far, at nedskrivningen er realiseret eller endeligt afskrevet. | sa
fald alle kunder der er nedskrevet pa tilbagebetaler deres lan, skal tidligere nedskrivninger
indteegtsfares, og vil dermed pavirke resultatet positivt.

5.2 Egenkapitalforrentning
Egenkapitalforrentning der ogsd kalde ”Return on Equity - ROE”, er et essentielt nogletal til,

at illustrere om virksomheden er rentabel. Et positivt driftsresultat kan umiddelbart virke
tilfredsstillende, men hvis der er investeret langt mere end hvad resultatet bliver, sa kan
driftsresultatet umiddelbart ses som ikke tilfredsstillende. Beregning af egenkapitalens
forrentning gares efter fglgende formel:

Ligning 2: Return on Equity

_ Arets resultat efter skat x 100

ROE =
Gennemsnitlig egenkapital

Den gennemsnitlige egenkapital beregnes som et gennemsnit af egenkapitalen primo og
ultimo &ret*®. N&r egenkapitalforrentningen skal vurderes, er det interessant, at sammenligne
udviklingen med CAPM, idet det viser om virksomheden prasterer som investorerne
forventer. For Nordfyns Bank og Totalbanken er det derfor vigtigt hele tiden, at vurdere
hvorvidt det kan betale sig, at drive pengeinstituttet. CAPM er taget fra afsnit 5.6.6, hvor
teorien bag CAPM ogsa er gennemgaet.

* Bog: Finansielle Forretninger og radgivning — Privat s. 27
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Figur 6: Egenkapitalforrentning
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Kilde: Egen tilvirkning pba. institutternes arsrapport 2010-2014 og www.finanstilsynet.dk (3)- bilag 5

Figur 6 viser egenkapitalforrentningen for Nordfyns Bank, Totalbanken, pengeinstitutterne til
sammenligning og CAPM. Bade Nordfyns Bank og Totalbanken ligger over
landsgennemsnittet i 2014. Nordfyns Bank ligger i toppen pa niveau med Lan & Spar Bank,
hvilket er positivt for aktionarerne i Nordfyns Bank imens Totalbanken er pa niveau med
Fynske Bank og CAPM, og man kan derfor sige, at Nordfyns Bank leverer et afkast, der er
bedre end det forventede samtidig med, at Totalbanken leverer et afkast nogenlunde som
forventet. Nordfyns Bank med undtagelse af 2010 & 2011 over landsgennemsnittet og
Totalbanken hvilket indikerer, at aktionarerne i Nordfyns Bank vil "tabe” ved en fusion, idet
Totalbanken “kun” ligger pa niveau med landsgennemsnittet og CAPM, og dermed kun lige

lever op til investorerne forventer i 2014 og under niveau i 2013.

5.3 Kapitalforhold

5.3.1 Solvens og basiskapital
Basiskapitalen skal ifglge Lov om Finansiel Virksomhed (LOFV) § 124, stk. 2 falge et krav

om, at basiskapitalen skal udgere minimum 8 % af penge— og realkreditinstituttets

risikoveegtede poster, der ogsa i nogen sammenhange kaldes et solvenskrav. Hertil skal

Side 23 af 134


http://www.finanstilsynet.dk/

samme pengeinstitut have minimum 5 mio., euro som udger kapitalkravet. Jf. LOFV § 128

omfatter basiskapitalen fglgende typer af kapital:

Tabel 3: Basiskapitalens kapitaltyper

Kernekapital (BOBK § 4)

Hybrid kernekapital (BOBK § 13)

Supplerende kapital (BOBK § 27)

Indbetalt aktiekapital,
overskud ved emission,

reserver, overfart over-

Jo mere af den hybride kapital, som
kan konverteres til aktiekapital, jo

mere kan medregnes

Blandt andet ansvarligt lanekapital

Der fratreekkes i kapitalandele i

andre kredit- og/eller

eller underskud.

Bade lanekapital og aktiekapital finansieringsinstitutter

Kreditinstituttets egentlige

Den gvrige del medregnes til den Gradvis nedtrapning af andel, der

egenkapital

supplerende kapital kan medregnes (lgbetiden)

Starste kapitalrisiko for

Maksimalt udgare halvdelen af Maksimalt udger halvdelen af

i ik f . .
Investor og sikreste for basiskapitalen (BOBK § 28)

kreditor

kernekapitalen

50 % af basiskapital skal

veere kernekapital

Kilde: Egen tilvirkning pba. bekendtgarelse om opggrelse af basiskapital

Som tidligere neavnt opgeres basiskapitalen med udgangspunkt i kreditinstituttets
risikoveegtede poster (se mere herom i afsnit 5.4). Disse er saledes afgarende for, hvor meget
basiskapitalen skal udgere. Et eksempel herpd kunne veere, at for hver gang banken
eksempelvis har lant 1 mio. kr. til en bolig, og samtidig inden for 80 % belaning, sa skal
kreditinstituttet have kr. 28.000 i basiskapital (1.000.000 kr.* 35 % * 8 %). Veegtningen af
den risikoveegtede post, har saledes betydning for, hvor meget basiskapitalen skal udgere. Jo
hgjere vaegtningen er, jo mere pavirker det kravet til basiskapitalen. Begrebet solvensbehov er

saledes den “stadpude” som pengeinstitutterne skal ’polstre” sig med mod fremtidige tab.
Ligning 3: Solvensprocent

Basiskapital

Solvensprocent =
p Risikovegtede poster

Jf. LOFV 8 124, stk. 4 skal pengeinstituttet ydermere opggare et individuelt solvensbehov, og
som samtidig ikke ma vaere mindre end det individuelle solvensbehov, der minimum kraves
af pengeinstituttet. Pengeinstituttets faktiske solvensprocent skal altid vare hgjere end kravet

0g behovet.
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Ligning 4: Individuelt solvensbehov

Tilstraekkelig basiskapital

Det individuelle solvensbehov = —
Risikovegtede poster

Det individuelle solvensbehov er det behov, som kreditinstituttet skal have i basiskapital med
udgangspunkt i udlansaktiviteterne. Finanstilsynets har implementeret en metode, der kaldes
”8+ metoden” geeldende fra 2013, hvor det samtidig er angivet, at et pengeinstitut kan kraeves
et tilleg til basiskapitalen, hvis det pagaldende pengeinstitut har en eksponering med en
seerlig risici*’. Ydermere kraeves der ogsa yderligere kapital, hvis udlnet stiger med mere end
10 % pr. ar, hvilket ikke er aktuelt for Nordfyns Bank og Totalbanken, idet de for 2014 havde
et udlansfald®. En hgj solvensprocent er saledes et positivt tegn for det finansielle institut,
idet det kan vaere med til, at modsta lavkonjunkturer og tab, og som derved kan signalere
robusthed. En ulempe er dog, at en hgj andel af basiskapital betragtes som en ”dyr” form for
kapital set med investors gjne, idet denne kan fole, at kapitalen ikke bliver forvaltet
tilstreekkeligt.

5.3.2 Ny lovgivning om kapital
Til regulering af internationale harmoniseringer og standarder samt styrkelse af det finansielle

system, herunder tilsyn, har man nedsat en kommission under Den Internationale
Betalingsbank (Bank og International Settlements — BIS) kaldet Basel Komiteen. Komiteen er
nedsat i 1974, og har flere gange reguleret reglerne for medlemslandene i EU. Senest er der
nedsat en reekke krav i kglvandet af finanskrisen, som indeholder starre og strengere krav til

kreditinstitutterne store engagementer, institutternes gearing og likviditet.

Pa baggrund af komiteens arbejde har EU fastsat en reekke regler til implementering i
medlemslandene som en lgbende proces i perioden 2014-2019. Disse nye regler kaldes Basel
I1l, og indeholder nye direktiver og reguleringer kaldet CRR og CRD IV (Capital
Requirements Regulation and Directive). Alle medlemslandende i EU skal implementere
reglerne pa nationalt plan, hvorved harmoniseringen sker med fokus pa styrkelse af det
finansielle system herunder blandt andet den fremtidige risikostyring. Med de nye regler er
der ikke @ndret pa minimumskravet til solvens, der bibeholdes pa 8 %. Der hvor man laver
endringerne, er hvilken kapital, der kan medregnes, der er et starre krav om kernekapital og
forbedret supplerende kapital. Da kvaliteten af kapitalen skal veere mere sikker, vil det give

strengere krav til pengeinstitutterne.

* www.finanstilsynet.dk (6)
*® Totalbankens &rsrapport 2014 s. 64; Nordfyns Banks arsrapport s. 61
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Jf. kapitaldekningsbekendtgerelsen § 31, kan der ske et fradrag i kapitalen, hvis
pengeinstituttet har ejerskab i andre finansielle institutter. Det vil blive medregnet med en
negativ effekt i opgerelsen af basiskapitalen, som vil have en negativ indvirkning pa
solvensen. Det kan derfor have en negativ effekt for Totalbanken, og dermed deres
aktionzrer, at deres stgrste udlanseksponering sker i erhverv rettet mod “Finansiering og

ss 46

Forsikring” *°, som netop kan medfare et fradrag i opgarelsen, der beregnes ud fra hvor stor

en ejerandel man har i det andet finansielle institut

Neden for i figur 7 er der lavet et diagram med et overblik over de nye solvenskrav og
hvornadr de forventes implementeret. Som diagrammet viser, vil der fra 2016 blive indfert to
ekstra kapitalbuffere, der kaldes bevaringsbuffer” og “konjunkturbuffer”. Bevaringsbufteren
kraever en ekstra kapital pa op til 0,625 % i 2016 til 2,5 % i overdakning pa solvensen i form
af kernekapital, i 2019 pélegges endvidere en rekke begreensninger for kreditinstituttet.
Derudover indfgres en konjunkturbuffer, der skal sikre, at kreditinstitutter i hgjkonjunktur far
reserveret flere midler til tider med lavkonjunktur. Sa i fremtiden skal kreditinstitutterne
opbygge mere egentlig kernekapital, hvilket far en negativ effekt pa indtjeningsevnen, da en

mindre del af den investerede kapital kan forrentes.

Figur 7: Kapitalkravenes grundlag og struktur
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Kilde: Egen tilvirkning pba. Finansiel Risikostyring, s. 323, figur 12.6

*® Nordfyns Bank arsrapport 2014 s. 47
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5.3.3 Kapitalforhold for Nordfyns Bank og Totalbanken
Nedenfor i figur 8 er pengeinstitutternes kapitalforhold illustreret og sammenlignet med de

nye kapitalkrav iht. CRD IV/CRR inklusiv “buffere”, men uden hensyntagen til kapitalkrav
tilhgrende SIFI-institutter*’,

Figur 8: Solvensprocent, kernekapitalsprocent og individuelt solvensbehov pr. 31.12.2014
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Kilde: Egen tilvirkning pba. institutternes arsrapport 2014 og figur 7

Generelt kan man sige, at bade Nordfyns Bank og Totalbanken samt
sammenligningsbankerne har en solvensprocent, der ligger med en overdakning pa minimum
5 %. Samtidig ses det, at begge pengeinstitutter pd nuvearende tidspunkt opfylder de
kommende CRD IV/CRR lovkrav, nar de er fuldt indfaset i 2019 under forudsetning af

ugndret starrelse af de risikoveegtede poster og kvaliteten af kapitalens sammenseetning.

Ens er ogsa, at en meget stor andel af pengeinstitutternes samlede kapital bestar af egentlig
kernekapital. Dette illustrerer, at sikkerhedsbufferen primeert bestdr af egenkapital. Den
starste margin ses hos Totalbanken, idet differencen fra den egentlige kernekapital til selve
solvensprocenten udger 1,9 %-point. Det skal dog naevnes, at det ngdvendigvis ikke er
negativt, at solvensprocenten ikke svarer til kernekapitalprocenten, da differencen ikke indgar
i egenkapitalen, hvilket bidrager til en hgjere egenkapitalforrentning.

Ud over den egentlige kernekapital bestar pengeinstitutternes kapital af hybrid kapital (93
mio. kr.) og supplerende kapital. Totalbanken har i 2014 haft en justering af deres
kapitalforhold. Blandt andet er det lykkedes dem, at fartidsindfri to optaget lan (97 mio. kr.)

" www.finanstilsynet.dk (7)
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som supplerende kapital under Bankpakke 11 i 2009, hvilket i 2014 har betydet en
rentebesparelse pa 4,6 mio. kr., der samtidig kan indteegtsfares, og dermed bidrager positivt til
driften i 2014. Ydermere er det ogsa lykkedes Totalbanken, at indfri to lan (50 mio. kr.)
optaget som supplerende kapital. For Totalbanken var disse lan vigtige at indfri, idet de ikke
kunne medregnes i kapitalopgarelsen fra regnskabsaret 2014. Dele af lanene er indfriet ved
hjelp af optagelse af et nyt Ian optaget som supplerende kapital (37 mio. kr.), der har en
kvalitet som ger, at kapitalen kan medrenes i den samlede kapitalopgerelse. Samlet set
betyder Totalbankens omlagning af kapital, at Totalbanken arligt opnar en renebesparelse pa

2.7 mio. kr.*.

For Nordfyns Bank er differencen pa 1,6 %-point mellem deres egentlige kernekapital og
solvensprocenten. Nordfyns Bank har ligeledes lavet en justering af deres kapitalgrundlag i
2014, som i et vist omfang ogsa var ngdvendigt, idet Nordfyns Bank havde et lan (50 mio.
kr.) optaget som ansvarligt lan, der ikke kunne medregnes i opgerelsen af basiskapitalen.
Ydermere har Nordfyns Bank ligeledes indfriet et statsligt hybridlan (28 mio. kr.). Lanene er
indfriet via udstedelse af ny ansvarligt lanekapital (40 mio. kr.) til en kreds af professionelle
investorer®®. Nordfyns Bank oplyser, at det hele tiden var meningen at indfri statslig
hybridlan, da det vil give en rentebesparelse, og begraenset mulighed for indfrielse for tid i
fremtiden. pengeinstituttet oplyser endvidere, at lanene kunne have veret indfriet uden
optagelse af nye lan, men det ville have begraenset muligheden for yderligere vaekst grundet

mindre gkonomisk r&derum.

Sammenlignes Nordfyns Bank og Totalbanken med Fynske Bank og Lan & Spar Bank ses
det, at Totalbanken har ca. samme overdakning som Lan & Spar Bank i %-point, men lavere
end hos Nordfyns Bank og Fynske Bank. Udgangspunktet er forskelligt, da Totalbankens
solvensbehov naesten 2 %-point hgjere end Lan & Spar Bank. Derfor ma Totalbanken ogsa ud
og anskaffe mere kapital end Lan & Spar Bank og de gvrige- set i forhold til det individuelle

behov. Derved opretholdes minimumskravene til overdaekningen.

Totalbanken har en nuveerende overdekning pa 6 %, hvilket er 1 %-point over egne
minimumskrav svarende til 110 mio. kr.. Generelt set er Totalbanken mere afhangig af, at
store erhvervsengagementer bliver nedskrevet, yderligere sikkerheder for engagementerne
bliver etableret, og de ydre faktorer for den finansielle sektor ogsa bliver gunstige. Dette ses

netop for det individuelle solvensbehov, som er det hgjeste i sammenligningen, men ogsa for

*® Totalbankens arsrapport 2014 s. 40; www.finanswatch.dk (4)
* www.finanswatch.dk (5)
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overdakningen, der er den laveste i sammenligningen. Totalbanken har afgarende de starste
udfordringer med hensyn til deres kapitalforhold, og derfor vil det ogsa vere deres
aktionzrer, der vil have den starste gevinst ved en evt. fusion. Gevinsten ved fusionen vil dog
stadigvaek veere begrenset af, at stgrstedelen af kapitalen bestar af egentlig kernekapital. Dog
skal aktionaererne i Nordfyns Bank acceptere, at der ovetages ansvarlig lan fra Totalbanken,

der tillegges pengeinstituttets egne ansvarlige lan eller omvendt.

Det er saledes positivt for Nordfyns Bank og Totalbanken, at der er nogenlunde ens
sammensatning af deres opbygning af basiskapital, og man kunne forestille sig, at et evt.
fusioneret pengeinstituts mellem Nordfyns Bank og Totalbanken, vil have en solvensprocent
som er midt i mellem, og dermed taet pa de nuvarende. Begge vil desuden bade hver for sig

og fusioneret kunne klare de kommende kapitalkrav.

5.3.4 Koncentrationsrisiko
Tidligere har der i lov om finansiel virksomhed veeret en paragraf (8145), der omhandlede

starrelsen af enkeltstdende engagementer i et finansielt institut. Af denne lov fremgik det, at et
enkeltstaende engagement ikke matte overstige 25 % af instituttets basiskapital. Denne
paragraf er fjernet, og i stedet inkluderet i en bekendtgerelse om opgerelse af
risikoeksponeringer, kapitalgrundlag og solvensbehov. Af samme bekendtgarelse fremgar det
ligeledes, at pengeinstituttet skal veere opmarksom pa andre krav i lovgivningen kan have
indvirkning pa vurderingen af kapitalbehovet™. Dette kunne eksempelvis vare en henvisning
til, at jf. CRR forordning artikel 392, defineres én stor koncentrationsrisiko som en
koncentration, der udger 10 % eller mere af det justerede kapitalgrundlag. Af samme
forordning artikel 395-403 er der et krav om, at én enkelt stor krediteksponering ikke ma
overstige 25 % af kapitalgrundlaget™. Dette skal ses i sammenhang med Finanstilsynets
pejlemarke herom i tilsynsdiamanten, hvori der er udstedt en vejledning om, at summen af
store koncentrationsrisici ikke mé& overstige 125 % af det justerede kapitalgrundlag®.
Nordfyns Bank har ikke haft én stor koncentrationsrisiko overhovet i 2013 & 2014, hvorfor
deres samlede andel naturligvis er 0,00 %. Fordelingen mellem Nordfyns Bank udlan til

privat og erhverv er hhv. 45 % til erhverv og 55 % til privat.

For Totalbankens vedkommende ser det helt anderledes ud, idet de som tidligere navnt har en

proces kerende, hvor de aktivt forsgger, at nedbringe sterre engagementer, hvilket kan

%0 Bekendtgarelse om opgarelse af risikoeksponeringer, kapitalgrundlag og solvenshehov bilag 1 pkt. 46
> Nordfyns Banks arsrapport 2014 s. 47
2 ywww.finanstilsynet.dk (8)
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forbedre deres koncentrationsrisiko™. Processen ser ogs& ud til, at fungere, hvilket ses af
negletallene i arsrapporten 2014, hvor det fremgér, at "summen af store eksponeringer” udger
70,2 %, der er reduceret med 1,2 %-point i forhold til 2013, og hele 69,5 %-point siden 2011,
hvor den udgjorde 139,7 % i forhold til kapitalgrundlaget®, og samtidig er deres fordeling

mellem privat og erhverv lige modsat med 45 % til privat og 55 % til erhverv.

Nedenfor er illustreret de muligheder som Nordfyns Bank og Totalbanken har for, at kunne

servicere et enkeltstaende engagement i forhold til deres basiskapital.

Tabel 4: Koncentrationsrisiko i forhold til basiskapital

Virksomhed Basiskapital (kr.) | Enkeltstdende koncentrationsrisiko (Kr.)
Nordfyns Bank 311.918.000 77.979.500
Totalbanken 311.000.000 77.750.000
Fusioneret 622.918.000 155.729.500

Kilde: Egen tilvirkning pba. institutternes arsrapport 2014

Som det fremgar af ovenstaende tabel, vil de - som et fusioneret institut kunne handtere en
nasten dobbelt sa stor enkeltsaende kunde end de kan hver for sig. Det fremgar af Nordfyns
Banks arsrapport, at de gnsker en afbalanceret forhold mellem udlan og indlan samt
kontinuerligt forhold mellem privat og erhverv®>. Hertil leegges, at Totalbanken arbejder med

en nedbringelse af deres sum af store engagementer.

Hvis pengeinstitutterne fusionerer, vil det samlede pengeinstitut lovgivningsmaessigt
forsvarligt kunne handtere stgrre engagementer. Hvilket muligvis kan gere, at Totalbanken
kan revurdere deres eksisterende proces om, at reducere andelen af sterre eksponeringer, og
samtidig kan koncentrere sig om udlan, forretningsmuligheder og vekst til gavn for
indtjeningen i  pengeinstituttet,  hvilket begge  pengeinstitutter  eftersperger™.
Forretningsmodellen vil givetvis blive andret, sdfremt pengeinstitutterne slar sig sammen
mht. Kkoncentrationsrisiko, idet Nordfyns Bank ingen har og Totalbankens andel er
forholdsmaessig stor.

5.4 Risikovaegtede poster

Ifelge LOFV § 142 kan Finanstilsynet fastsatte regler for, hvordan opgerelsen af den samlede
risikoeksponering skal finde sted, samt vaere med til at definere et samlet mal for aktiviteter,

som afspejler en tabsrisiko. Malene defineres blandt andet under markedsrisikoen, der

53 Totalbankens arsrapport 2014 s. 6

% Totalbankens arsrapport 2014 s. 64
> Nordfyns Banks &rsrapport 2014 s. 9
> \www. finanswatch.dk (6)
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sammen med Kkreditrisikoen og den operationelle risiko udger sgjle I-kravene, der af Basel

komiteen blev vedtaget i 2007

De risikoveegtede poster er omtalt tidligere, og indgar i ligning 3 og 4 som et led i beregning
af solvensen. Derudover opger begge institutter de risikoveegtede poster efter
basisindikatormetoden®®.

5.4.1 Kreditrisikoen
Den starste risiko ved, at drive finansiel virksomhed med udl&nsaktiviteter er, at de lante

belgb ikke bliver tilbagebetalt. Denne risiko indgar i pengeinstituttets markedsrisiko. For at
imgdekomme disse tab, er der et krav om, at en forholdsmassig del af lanet skal indga i
pengeinstituttetes basiskapital. Det er kundetypen og sikkerheden for engagementet, der er
afgerende for, hvor meget ekstra kapital, der skal indga i basiskapitalen. Nedenfor er listet

forskellige kundetyper med angivelse af, hvor meget de enkelte kundetyper vagter:

e Stat/Kommune/Region — 0 % i vaegtning

e Detailkunder under 1 mio. kr. — 75 % i vaegtning

e Finansiering af bolig indenfor 80 % af belaningsverdien — 35 % i vaegtning

e Finansiering af fritidshud indenfor 60 % af belaningsvaerdien — 35 % i vaegtning

e Finansiering af erhvervsejendom indenfor 50 % af belaningsverdien — 50 % i
veegtning

e Dakkede obligationer — 10 % i vaegtning

e Sma og mellemstore virksomheder — 76,19% (kun ved standardmetoden)

Ovenstaende forhold og de finansielle pengeinstitutters interne politikker sikre, at finansielle
pengeinstitutter ikke tager for stor en risiko. Nar der alligevel bliver taget for store risici, kan
det veere fordi kreditpolitikken ikke bliver fulgt - eller politikken ikke god nok. Bade
Nordfyns Bank og Totalbanken skriver i deres risikorapport, at de farer intern kontrol med
risikostyringen gennem medarbejdere i stabsfunktionen®. Noget kunne dog tyde pa, at
Totalbanken vil drage en fordel af en evt. fusion omkring deres kreditpolitik, da det ser ud til,
at Nordfyns Bank har bedre styr pa deres kreditpolitik end Totalbanken, da de ved seneste

tilsynsbesag i 2014 ikke fik yderligere pakrav om nedskrivning af engagementer®, mens det

% Bog: Finansiel risikostyring s. 313-314

%8 Nordfyns Banks risikorapport 2014 s. 7 & Totalbankens risikorapport 2014 — Metode & Proces s. 15
*% Nordfyns Banks risikorapport 2014 s. 3 & Totalbankens risikorapport 2014 — Metode & Proces s. 9.
% www.finanswatch.dk (7)
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for Totalbanken var helt anderledes, idet deres inspektion af finanstilsynet resulterede i

yderligere nedskrivninger pa 11,2 mio. kr.%%.

5.4.2 Operationel risiko
En anden form for risiko som de finansielle pengeinstitutter arbejder under kaldes operationel

risiko. Denne risiko kan virksomheden godt reservere belgb til, men starrelsen pa
reservationen er ikke malbart. Det skyldes, at risiciene og dermed tabsmuligheden opstar
pludseligt i virksomheden, fordi den er afledt af fejl blandt medarbejderne, systemmaessige
nedbrud og/eller uhensigtsmassigheder i driften. Den operationelle risiko omfatter desuden
darlig omtale eller negativt omdgmme/image for virksomheden samt ydre faktorer pavirket af
geopolitiske forandringer herunder force majeure.

Begge institutter angiver samtidig, at de via it-systemer, arbejdsprocesser og kontrolmiljg

sikre, at der er taget hgjde for den operationelle risiko®.

5.4.3 Markedsrisiko
Den 3. og sidste risiko som udger kapitalkravets minimum i sgjle | kaldes markedsrisikoen.

Denne risiko afspejler de forandringer og afvigelser i renter og kurser, som sker pa de
finansielle markeder. Det kan bade veere afvigelser pa valuta -, obligation — og aktiekurser.
Men ogsa gvrige andringer pa rente- futures og optionsmarkedet er inkluderet heri. Bade
Nordfyns Bank og Totalbanken indikerer i deres risikorapport, at disse lgbende overvages,

hvorved der kan ageres i forhold til gget risiko pa sine positioner i markedet®.

5.4.4 Risikoveegtede poster for Nordfyns Bank & Totalbanken
Af bilag 3 fremgar en opgerelse af de risikoveegtede poster med udgangspunkt i

basisindikatormetoden for hhv. Nordfyns Bank og Totalbanken. De to pengeinstitutter ligner
meget hinanden pa udlan og de risikovaegtede poster. Det ses ogsa, at pengeinstitutterne
forskel mellem udlanet i alt og de risikovaegtede er nogenlunde ens. Nordfyns Bank har en
difference pa ca. 222 t.kr. og Totalbankens difference udger ca. 172 t.kr. Dette indikerer, at
Nordfyns Banks udlansaktiviteter har en lavere veegtning end hos Totalbanken, og betragtes

dermed som af bedre kvalitet.

Idet pengeinstitutterne opger de risikoveegtede poster efter basisindikator-metoden vil de
operationelle risiko alt andet end lige vere lavere for Totalbanken, idet de generelt har haft en

lavere aktivitet.

%1 Totalbankens arsrapport 2014 s. 4.
%2 Nordfyns Banks risikorapport 2014 s. 3 & Totalbankens risikorapport 2014 — Metode & Proces s. 6.
% Nordfyns Banks risikorapport 2014 s. 3 & Totalbankens risikorapport 2014 — Metode & Proces s. 2.
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Ses der isoleret pa starrelsen af de risikovaegtede poster vil Nordfyns Banks aktionarer have
en positiv effekt ved en fusion, idet differencen er mindst hos Totalbanken, hvorved den
samlede risiko vil falde.

5.5 Likviditet

Tidligere er der i afsnit 5.3.1 beskrevet hvordan de finansielle virksomheder skal opbygge en
basiskapital af en passende sterrelse, saledes virksomheden fortsat kan veare “Going
koncern”. Disse krav er imidlertid ikke nok, idet der ogsa stilles krav til at likviditeten skal
veere forsvarlig og lebende kunne servicere pengeinstituttets forpligtelser. En forsvarlig
likviditet er lovgivningsmessigt beskrevet i LOFV § 152. Her er Kkortfattet beskrevet hvad
lovgivning tilsiger. ”” Et pengeinstitut skal have en forsvarlig likviditet, der mindst udger 15 %
af de galdsforpligtelser, der forefindes pa anfordring eller med kortere varsel < 1 mdr.

Derudover skal samme institut besidde en likviditet svarende til 10 % instituttet samlede
galds —og garantiforpligtelser med fradrag for efterstillet kapitalindskud, der kan medregnes
til basiskapitalen.

I samme paragraf stk. 2 er der beskrevet, hvilke midler som kan medregnes i opgerelsen af
likviditeten. Det er kassebeholdning, fuldt ud sikre og likvide anfordringstilgodehavender hos
kreditinstitutter og forsikringsselskaber. Samt beholdning af, let selgelige, ubelante

veerdipapirer og kreditmidler.

I tidligere afsnit 5.3.4 har Finanstilsynet opstillet et pejlemarke for, hvor stor koncentrationen
ma vere pa enkelte engagementer. Det samme er gjort for likviditeten, idet der er udstedt en

vejledning om, at likviditetsoverdaekningen mindst skal udgare 50 %°“.

De nye CRD IV/CRR foreskriver hvordan likviditeten skal opgeres. | de nye likviditetskrav
anvendes begreberne Liquidity Coverage Ratio (LCR) og Net Stable Funding Requirements
(NSFR). LCR forventes at treede i kraft d. 1. oktober 2015%°, og 1. januar 2016 forventes
NSFR, at blive implementeret®®. Nedenfor er illustreret, hvorledes LCR og NSFR beregnes.

Ligning 5: LCR (Liquidity Coverage Ratio)

_ Beholdning af hgjkvalitets likvide aktiver (Buffer)
B Netto stress cash outflow over 30 dage

LCR > 100 %

& www.finanstilsynet.dk (9)
% \www.finanstilsynet.dk (10)
% www.finanstilsynet.dk (11)
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Ligning 6: NSFR (Net Stable Funding Requirements)

Tilgengelig volume af stabil finansiering
NSFR = - - - > 100 %
Ngdvendig volume af stabil funding

Generelt forventes det, at de nye regler vil veere strengere end regler ifglge LOFV § 152, da
EBA®" i den forbindelse vil fastsatte hvilke krav, som stilles til de forskellige aktivklasser,

og dermed hvad der kan medregnes®.

LCR er med til, at give en indikation af pengeinstituttets likviditetsmassige forhold i en
kortsigtet horisont pad 30 dage i et stress-scenarie (uro pa de finansielle markeder).
Hojkvalitetsaktiverne findes i to niveauer, som er beskrevet nedenfor, hvor niveau 1 er af

hgjeste kvalitet:
Niveaul: Statsobligationer, kontanter og centralbankindestaender — ingen fradrag
Niveau 2: SDO’er® og kommercielle obligationer — 15 % i fradrag

Som det fremgar af ovenstdende, skal mest muligt besta af niveau 1-aktiver, idet de ikke
fradrages med 15 % i opgarelsen. Disse aktiver bliver divideret med Cash flow, der er udsat
for et stress-scenarie i en periode pa 30 dage. Det bemarkes samtidig, at in-flowet, der
treekkes fra outflowet ikke ma overstige 75 %. Grundleggende for det finansielle
pengeinstitut er, at veere i besiddelse af aktiver, som let kan omsettes til likviditet i

situationer, hvor/hvis det kunne blive ngdvendigt.

En mere langsigtet likviditetssituation gnsket ogsa belyst, hvor det er her at NSFR kommer
ind i billedet. Her er det gnsket, at finansielle pengeinstitutter har en periode pa min. 1 ar,
hvor der er ssmmenhang mellem pengeinstitutternes balance mellem indlan og udlan i form
af likviditet pa aktivsiden og stabil opbygning af finansiering af passivsiden. Hvis finansiering
< 1 ar betragtes som mindre stabil, kan den ikke telle med i opgerelsen af NSFR. Det skal
veere med til, at incitamentet for laengere lgbetid pa pengeinstituttets finansiering bliver
foraget, hvorved stabiliteten bliver opnaet. Alt i alt skal NSFR vaere med til, at skabe starre

match pa lgbetiden mellem sin funding og udlansaktiviteter.

Nordfyns Bank og Totalbankens likviditetsforhold er illustreret via geeldende lovgivning, og
udger en overdaekning pa 243,8 %, der er foraget med 14,4 %-point i forhold til 2013. For

Totalbankens vedkommende udger overdaekningen 171 %, og som i 2014 er en forggelse med

¢ European Banking Authority
% |ikviditet - Finanstilsynets publikation af 18. nov. 2013 (Anne-Sofie Reng Japhetson)
% SDO: Sarligt deekkede obligationer
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1,2 %-point. Til Totalbankens likviditet skal medregnes en trearig lanefacilitet pa 100 mio. kr.
I nationalbanken som dog udlgber til september 2015, hvorfor den med al sandsynlig ikke vil
indga i en evt. fusion mellem Nordfyns Bank og Totalbanken. Samlet set har Nordfyns Bank
en overdakning pa 72,8 %-point bedre end Totalbanken, og det er noget Totalbankens

aktionerer vil drage nytte af i en evt. fusion.

Nedenfor er indsat en tabel, der viser hhv. Nordfyns Bank og Totalbankens udvikling i

likviditeten:

Tabel 5: Likviditetsoverdaekning i %

Pengeinstitut 2010 2011 2012 2013 2014
Nordfyns Bank 286,3 178,0 238,9 229,4 243,8
Totalbanken 157,0 165,7 159,6 169,8 171,0

Kilde: Egen tilvirkning pba. institutternes arsrapport 2014

Som det fremgar af ovenstaende tabel 5 har bade Nordfyns Bank og Totalbanken en

overdzkning > 150 % i hele perioden. Det er positivt, at de kan klare de lgbende forpligtelser.

For Nordfyns Banks vedkommende er overdakningen foreget med 14,4 %-point fra 229,4 %
til 243,8 %. Nordfyns Bank udtaler selv, at de skal have hjelp fra konjunkturerne, hvis de skal
vende deres udlansvekst fra negativ til positiv. | takt med laneefterspargselen er faldende og
kunderne i hgjere grad konsoliderer sig, sa vil det alt andet end lige smitte af pa likviditeten,
der vil stige. Men i et lavt rentemarked vil det ogsa betyde mindre indtjening, fordi bankernes

indlan ikke kan generer afkast andre sted fra™.

Hvis der isoleret set ses pa likviditetsoverdekning er det for sd vidt positivt, at
overdekningen er s& hej som muligt. Der kan dog vare et “problem” ved en hgj
likviditetsoverdaekning, da det ogsa skal ses i en sammenhang med, at der betales en pris for
denne likviditet, og kunne Nordfyns Bank have finansieret sig billigere med en anden form

for likviditet ville det veere bedre.

Som tidligere navnt har Totalbanken ogsé en solid overdeakning, der for 2014 ogsa er steget
som hos Nordfyns Bank. Dog i mindre grad, da overdekningen udger 171 %, hvilket er
forgget med 1,2 %-point ift. 2013. Totalbanken er dog stadigvek et stykke over det af
finanstilsynets  pejlemeaerke om likviditetsoverdsekning. Ifglge finanstilsynet ber
likviditetsoverdaekningen vaere min. 50 %, og dermed er Totalbankens overdaekning 121 %-

point over vejledningen. Med i Totalbankens opgarelse skal det bemerkes, at Totalbanken i

% \www.finanswatch.dk (8)
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2012 har foretaget kapitaludvidelser, hvilket har veeret med til, at forbedre likviditeten. Blandt
andet blev der tilfort netto 55 mio. kr. i aktie— og hybridkapital”. P& trods heraf faldt
likviditetsoverskuddet med 6,1 %-point fra 165,7 % til 159,6 %.

Totalbanken lever dog ogsa under de samme samfundsmaessige konjunkturer som Nordfyns
Bank, der medferer faldende renteindtegter. Totalbanken kommenterer ovenpa deres
regnskab, at likviditetsoverdaekningen ikke skal bruges til gget risiko nu hvor der ifglge
bankens administrerede direktar er ved, at vare styr pd nedskrivning og kapitalforhold’.
Dette hanger meget godt i trad med finanstilsynet holdning, der har papeget, at institutterne
ikke ma ga pa kompromis med kreditkvaliteten i takt med jagten pa udlan, der kan skabe

vaekst for instituttet”>,

I fusionssammenhang vil det vaere mest fordelagtigt, hvis ét af pengeinstitutterne har et
indlansoverskud mens den anden har et indlansunderskud. Pa den made kan der skabes en
balance i likviditeten. De nuveerende indlansoverskud er dog med til, at vise kapitalstyrke,

hvorved fremtidige kapitalkrav kan handteres.

5.6 Indlan

For at analysere hvordan pengeinstitutterne funder sig og dermed hvordan deres indlan er
sammensat, er det passivsiden i balancen som belyses. | dette afsnit foretages en analyse af
pengeinstitutternes gearingsgrad i forhold til egenkapitalen og fremmedkapitalen. Herunder er
det interessant, at analysere kapitalomkostningerne samt fundingstrukturen bade far og efter

en fusion.

5.6.1 Pengeinstitutternes gearingsgrad
Et interessant nggletal er gearingsgraden, som de nye CRD IV krav ligeledes omhandler’.

Gearingsgraden er et udtryk for forholdet mellem pengeinstituttets egenkapital og ikke

risikovaegtede poster. | tabel 6, er gearingsgraden for pengeinstitutterne sammenlignet.

™ www.finanswatch.dk (9)

2 www.finanswatch.dk (10)
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Tabel 6: Sammenligning af pengeinstitutternes gearingsgrad

Pengeinstitut 2010 2011 2012 2013 2014
Nordfyns Bank 11,32 10,02 8,72 7,95 7,42
Totalbanken 8,48 10,53 11,81 10,37 9,61
Lan og Spar Bank 12,16 11,72 12,12 12,50 12,80
Fynske Bank - - - 5,29 5,35

Kilde: Egen tilvirkning pba. Pengeinstitutternes arsrapport 2014/nggletal — bilag 6

Nordfyns Bank og Totalbanken har begge en lav gearing i forhold til Lan & Spar Bank, og er
lidt hgjere gearet end Fynske Bank. Totalbanken er dog hgjere gearet end Nordfyns Bank,
som har haft en faldende gearing i hele perioden, hvilket skyldes en stigning i egenkapitalen
pa 36 % mod en mindre stigning i Balancen pa 6 %. Nordfyns Bank har saledes formaet at
reducerer fremmedkapitalen, samtidig med styrkelse af egenkapitalen. At Totalbanken er
”lidt” hejere gearet end Nordfyns Bank, skyldes tering af egenkapitalen i forbindelse med
gget nedskrivninger og dermed negativ resultatopgerelse. De to pengeinstitutters gearingsgrad
er dog naesten pa samme niveau i 2014, hvilket er et godt grundlag for aktioneererne i det
fremtidige fusionsinstitut, da gearingen efter en fusion ikke vil &ndre sig nevneverdigt.

5.6.2 Kapitalomkostninger
For at vurdere hvordan pengeinstitutterne finansiere sig og dermed kan klare sig i

konkurrence med andre pengeinstitutter, foretages en analyse af pengeinstitutternes
kapitalomkostninger ved at anvende nggletallet WACC.

Nggletallet WACC star for Weighted Average Cost of Capital og er et udtryk for, hvad et
pengeinstitut giver for sin finansiering bade pa egenkapitalen og pa fremmedkapitalen.

WACC viser bankens ngdvendige afkast i form af investorerne afkastkrav i forhold til den
gennemsnitlige kapitalomkostning. WACC udtrykker saledes den pris, pengeinstituttet i
gennemsnit har betalt for den kapital, pengeinstituttet har til radighed. Jo lavere WACC i
forhold til konkurrerende pengeinstitutter, jo lavere udlansrente kan pengeinstituttet tilbyde
sine kunder i forhold til konkurrenterne. Men selvom en lav WACC er at foretrekke, skal
pengeinstituttet samtidig sgrge for at have tilstraekkelig egenkapital, bade sa de nye CRD VI
krav’>, samt institutternes individuelle solvenskrav overholdes. En faldende WACC kan
derfor skyldes flere faktorer, som reduceret egenkapital, lavere rente og dermed afkastkrav fra
investorerne eller faldende omkostninger til fremmedkapitalen, som ger sig geeldende for

bade Totalbanken og Nordfyns Bank, hvor begge har indfriet dyr” geld optaget under

" Deloitte — Nye kapitalkrav til pengeinstitutter (1)
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bankpakke Il, mod at optage ny geld til en lavere rente. Det er derfor vigtigt at analysere

baggrunden for WACC’s udvikling s&rskilt forud for en endelig vurdering.
Formelen for WACC kan deles op i 2 led og beregnes som:

Ligning 7: Weighted Average Cost and capital

WACC= kg (1-T) L + Ke (1-L)

1. led: kg (1-T) L
1. led beregner prisen for fremmedkapitalen, og er saledes et udtryk for den pris

pengeinstitutterne betaler for deres lante kapital.

Renteudgifter

Kd:

Passiver—egenkapital—-puljeordninger
Kger 1. del i formlen som viser pengeinstituttets pris for at skaffe fremmedkapital - altsa den
procentvise omkostning ved rentebeaerende passiver, sasom efterstillet kapital, indlan fra

kunder og geeld til andre kreditinstitutter.

T= Selskabsskatteprocenten

Jf. selskabsskatteloven er selskabsskatteprocenten 25 % til 2014 hvor den nedszttes til 24,5%
og yderligere til 23,5% i 2015, for til sidst at udgere 22 % i 2016"°.

Passiver—egenkapital

L=

aktiver
Viser forholdet mellem aktiver og passiver, og udtrykker hvor stor en del af aktiverne der er
finansieret via geeld.

1. led bestar saledes af 3 dele, som samlet set viser prisen pa pengeinstituttets
fremmedkapital. Som det ses af formlen, er der flere faktorer, som spiller ind pa sterrelsen af
fremmedkapitalen. Sa nar staten veelger nedsattelse af selskabsskatten som et led i deres
vaekstplan, far det positiv indvirkning pa pengeinstitutternes WACC frem til 2016, og det helt
uden at pengeinstitutternes har arbejdet serskilt herfor. At WACC derfor stiger eller falder,
behgver ikke betyde, at pengeinstituttet har gjort noget mere positivt eller negativt. Hvilket
igen understreger vigtigheden af, at se serskilt pa de enkelte forhold ar til ar, for at give et

retvisende billede af pengeinstituttets WACC.

"® www.danskerevisorer.dk (1)
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2. led: Ke (1-L)

2. led viser prisen for egenkapital og tager udgangspunkt i CAPM-modellen (Capital Asset
Pricing Modellen), som er den mest anvendte metode til bestemmelse af
egenkapitalomkostningerne’”. Modellen viser sammenhangen mellem det forventede afkast

og risikoen. K udtrykker investorernes afkastkrav til egenkapitalen.

Ligning 8: Ke/CAPM — Capital Asset Pricing Model
CAPM =rf+ g (rp—ry)

5.6.3 Rf / den risikofrie rente
Den risikofrie rente - er den rente som en investor til enhver tid kan opna ved at investere i et

risikofrit aktiv. Som udgangspunkt, er intet aktiv helt risikofrit. | Danmark anses det mest
risikofrie aktiv for at veere den effektive rente pa en 10 arig statsobligation, som i gjeblikket er
historisk lav og ligger pa 0,20 %, hvilket bl.a. er et resultat af det ekstraordineere pres, der har
veeret fra udenlandske investorer pa kronen i 1. kvartal af 2015. Den risikofrie rente, beregnet
ud fra den gennemsnitlige effektive rente for en 10 arig statsobligation over 5 ar er pa 1,90 %.
Men da udsvingningene er forholdsvis store for ar til ar, vil den gennemsnitlige effektive

rente for hvert ar blive anvendt til udregning af CAPM for samtlige pengeinstitutter.

Tabel 7: Gennemsnitlig effektive rente pa en 10 arig statsobligation

Arstal 2010 2011 2012 2013 2014
Gennemsnitlig rente 2,89 % 2,29 % 1,36% 1,73 % 1,20 %
Kilde: Egen tilvirkning pba. www.statistikbanken.dk/MPK3

5.6.4 B/ Beta

B er betegnelsen for beta, som er et samvariationsmal, der udtrykker den systematiske risiko
for en aktie i forhold til det generelle marked pé en portefglje®. Ud fra Beta kan investorer
vurdere hvor risikofyldt en aktie er i forhold til markedet(eks. Nasdaq / C20 Indeks).

Det er ikke aktivets totale risiko (standardafvigelse) der er relevant, men kun den del af
risikoen, som ikke kan diversificeres bort, hvorfor den usystematiske risiko ikke medtages.

Derfor belgnnes investor ogsa kun for at tage den systematiske risiko i form af hgjere afkast.

Den systematiske risiko er den risiko som rammer alle nar der for eksempel tages politiske
eller finansielle beslutninger, det kan fa investorernes tro pa marked til at stige, hvormed de

far lyst til at investere flere penge. Den omvendte situation gar sig naturligvis ogsa geldende

" Bog: Aktieinvestering af M. Christensen & F. Pedersen 3. udgave s. 203
"8 Bog: Finansiel risikostyring 2013 kap. 3.7 s. 74
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ved f.eks. krig, naturkatastrofer og finanskriser. Den usystematiske risiko er den risiko, som

kun falger det enkelte aktie og kan dermed diversificeres bort.

En sammenlignelig betaverdi kraever, at aktien bliver handlet ofte, sa baggrunden for
betaveerdien er repreesentativ for marked. Det kan opleves, at en betaveerdi ikke illustrere
pengeinstituttets faktiske risiko i forhold til markedsindekset. Da savel aktien i Nordfyns
Bank samt Totalbanken ikke handles sa ofte, er de at betegne som illikvide aktier og giver

derfor ikke et helt retvisende sammenlignelighedsgrundlag.

Tabel 8: Pengeinstitutternes offentliggjorte beta-vaerdier

Pengeinstitut Beta-veerdi Pengeinstitut Beta-veerdi
Nordfyns Bank 0,48 Danske Bank 1,79
Totalbanken 0,65 Nordea 1,40
Lan & Spar Bank 0,42 Jyske bank 0,98

Kilde: Egen tilvirkning pba. www.proinvestor.dk (1) — (6)

Marked har en gennemsnitlig beta pa 1. Er Beta> 1 er aktien mere risikofyldt end marked. Er

beta< 1 er aktien mindre risikofyldt end marked. Er beta 0, betyder det, at aktien er risikofri’°.

Det skal bemarkes, at proinvestor ikke har opdateret betavaerdierne siden august 2012, hvilket
sammenholdt med en svag reprasentativ aktieomseetning ikke giver et opdateret og dermed

retvisende billede af pengeinstitutternes betaverdier.

Jf. Tabel 8 har Totalbanken og Nordfyns Bank begge en beta-veerdi pa < 1, hvilket indikerer,
at deres aktier er mindre risikofyldte end f.eks. Danske Bank og Nordea, hvilket virker
usandsynligt. De starste banker burde angiveligt ligge pa 1 eller under, mens mindre
pengeinstitutter som er mere eksponeret overfor lav solvens som falge af nedskrivninger eller
engagementer i udfordret brancher sasom landbrug burde ligge over 1. Totalbanken som er
udfordret pad nedskrivninger, grundet vesentlig eksponering indenfor landbrug— og
ejendomsbranchen og er under skerpet tilsyn af Finanstilsynet burde derfor ligge over 1.
Nordfyns Bank, har trods fine anmarkninger fra Finanstilsynet hgj eksponering indenfor
Finansiering og Forsikring (se afsnit 6.2) og burde formentlig ligge pa 1 eller over. Pa
baggrund af ovennavnte og for at have et ens sammenligningsgrundlag sattes beta til 1,1 for
begge pengeinstitutter. 1 senere beregninger fastsattes gvrige pengeinstitutters beta ligeledes
til 1,1 for at skabe et sammenligneligt grundlag. Ydermere forudseettes betaveerdien at vaere

konstant i perioden.

® Bog: Finansiel risikostyring 2013 kap. 3.7 s. 76
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5.6.5 Rm / Markeds risikopraemie

Rm udger markeds risikopreemie og er givet ved gealdende makro- og mikroforhold.
Markedsrisikopreemien bestar af risikopraemien fratrukket den risikofrie rente, som er den
alternative risikofrie investering. Ry, er saledes den rente, investor kan forvente i det givne
marked ved en given risiko, og dermed den betaling der knytter sig til aktieinvesteringen -
altsd investors afkastkrav. Den risikofrie rente afhaenger af marked. De lave renter vi har i dag
pavirker saledes den risikofrie rente, sa den er lavere end sidste ar. En lav risikofri rente
pavirker desuden ogsa investorerne, sa de er villige til at acceptere et mindre afkast, som
derved pavirker markedets risikopraemie og tilsammen giver en mindre CAPM sammenlignet
med aret for. Det kan sdledes vaere vanskeligt at beregne risikopreemien, men hvis den
risikofrie rente er 1,90 % (jf. Afsnit 5.6.1), ma det forventes, at investor gnsker minimum det
dobbelte i1 afkast for sin investering, hvorfor risikopreemien szttes til 4 %, hvilket giver et
gennemsnitlig afkastkrav pa ca. 6 %, der synes retvisende set i forhold til et OMX C20
indeks, der i 2015 har slaet rekorden flere gange, og ifglge analytikere vil fortsaette i 2015.

Afkastkravet er anvendt i beregningerne for alle pengeinstitutterne.

5.6.6 Afkastkrav og beregning af CAPM

Investorernes afkastkrav til pengeinstitutterne beregnes som navnt ud fra CAPM. CAPM
bygger endvidere pa nogle forudsetninger, sasom at investorerne har homogene forventninger
samt investeringshorisont, at der er fuldkommen konkurrence m.v., hvilket ikke vil blive
beskrevet yderligere®. P& baggrund af de beskrevne forudsatninger i afsnit 5.6.3, 5.6.4 samt
5.6.5 beregnes CAPM jf. ligning 9, hvoraf investors afkastningskrav for det fusioneret

pengeinstitut fremgar:

Ligning 9: CAPM for Totalbanken og Nordfyns Bank for 2014

CAPM = 0,0120 + 1,1 (0,052 — 0,0120) = 5,60 %

Beregning af CAPM 2010 2011 2012 2013 2014

CAPM 7,29 % 6,69 % 5,76% 6,13 % 5,60 %
Kilde: Egen tilvirkning pba. Bilag 7: Beregning af CAPM

Heraf kan det udledes, at investorerne forventer et afkastkrav pa 5,60 % af deres investerede
kapital i de to pengeinstitutter i 2014. Beregningerne af CAPM vil blive brugt i den videre
udregning af WACC.

8 Bog: Aktieinvestering 3. udgave s. 139
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5.6.7 Udregning af WACC
I ligning 10 vises hvordan WACC beregnes for Totalbanken med udgangspunkt i arsrapporten

2014 og under ovennavnte forudsaetninger herunder CAPM, som er udregnet under afsnit
5.6.6. WACC for samtlige pengeinstitutter er beregnet for perioden 2010 til 2014 og vises i
bilag 8 og er illustreret i Figur 9.

Ligning 10: WACC for Totalbanken 2014 — (kr. i 1.000)

L (2.458.734 — 322.098) — 201.359
B 2.458.734 — 322.098

o 29.683
4™ 2.458.734 — (201.359 + 322.098)

K;(1—-T)L = 0,0153 (1 —0,245)0,9058 = 0,0105

= 0,9058

= 0,00153

Svarende til kapitalomkostninger pa 1,05%
K, (1—-L) =0,0560 (1 —0,9058) = 0,00525
Svarende til egenkapitalomkostninger pa 0,53%

WACC = 0,0105 + 0,0053 = 0,0158 = 1,58%

Figur 9: WACC
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Kilde: Egen tilvirkning pba. Pengeinstitutternes arsrapporter 2010 — 2014 samt bilag 8

Beregningerne er som naevnt foretaget pa baggrund at de antagelser og forudsaetninger som er

tidligere beskrevet.

Af figur 9 fremgar det, at alle pengeinstitutterne har en faldende WACC, pa near Fynske
Bank, som har en marginal stigning. Nordfyns Bank har en lavere WACC end Totalbanken,
som derved betaler mere for deres kapital end Nordfyns Bank. Lan & Spar Bank har dog den

laveste WACC, hvilket kan skyldes, at de har mindre egenkapital i forhold til balancen,
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hvilket ogsa fremgik af gearingsgraden jf. Tabel 6. Heraf fremgik det ogsa, at Totalbanken er
hgjere gearet end Nordfyns Bank. Den hgjere andel af egenkapital i Nordfyns Bank pavirker
sdledes WACC positivt i forhold til Totalbanken, som ikke har haft samme stigning i
egenkapitalen grundet ekstraordinare store nedskrivninger i tidligere ar, der har teret pa
egenkapitalen, men hvor WACC fortsat har veeret hgj grundet dyrere fremmedkapital. Den
faldende rente der gennem de senere ar har kendetegnet markedet, har veeret gunstig for
pengeinstitutternes kapitalomkostninger til fremmedkapitalen, hvilket ogsa afspejler sig i en
faldende WACC. For at undersgge udviklingen af pengeinstitutternes kapitalomkostninger til
fremmedkapitalen sammenholdes disse i nedenstiende figur 10 med CIBOR renten®, som

anses for en sammenlignelig reference til markedsrenten.

Figur 10: Kapitalomkostninger til fremmedkapitalen(ky) ift. CIBOR 30g CIBOR 12

2

18
1,6
y //\
212
S 1 k/\‘ —
<)
e 08 e —
0,6
0,4
0,2
0
2010 2011 2012 2013 2014
Ar
e Nordfyns Bank e=====Totalbanken Fynske Bank
e |_dn & Spar Bank CIBOR 3 CIBOR 12

Kilde: Egen tilvirkning pba. Pengeinstitutternes arsrapport 2010 — 2014 jf. Bilag 8 samt Finansradet®

CIBOR - renten er en referencerente, der udtrykker den rentesats, som et udvalgt pengeinstitut
er villig til at udldne DKK til uden sikkerhedsstillelse®®. For at give en reference til en kort
samt leengere fundingperiode sammenholdes kapitalomkostninger til fremmedkapitalen bade
med CIBOR 3 samt CIBOR 12.

Af figur 10 fremgar det, at Totalbanken har den hgjeste omkostning til fremmedkapitalen.
Omkostningen er 0,37 %-point hgjere end hvad Nordfyns Bank betaler for deres
fremmedkapital, hvilket afspejler sig i Totalbankens hgjere WACC. Af figuren fremgar det

81 CIBOR star for Copenhagen Interbank Offered Rate
82 www.finansradet.dk (1)
8 www.da.wikipedia.org (1)
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endvidere, at ingen af pengeinstitutterne har ligget under CIBOR 3 renten siden 2011, hvor
imod den lengere fundingperiode i form af CIBOR 12 bliver krydset i 2013. Det betyder, at
pengeinstitutterne i form af den korte pengemarkedsrente, CIBOR 3, betaler mere end det
generelle marked for deres fremmedkapital. En tendens der ses over hele det finansielle
marked, hvor der i 2007 ikke var nogen pengeinstitutter, som finansierede sig over CIBOR
renten til i dag, hvor ingen pengeinstitutter finansiere sig under CIBOR renten®. S& p trods
af, at bade Totalbanken og Nordfyns Bank i 2014 har indfriet dyre lan fra bankpakke I, og
erstattet disse af lan til en “lavere” rente, er det alligevel langt over CIBOR 3 renten. Det
afspejler sig dog i faldende omkostninger til fremmedkapitalen, hvilket vurderes positivt for
begge pengeinstitutter. Trods det historisk lave renteniveau kan det af figuren udledes, at
begge pengeinstitutter fortsat funder sig dyrt sammenlignet med Fynske Bank, men dog
billigere end Lan & Spar Bank, hvilket skyldes, at Lan & Spar Bank har en lav andel af
egenkapitalomkostninger i forhold til fremmedkapitalomkostninger, hvilket tilsammen giver
den lavere WACC for Lan & Spar Bank. Det er derfor ikke positivt, at Totalbanken og
Nordfyns Bank har lavere omkostninger til fremmedkapitalen, da det er pa bekostning af den

dyre omkostning til egenkapitalen, som er den dyreste kapital.

5.6.8 Fundingstruktur

Af figur 10 fremgar pengeinstitutternes omkostninger til fremmedkapitalen, som i hele
perioden, er pa sit laveste niveau i 2014. Det er som udgangspunkt positivt, men hvordan
pengeinstitutterne funder sig i form af geeld med kort eller lang lgbetid, er interessant for
investorerne. Da lan med langere lgbetid giver mere sikkerhed. Af figur 11 vises

fundingstrukturen for pengeinstitutterne.

8 www.aau.dk (1)
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Figur 11: Fundingstruktur for pengeinstitutterne
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Kilde: Egen tilvirkning pba. Pengeinstitutternes arsrapporter 2014 samt bilag 10.

Af figur 11 ses det, at samtlige pengeinstitutter har starstedelen af deres funding med lgbetid
under 1 ar. Totalbanken har indfriet lan fra centralbanker med lgbetid > 1 ar til en lavere
rente, men ogsa sterre risiko, da banken herefter ikke har funding til denne post med en
lgbetid p& over 1 &r*®. Til sammenligning har Fynske Bank kun 0,1 % af deres funding i
kreditinstitutter og centralbanker og Nordfyns Bank kun 2 %. Da fundingen til
kreditinstitutter og centralbanker er billigst vurderes det positivt for Totalbanken, at de har en
hgjere andel end Nordfyns Bank. Endvidere har Totalbanken en hgjere andel af funding> 5 ar
samt den laveste andel <1 ar sammenlignet med de gvrige pengeinstitutter hvilket vurderes
positivt. Nordfyns Bank har dog en hgjere andel af egenkapital hvilket vurderes positivt i
forhold til sikkerheden. Ligesom det blev belyst i tabel 10, hvor fremmedkapitalen blev
sammenholdt med CIBOR renten vurderes kapitalomkostningerne hgje, set i lyset af, at
samtlige pengeinstitutter funder sig via indlan <1 ar. Fordelingen af fundingen i det fusioneret
institut eendre sig ikke veesentlig, hvorfor det ikke pavirker aktionzrerne naevneveerdigt,
selvom der dog er en lille “fordel” til aktionzrerne i Nordfyns Bank qua Totalbankens

leengere fundingstruktur.

% Totalbankens arsrapport 2014 s. 35
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6. Udlan

Pengeinstitutternes udlan fremgar af balancens aktivside, og representerer bankens
indkomstgrundlag. Det er derfor interessant at belyse, hvordan udlanene er sammensat i

forhold til kreditpolitikken, Brancher, rentemarginal, udlansstruktur og udlan kontra funding.

6.1 Kreditpolitik
Kreditpolitikken henfares her til den kreditrisiko, som pengeinstituttet har for, at debitor ikke

opfylder sine forpligtelser. Kreditpolitikken fastseetter principper for stgrrelsen, typen og
omfanget af de kreditrisici, som pengeinstituttet gnsker at patage sig, samt styring og
handtering af kreditrisici, som er tidligere beskrevet i afsnit 5.4.1. Qua den lempelige
kreditpolitik, som har veeret fert for finanskrisen og den opstramning der har veeret i arerne
efter®®, er det interessant at sammenholde Totalbanken og Nordfyns Banks kreditpolitik, som
giver et billede af de kunder som bankerne beskaftiger sig med. Totalbanken har haft
vaesentlig starre nedskrivninger end Nordfyns Bank, hvilket ma henfares til en knap sa stram
kreditpolitik. Det fremgar saledes ogsa af afsnit 5.6.1, at Totalbanken er hgjere gearet end
Nordfyns Bank. | en analyse foretaget af 4 MBA studerende af 11.2014, sammenholdes
gearingsgraden for enkelte pengeinstitutter. Analysen viste, at gearingsgraden for
Totalbanken i 2013 var pa 4,52 sat i forhold til den gennemsnitlige gearingsgrad i analysen pa
4,03, 1a Totalbanken saledes over gennemsnittet. Nordfyns Bank var ikke medtaget i
analysen, men det var sammenligningsinstituttet Fynske Bank, som havde en gearingsgrad pa
2,43 og dermed under gennemsnittet®”. Det fremgar af analysen, at de pengeinstitutter, som
var krakket under krisen, alle havde en hgj gearing og dermed en hgj kreditrisiko. Der blev
her fart en for lempelig kreditpolitik. Af analysen fremgar det ogsa, at pengeinstitutter med
hgj gearing ikke har andre muligheder end at seatte renten op. Det medferer, at de sterke
kunder finder alternative bankforbindelser med en mere attraktiv rente, mens de svagere
kunder, som ikke har samme mulighed, men med stgrre risiko for tab og dermed
nedskrivninger bliver bankens stigende kundegrundlag.

Sammenlignes Totalbankens og Nordfyns Banks nedskrevne politikker vedrgrende
handteringer af kreditrisiko jf. arsrapporterne og risikorapporterne 2014, er der trods
beskednes oplysninger fra Nordfyns Bank flere lighedsomrader. Begge pengeinstitutter har
deres kerneomrade indenfor private samt sma og mellemstore virksomheder i lokalomradet.

De har nedskrevne procedurer for kreditbevilling samt lgbende gennemgang af ngdlidende

8 www.ft.dk (1)
87 www.aau.dk (2)
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engagementer mv. Hvad mere interessant er, at de adskiller sig fra hinanden, ved at
Totalbanken agere bygherre, hvilket synes risikofyldt og ikke et erhverv for et pengeinstitut.
Totalbanken har endvidere i tidligere ar veret for lempelige med deres kreditgivning, hvorfor
der er gget fokus pa, at fa strammet op pa kreditpolitikken hos Totalbanken, hvis starste
kreditrisici kan henfares til store og svage engagementer, hvor boniteten af disse er Kkritisk
vurderet®®. P4 den anden side er Nordfyns Bank, hvor Finanstilsynet var p& besgg i november
2014 og her ikke fandt anledning til yderligere nedskrivninger.

Totalbankens primere markedsomrade er Fyn og Fredericia hvor 79,2% af kundegrundlaget
har hjemsted®. De overholder saledes “kirketarnsprincippet”, som defineres ved, at et
pengeinstitut ikke bgr lave forretninger lengere veek end det kan ses fra kirketarnet, og
dermed hvor pengeinstituttet har deres lokale kompetencer®, hvad angar starstedelen af deres
engagementer. De sidste 20 % er fordelt pa 17,3 % pa gvrige Danmark og 3,5 % til
udenlandske engagementer. Sidstnevnte velter” saledes kirketarnsprincippet og har medfort,
at Totalbanken har indregnet en kapitalreservation pa 5 mio. kr. i solvensbehov pa kunder
med lan i Schweiziske Franch, grundet gget kreditrisiko, eftersom Schweiz i januar 2015
valgte at ophave fastkurspolitikken til Euroen®. Nordfyns Bank har der imod kun
engagementer i Danmark og primart p& Fyn®”. P& baggrund af ovennavnte vurderes det, at
Totalbanken har en hgjere kreditrisiko end Nordfyns Bank, som i de naste afsnit vil blive

analyseret neermere.

6.2 Brancheeksponering

Efter at have belyst den stgrre gearing i Totalbanken, er det interessant at se pd hvorledes
udlan er fordelt pa brancher. Af figur 12 fremgar branchefordelingen. Lan & Spar Bank er
ikke medtaget, grundet en overvagt af privatkunder, som ikke er sammenlignelig. Endvidere

sammenlignes med fusionsinstituttet til vurdering af det fremtidige institut.

8 Totalbankens arsrapport 2014 s. 7

8 Totalbankens risikorapport 2014

% Undervisningsmateriale fra 6 semester 2014 planche 209
% Totalbankens srapport 2014 s. 11

% Nordfyn Banks risikorapport 2014 s. 10
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Figur 12: Branchefordelingen for pengeinstitutterne 2014
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Kilde: Egen tilvirkning pba. Pengeinstitutternes arsrapport 2014samt bilag 11

Af figur 12 fremgar det, at Totalbanken har en stor eksponering af fast ejendom samt
finansiering og forskning, ligesom de ogsa er hgjere eksponeret i Landbrug end Nordfyns
Bank, dog lavere end Fynske Bank. Omrader som Totalbanken jf. arsrapporten 2014 er
opmarksomme pd, og har reduceret fra 2013 med 7 %°. Nordfyns Bank har en fornuftig
spredning af udlan fordelt pa brancher, med en lidt sterre eksponering pa Transport, Hotel og
Restaurant. Nordfyns Bank har endvidere overvaegt pa privat, hvilket er at foretreekke og
giver en fornuftig risikospredning. Totalbankens hgjere eksponering pa enkelte brancher
treekker fusionsinstituttet op pa et hgjere risikoniveau end Nordfynske Bank er i dag.
Fusionsinstituttet vil til trods herfor ende med en fornuftig fordeling af brancher med ca. 50 %
jf. Figur 12 pa privat/erhverv. Det er dermed umiddelbart mest fordelagtigt for Totalbankens
aktionarer, da deres samlede risiko i overeksponerede brancher som fast ejendom og

Landbrug vil blive reduceret efter en fusion.

6.3 Rentemarginal

Som fglge af Totalbankens hgjere risiko pa brancheeksponeringen samt hgjere gearing pa

% Totalbankens arsrapport 2014 s. 42
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kunder, er det interessant at sammenligne pengeinstitutternes rentemarginal. Rentemarginalen
er defineret som differencen mellem den gennemsnitlige udlansrente og den gennemsnitlige
indl&nsrente i forhold til rentepavirkede aktiver®. En beregning af rentemarginalen kan belyse

om Totalbanken far betaling for deres hgjere risiko.

Ligning 11: Rentemarginal

Renteindtegter — Renteudgifter

Rentemarginal =
g Rentebarende aktiver

Hvor rentebaerende aktiver er angivet ved summen af kassebeholdning og tilgodehavender
hos kreditinstitutter og centralbanker, anfordringstilgodehavender hos centralbanker, udlan og

andre tilgodehavender til dagsveerdi samt til kostpris samt obligationer.

Tabel 9: Rentemarginal for pengeinstitutterne

Ar 2010 2011 2012 2013 2014

Nordfyns Bank 2,96 % 3,87 % 4,10% 4,0 % 3,93 %
Totalbanken 3,27 % 3,42 % 3,28% 3,52% 3,62 %
Fynske Bank 2,60 % 3,57 %
Lan & Spar Bank | 3,74 % 3,91 % 3,88% 3,39 % 3,79 %

Kilde: bilag 12 — Egen tilvirkning pba. Af pengeinstitutternes arsrapporter 2010 — 2014.

Nordfyns Bank har i perioden haft en stigende rentemarginal, mens Totalbanken har haft en
jeevn rentemarginal i hele perioden. 1 2014 har Nordfyns Bank sammenlignet med de gvrige
pengeinstitutter den hgjeste rentemarginal pa 3,93 %, hvilket indikerer, at Nordfyns Bank
netto far 3,93 % i rente pa deres rentebaerende aktiver, i sammenligning far Totalbanken kun
3,62 %. Det vurderes negativt for Totalbanken, da de dermed far mindre betalt for deres
hgjere gearing, og aktionarerne tager dermed en hgjere risiko til en mindre belgnning end
Nordfyns Banks aktionarer. | fusionssammenhang vil en fusion derfor veere en fordel for
Totalbankens aktionarer, mens aktionarerne i Nordfyns Bank vil patage sig en hgjere risiko

til en lavere betaling, hvilket ud fra denne sammenhang anses for negativt.
6.4 Udlansstruktur

| det falgende foretages en analyse af pengeinstitutternes udlansstruktur. Det er som ved
analysering af pengeinstitutternes fundingstruktur jf. Afsnit 5.6.8 interessant at se pa

sammenhangen mellem udlanenes type samt lgbetid, hvilket er nedenfor illustreret i figur 13:

% \www.denstoredanske.dk (1)
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Figur 13: Udlansstruktur 2014
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Kilde: Egen tilvirkning pba. Pengeinstitutternes Arsrapporter 2014- bilag 11

Totalbanken har en lille andel af udlan til kreditinstitutter & centralbanker, hvilket kan
forklares med, at der ikke har veeret efterspargsel af udlan til dette segment, som anses for at
vaere ’sikre” modparter. Endvidere fremgar det, at Totalbanken har en hgjere andel af udlan <
1 &r end Nordfyns Bank kun overgaet af Fynske Bank, som har nasten halvdelen af deres
udlan placeret med kort lgbetid. Nar det kommer til lgbetid > 5 ar er Totalbanken og
Nordfyns Bank pa samme niveau, hvilket anses som positivt. Lan & Spar Bank har den
hgjeste andel af 1an med lang lgbetid, hvilket anses som det sikreste, her ligger Fynske Bank i
den anden ende. For fusionsinstituttet beerer fordelingen af udlan praeg af Totalbankens

overvagt af udlan med kort Igbetid.

Ved at sammenholde udlansstrukturen med fundingstrukturen som blev belyst i afsnit 5.6.8,
kan det vurderes om fordelingen af lan er hensigtsmaessig. Der skal gerne veere balance
mellem Igbetiderne pa udlan og indlan. Saledes udlan med lang lgbetid ikke finansieres af
indlan med kort lgbetid og der dermed opstar en likviditetsrisiko. Sammenhzangen vises i

nedenstdende tabel.
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Tabel 10: Sammenhzang mellem indlan og udlan for 2014

Indlan/Udlan (i kr. 1.000) Nordfyns Bank | Totalbanken Fusioneret

Indlan < 1 ar 1.685.769 1.519.764 3.205.533
Udlan< 1 ar 683.207 703.304 1.386.511
Difference 514.438 816.460 1.819.022
Indlan > 1 - 5ar 81.917 170.240 252.157
Udlan > 1 - 5ar 373.866 489.190 862.756
Difference - 291.949 - 318.950 - 610.599
Indlan > 5 ar 209.585 249.403 458.988
Udlan > 5 ar 287.112 238.184 525.296
Difference - 77.254 - 213.281 - 66.308

Kilde: Egen tilvirkning pba. Pengeinstitutternes arsrapport 2014

For begge pengeinstitutter geelder det, at der er en overveegt at indlan sammenlignet med
udlan. Det afspejler sig ogsé i Totalbankens faldende udl&nsside®™, hvilket Bankdirekter Ivan
Slgk i en artikel til Finanswatch den 11. november 2014%, forklare med at kunderne
tilbagebetaler frem for at investere, hvilket er en brancheproblemstilling, som de fleste lever
med, og som giver gget konkurrence. Samme problemstilling kendetegner Nordfyns Bank
Udlansside, som har negativ veekst med 1,2 %. Bankdirektgr Holger Bruun ytrer til
Finanswatch, at Nordfyns Bank har samme udfordrende problemstilling®. Begge
pengeinstitutter har saledes indlansoverskud, som kan nedbringes for at skabe balance i

strukturen.

Af tabel 10 fremgar det dog, at der er manglende indlan med lgbetid > 1 ar, og dermed
ikke balance i funding — og udlansstrukturen for begge pengeinstitutter. Isoleret set er
Nordfyns Bank sammensetning lidt” bedre, da differencen er mindre end for
Totalbanken, hvilket minimere risikoen for manglende likviditet. Pengeinstitutterne bar

saledes konvertere indlan under 1 ar til indlan over 1 ar.

6.5 Delkonklusion om pengeinstitutterne
Pa baggrund af bagvedliggende afsnit og analyser herunder regnskabs-, likviditets,

risikostyring og kapitalforhold kan det konkluderes, at aktionarerne i Nordfyns Bank og
Totalbanken, begge kan drage nytte af en fusion pa baggrund af deres nuvaerende aktiviteter.
Men der er ogsa ulemper for aktionarerne, hvilket ogsa er vigtige, at tage med i en

fusionsbetragtning.

% Totalbankens arsrapport 2012 side 3 og 2014 s. 64
% www.finanswatch.dk (12)
9 www.finanswatch.dk (13)
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Generelt kan det konkluderes, at Totalbankens aktionzrer vil drage mest nytte af en fusion
med Nordfyns Bank. Totalbanken kan b.la. drage nytte af, at de hos Nordfyns Bank far mere i
indtjening pr. omkostningskrone de anvender set i forhold til Totalbanken. Dette set i forhold
til, at Nordfyns Bank har budgetteret med de ggede omkostninger, grundet filialetablering i
Odense samt flytning af domicil for Nordfyns Finans. Totalbanken har ogsa haft gget
omkostninger, men ikke 1 samme stgrrelsesorden som Nordfyns Bank. Det er
nedskrivningerne og sterrelsen af “store engagementer”, som er Totalbankens store
udfordring, hvilket tidligere inspektioner fra finanstilsynet ogsa har vist. En evt. fusion kan

veere med til, at reducere disse risici, hvilket er positivt for Totalbankens aktionerer.

Nordfyns Bank prasenterer en bedre egenkapitalforrentning til sine aktionerer end
Totalbanken. Nordfyns Bank praesterer over afkastkravet, imens Totalbanken preasterer pa
niveau med afkastkravet. Kreditpolitikken hos det to institutter er pa nogle omrader
forskellige, hvilket kan ses i gearingsgraden hos de enkelte institutter. Totalbankens
gearingsgrad er generelt hgjere end hos Nordfyns Bank - dog positivt, at den mindste margin
er set i 2014, hvilket betyder, at gearingen ikke andrer sig neevneveerdigt. Rentemarginalen er
hgjere i Nordfyns Bank end hos Totalbanken, og derfor tjener Nordfyns Bank mere i marginal
med en lavere gearing, hvilket i en fusionsbetragtning vil veere en fordel for aktionsrerne i

Totalbanken.

Fordelene for Totalbankens aktionarer bestar i de lavere risikovaegtede poster. Begge
pengeinstitutter anvender basisindikator metoden til opgarelse af de risikovaegtede poster, og
her vil Totalbankens aktionzrer have en fordel som aktionarerne i Nordfyns Bank, kan drage
nytte af, hvilket er positivt til udregning af basiskapital og solvensprocent. Totalbankens
proces med aktiviteter til bedre kapitalforhold ser dermed ud til at fungere, og fortsaetter den
faldende koncentrationen af udlan med pant i fast ejendom og nedbringelse af starre

erhvervsengagementer, vil det have en yderligere positiv effekt pa kapitalforholdene.

| opgarelsen af kapitalforholdene viser analysen, at begge institutter overholder geeldende
lovgivning, og samtidig har en tilstreekkelig kapital ift. Kommende CRD IV/CRR-krav.
Derudover udger sterstedelen af basiskapital af egentlig kernekapital i forhold til
solvensprocenten. Pa likviditeten har begge ogsa paene overdekninger ift. tilsynsdiamanten,
og den gennemsnitlige pris for kapitalen er for begges vedkommende faldende, og ligger
omkring 1,5 %, grundet generelt faldende rentemarked, og den store andel af egenkapital
sammenholdt med gearingsgraden. Et andet sted, hvor pengeinstitutterne ligner hinanden er

pa fundingstrukturen. Her er udlan med lgbetid over 5 ar pa samme niveau, imens
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Totalbanken har en overvagt af udlan med lgbetid under et ar, hvilket et evt. fusionsinstitut

vil beerer praeg af.

Alle disse fgromtalte faktorer indikerer, at der kan veere et godt match mellem
pengeinstitutterne, hvor bade aktionzrerne i Nordfyns Bank og Totalbanken kan drage en
fordel. Det konkluderes dog, at aktionzrerne i Totalbanken umiddelbart vil fa de fleste
fordele, idet kapitalforholdene vil vere steerkere med en bedre udlansspredning og reduceret
risiko. Det samlede forretningsomfang vil kunne ydes pa enkeltstaende engagementer, hvilket

kan betyde, at Totalbanken ikke behgver, at skulle reducere balancen.

7 Fyns markeds — og konkurrence situation

Der er 131 pengeinstitutter beliggende pd Fyn®. Befolkningstallet er pd 488.578 personer® og
Fyns areal udger 3.099 kvm? . Det betyder, at hvert pengeinstitut i princippet kan fa en
kundeandel svarende til ca. 3.729 personer hver uden korrektion for prs. u/ 18 ar (488.578 prs.
/ 131 pengeinstitutter), i kraft af en befolkningstathed, der udger ca. 158 indbyggere pr. km?
(488578 prs. / 3.099 km?), hvor hvert pengeinstitut kan dakke ca. 42 km?*  Til

101 "ot areal p& ca. 3000 km? med en

102

sammenligning har Vendsyssel ifglge wikipedia
befolkning pa 542.092 personer til fordeling imellem 72 pengeinstitutter—<, som giver et antal
pa ca. 7.529 potentielle kunder (542.092 prs. / 72 pengeinstitutter) med en befolkningstathed
pd 41,66 indbyggere pr. m? (542.092 prs. / 3000 km?), og hvor hvert pengeinstitut kan daekke
over 181 km?, hvilket er noget mere end p& Fyn. Det siger noget om, kundepotentialet, men
det siger ogsa noget om tilgengeligheden til sit pengeinstitut, hvis der ses bort fra digitale

selvbetjeningslasninger lgsninger.

Af konkurrencemaessige synspunkter kan man derfor konkludere, at pengeinstitutter pa Fyn
har en stgrre og mere koncentreret konkurrence, qua befolkningstetheden, men ogsa idet de
som ovennavnte viser har ferre potentielle kunder at veelge imellem, samt arealmaessigt
mindre, at kunne daekke over, hvis der beregnes efter et gennemsnit. P& Fyn er
befolkningstatheden koncentreret om Odense, hvor starstedelen af befolkningen bor'®. Med
Syddansk Universitet beliggende som traekplaster, vil det ogsa medfare, at flere veluddannede

kunder og medarbejdere findes i dette omrade. Derfor er det ogsa meget naturligt, at det er i

% www.krak.dk (1)

% www.dst.dk

100 \\ww. da.wikipedia.org (2)
108 \www. da.wikipedia.org (3)
192 \www. krak.dk (2)

193 \www.da.wikipedia.org (4)
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det omrade, hvor Nordfyns Bank i 2014 valgte, at abne en ny filial, og med selv samme
begrundelse kan der godt argumenteres for, at hovedkontoret evt. i fremtiden vil vere
beliggende i Odense. Generelt ses det, at jo mere tetbefolket der er i omradet, jo ferre
indikationer er der pa demografisk og gkonomisk sarbarhed. Nordfyns Bank og Totalbanken
kan her med fordel benytte sig af de parametre (eks. antal borgere fordelt pa alder, fedselsrate,
dgdsrate mv.) som Kommuners Landsforening anvender til beregning af, hvornar der er tale

om demografisk sarbarhed i omradet.

Fyn er som resten af landet heller ikke gaet fri af, at pengeinstitutter ma dreje ngglen om,
andre fusionerer og/eller nedlzgger filialer'®, og derfor vil dem, som er pavirket af en fusion
evt. huske tilbage pa historien. Direktar for Nordfyns Bank Holger Bruun har tidligere udtalt
til Finans Watch, at de stores pengeinstitutters filiallukninger hjelper Nordfyns bank med
kundetilgang, hvilket er positiv for Nordfyns Bank. Holger Bruun navner i samme artikel, at
han ikke umiddelbart ser Fynske Bank som en konkurrent, idet han er af den omfatning, at
forretningsmodellen er forskellig'®®. Forretningsmodellerne kan blive mere sammenlignelige
ved en fusion mellem Nordfyns Bank og Totalbanken, som dermed kan handtere stgrre

enkeltengagementer end de kan i dag.

Alle de fgromtalte forhold er rettet mod privatkundesegmentet. Pengeinstitutterne kan skabe
yderligere positive effekter, hvis de ogsd kan lave forretninger med erhvervs— og
institutionelle kunder. Selvom om bade Nordfyns Bank og Totalbanken primart opererer pa
Fyn i forvejen, kan det stadigveek veere en god idé, for pengeinstitutterne og aktionarerne, fa

udarbejdet en markedsanalyse for de fremtidige forhold for en samlet enhed.

7.1 Faktorer som ikke kan pavirkes
En af de mader, hvorpa det er muligt, at lave en markedsundersggelse er via en PEST-

analyse'®®

, idet den indeholder de elemeter, der er ngdvendige for, at skabe et godt billede af
de to pengeinstitutter. | denne analyse er der udelukkende tale om ydre faktorer for
pengeinstitutterne, og dermed mindre handgribelige, men mindst lige sa vigtige at forholde

sig, da pengeinstitutterne samtidig kan agere hurtigt i forhold til den enkelte situation.

For bade Nordfyns Bank og Totalbanken kan der bade veere direkte positiv og negativ effekt i
netto-indtjeningen, afhaengigt af hvordan de agere i den givne situation, da alle faktorerne

spiller en rolle i forhold til hinanden pa baggrund af samfundets udvikling. Eksempelvis

104 \www.finanstilsynet.dk (14); www.finanswatch.dk (14)
105 www . finanswatch.dk (15)
196 pEST er en forkortelse fra Engelsk, og betyder Political, Economical, Social, Technological
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spiller de politiske faktorer en stor rolle i forhold til den made vi agerer pa rent gkonomisk, og
har direkte indvirkning pa de beslutninger, som borgerne treeffer. Men samtidig kan de
gkonomiske faktorer have indflydelse pa de teknologiske investeringer som foretages. Alt
imens der sidelgbende er de sociologiske kulturer, som bliver pavirket af bade politik,

gkonomi og teknologi.

Figur 14: Faktorer i PEST-analysen

Kilde: egen tilvirkning pba. Betabox.dk

7.2 Politiske faktorer

I Danmark har gkonomien med kriserne (Finans-, kredit- og nu landbrugskrise) haft store
eftervirkninger med flere tab til falge. Det har medfart, at politikkerne pa bade nationalt plan
og internationalt plan har lavet en raekke tiltag, der skal forbedre gkonomien i tiden fremover.
I Danmark har man fremfart en mere lempelig finanspolitik, hvor der blandt andet er givet en
reekke hjeelpepakker til bankerne (5 i alt) og nedsattelse af selskabsskatten til de
erhvervsdrivende. Men det er ikke kun herhjemme, at politikkerne har lavet nogle tiltag, der
skal forbedre gkonomien. Det samme er sket fra international side, idet G20 landende i 2009
henvendte sig til Basel-komitéen, hvor sigtet er, at styrke stabiliteten i den finansielle sektor,
og samtidig reducere risikoen for nye starre finansielle kriser. Mere om det findes i afsnittet
5.3.2.

Politikkerne har forsggt via hjelpepakker og reformer, at skabe stabilitet og mulighed for
vaekst i den finansielle sektor, men ogsa regulativer, som medfgrer en stgrre administration
for pengeinstitutterne med blandt andet gget kunderegistrering af forretningsomfang/formal.

Historisk set har politikerne udvist vilje til, at vedtage og gennemfgre a&ndringer, der har
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markant indvirkning pa den finansielle sektor. Det sammenholdt med den ggede fokus pa
hvordan den egentlige drift af finansiel institut foregar i form af forretningsgange,
kontrolsystemer og lign., har for nogle af pengeinstitutterne medfart gget nedskrivninger efter

pabud fra Finanstilsynet.

Bade Nordfyns Bank, Totalbanken og en evt. fusionsbank ma i fremtiden se i gjnene, at
politikerne formentlig vil fortseette med implementering af nye regler og skaerpede tilsyn for
at opretholde reglerne for kunderegistrering, compliance og &ndrede forretningsgange. Det vil
pavirke pengeinstitutternes driftsomkostninger negativt, hvilket bade Nordfyns Bank og
Totalbanken allerede har oplevet, da de fik pabud fra Finanstilsynet om nye og @ndring af
eksisterende forretningsgange pa en reekke arbejdsomrader ved deres seneste inspektion i
20147 Nuvzarende og mulige fremtidige politiske tiltag er noget, som aktionarerne i bade
Nordfyns Bank og Totalbanken skal tage hgjde for, hver for sig eller sammen i en

fusionsbhank.

7.3 @konomiske faktorer
Som pengeinstitut er man i hgj grad afhaengig af den gkonomiske udvikling. | perioder med

lavkonjunktur, er det sveert for bade Nordfyns Bank'®, Totalbanken'® og pengeinstitutterne
generelt, at skabe et stigende udlan der kan bidrage til veekst og dermed give et afkast til
aktionzrerne. Men omvendt er der ogsd @get nedskrivninger som Nordfyns Bank og
Totalbanken skal forholde sig til, idet nogle af kunderne ikke har overholdt deres
forpligtigelser og hvor man har konstateret OIV. For andre pengeinstitutter betgd
lavkonjunkturen kurstab, da de ikke var polstret nok og nogle af dem derfor gik konkurs.
Blandt andet kom pengeinstitutter med betydelig eksponering i ejendomme i problemer, fordi

ejendomspriserne ikke kunne holde verdien.

Et af de pejleomrader, hvor fremgang i gkonomien bliver malt er udregning af
Bruttonationalprodukt (BNP). Her viser nedenstaende figur 15, at der i de tidlige ar efter
finanskrisen har veeret henholdsvis positiv og negativ veekst i BNP (korrigeret for inflation),
men det ses ogsa, at veeksten har vearet positiv siden ultimo 2013. Det er dog som om, at
samfundet endnu ikke er kommet ud af krisen, og dermed kan det vere sveert for

pengeinstitutterne at skabe en tilstreekkelig indtjening.

197 Finanstilsynets inspektionsrapporter fra 2014 for Nordfyns Bank og Totalbanken
108 \www. finanswatch.dk (16)
199 www.finanswatch.dk (17)
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Figur 15: Udvikling i Danmarks Bruttonationalprodukt (BNP) 2010 - 2015
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Egen tilvirkning pba. www.da.tradingeconomics.com

Dette haenger meget godt sammen med Nordfyns Bank og Totalbankens udtalelser om, at det
er svart, at se et stigende udlan i det nuvarende marked*™®. S& generelt kan man sige, at
udlansvaeksten er preeget af konjunkturen, hvor der i tider med hgjkonjunktur vil veere
stigende efterspargsel efter finansiering, og lav efterspargsel nar der er lavkonjunktur. Det ses
ogsd, at pengeinstitutterne i lavkonjunktur gnsker en strammere kreditpolitik, hvor der
eksempelvis stilles stgrre krav til sikkerhed og/eller egenfinansiering, hvorved evt. tab i

fremtiden kan blive imgdekommet.

Nedenfor i figur 16 vises de danske pengeinstitutters realveekst i udlanet, hvor det tydelig ses,
at der er en nedgang i udlanet i perioder med lavkonjunktur. Det ses ogsa, at der siden 2009

har veret en positiv tendens med mindre korrektioner i udlanet.

Figur 16: Udvikling i danske pengeinstitutters udlan med angivelse konjunkturer
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Anm.: Kvartalsobservationer. Deflator er forbrugerprisindekset. De gra markeringer viser perioder med konjunkturned-
gang. jf. Abildgren mfl. (2011).
Kilde: Abildgren (2012), Danmarks Nationalbank og Danmarks Statistik.

Egen tilvirkning: Kredit- og Konjunkturer (Nationalbanken, Abildgren & Kuchler).

10 www.finanswatch.dk (18)
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Pengeinstitutternes realvaekst i udlanet er ikke kun den eneste indikator for udviklingen i
samfundsgkonomien. Den gkonomiske vekst ses ogsa i forbrugerprisindekset, hvor der siden
2007 har veret en positiv udvikling. 1 2014 er inflationsraten dog kun pa 0,6 %, hvilket er det

laveste niveau i perioden.

Figur 17: Inflation i Danmark

Forbrugerprisindeks, gennemsnitlig arlig inflation (1900=100) efter
type og tid

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Arsstigning i procent 1,7 34 1,3 23 2.8 2.4 0,8 0,6

Kilde: Egen tilvirkning pba. Danmarks Statistik (www.dst.dk)

Med vakst i BNP, lav inflation og lave oliepriser'™, er der muligheder for fremtidig vaekst
qua starre raderum for husholdningen, hvilket kan skabe fremtidig, og flere forretninger pga.
det lave renteniveau'*?. Det fglgende vil sa vise, om aktionarerne i Nordfyns Bank vil kunne
skabe bedre resultater som selvstaendig, eller det bedre kan betale sig, at indga i en fusion med

Totalbanken.

Grundleggende kan det dog konkluderes, at finanskrisen har haft betydning for

pengeinstitutternes resultater, idet:

e (@get krav til rapportering og uddannelse har medfert stigende omkostninger
e Balancen reduceres grundet lavere efterspargsel og/eller endret kreditpolitik

e @get omkostninger til sektorlgsninger (eks. Indskydergarantifonden)

7.4 Sociale faktorer
De sociale faktorer i form af tilstreekkeligt kundegrundlag og dygtige medarbejdere som

ambassadgrer for arbejdspladsen er afgerende for, at pengeinstitutterne kan drive en rentabel
virksomhed. Bade Nordfyns Bank og Totalbanken driver et regionalt og lokalt pengeinstitut
med en forretningsmodel henvendt primeert til private personer samt sma- og mellemstore
virksomheder, hvorfor udviklingen i omradet vil udgere en vasentlig del af risiciene for
pengeinstitutterne. Ser man overordnet pa, hvorledes de to institutter filialmassigt er
repraesenteret, og med baggrund i bilag 17, kan det konstateres, at Odense er den eneste by,
hvor der vil ske et overlab mht. placering af filialer. Med baggrund i, at Odense som tidligere
nevnt er Fyns “hovedstad”, og befolkningsudviklingen og tethed er starst, kan der godt

argumenteres for, at det ikke vil veaere uhensigtsmaessigt med flere filialer spredt i Odense. |

ML www.politikken.dk
12 www.business.dk (2)
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afsnit 9.1 vil det blive beskrevet, hvorledes et fremtidigt hovedkontor kan placeres og

filialsammensetningen i fremtiden kan se ud.

Figur 18: Befolkningsudvikling pa Fyn 2010 — 2014

Kilde egen tilvirkning pba. www.kl.dk & Ministeriet for By, bolig og landdistrikter

Mere interessant er det, at se pd om tendensen vil fortsette med befolkningsudviklingen i
fremtiden, da den som tidligere naevnt skal danne grundlag for Nordfyns Bank og
Totalbankens fremadrettet drift, hvad enten det er hver for sig eller som fusioneret.

Figur 19: Befolkningsfremskrivning pa Fyn 2008 — 2030

Kilde egen tilvirkning pba. www.kl.dk & Ministeriet for By, bolig og landdistrikter
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Af ovenstaende figur kan det konstateres, at befolkningstilveeksten pa Fyn vil stige i de
kommende ar, hvilket er positivt for mulig fremtidig kundetilgang. Figuren viser ogsa, at
befolkningstilveeksten er sterst for de midt— og synfynske kommuner, hvilket understgtter

argumentet for, at et potentielt hovedkontor i en fusion kan placeres i Odense.

7.5 Teknologiske faktorer
Af teknologiske faktorer kan det naevnes, at det i gjeblikket kun gar i én retning — nemlig

fremad og med hastige skridt. Det er ikke mange ar siden, at den finansielle sektor tilbgd en
digital selvbetjening, hvor det var muligt, at se sine konti via en sms-tjeneste pa sin
mobiltelefon. Med internettets stgrre betydning blev det efterfalgende ogsa muligt, at tilbyde
en digital lgsning, hvor man via en netbank-aftale ikke blot havde mulighed for, at se sine
konti, men ogsa foretage betalinger, overfarelser mm. Siden er det fortsat, og antallet af

netbank aftaler er lgbende steget.

Det er ikke blot kundevendte teknologiske lgsninger, der er kommet med tiden. Det ses ogsa
internt i de enkelte institutter, idet lovmaessige krav om rapportering og indberetning ligeledes
er gget. Flere ting skal ogsa kunne handteres pa en effektiv made (b.la. risikostyring), hvilket

ger automatiserede IT-lgsninger mere ideelt.

Det er ikke kun de offentlige myndigheder, der stiller starre krav. Det ger kunderne ogsa i
form at brugervenlighed og tilgeengelighed samt design. Nu foregar flere og fleres basale
finansielle forretninger over kundens digitale enheder sasom smartphone, tablet eller pc, og
derfor er det afgerende, at kunden kan foretage sine bankforretninger selvbetjent pa en hurtig
og effektiv made, hvilket datacentralen kan veere behjelpelige med. Forholdene omkring

datacentral vil veere yderligere beskrevet i afsnit 9.5.

7.6 Delkonklusion

Med baggrund i ovenstaende analyse omkring markedssituationen for Nordfyns Bank og
Totalbanken, samt de ydre pavirkninger som et pengeinstitut drives under, kan det
konkluderes; at der er en starre konkurrence blandt pengeinstitutterne pa Fyn end der eks. er i
Vendsyssel, idet de har flest pengeinstitutter pr. km? og en starre befolkningstathed. Dette
giver som oftest en automatisk effekt, med lavere priser, hvilket pavirker rentemarginalen
negativt. Hver for sig, kan det virke som en hard priskonkurrence, men sammen i en fusion, er
det muligt, at kapital og likviditet kan forbedres i en sddan grad, at "kebspriserne” péd funding
bliver mindre, hvilket kan udmgnte sig i lavere priser for kunden. Dette kan vare med til, at

give en bedre marginal, der ogsa vil vere til gavn for begge aktionargrupper i form bedre
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afkast, hvis det resulterer i bedre nettoresultater. PEST-analysen omfatter de faktorer som
pengeinstitutterne skal drive en forretningen under, men vil ikke veere signifikant forskellig
fra andre pengeinstitutter, hvorfor der her isoleret set ikke kan konkluderes, om gevinsten vil

vare stgrre eller mindre for aktionarerne.

8 Nordfyns Bank & Totalbanken — En samlet enhed

Nar to finansielle institutter skal leegges sammen, kan det ske pa to mader. Enten skaber de to
pengeinstitutter et nyt fusionsinstitut, eller sa afgiver den ene af pengeinstitutterne en kebspris
pa den anden. Udgangspunktet ved sammenlagningen er, at ejerne i pengeinstitutterne (i det
her tilfelde aktionarerne) ber stilles fair ved sammenlaegningen under hensyntagen til
pengeinstituttets samlede kapital- og likviditetsforhold. Omdannelse om sammenlagninger
sker efter reglerne i LOFV kapitel 14 og 15 8§ 204 -221.

Som beskrevet i de tidligere afsnit er der en raekke forhold, der som udgangspunkt stiller
Nordfyns Bank i en bedre position pa en lang rekke af nggletallene. Derfor vil det som
udgangspunkt veaere Nordfyns Bank, som vil blive det fortsaettende pengeinstitut. Det skal
bemeerkes, at begge pengeinstitutter kan vere det fortsettende pengeinstitut, da de har samme
primare markedsomrade. Navnemassigt vil det umiddelbart veere Totalbanken, der star med
de bedste kort, da Nordfyns Bank kan veere et misvisende navn i Aarup, Tommerup eller
Vissenbjerg. Men pa trods af den oplagte mulighed for, at benytte Totalbankens navn,
vurderes det for mest hensigtsmassigt, at navnet pa det fusioneret pengeinstitut bliver
Nordfyns Bank. Det begrundes med, at Totalbanken tidligere ikke har afvist, at blive

sammenlagt med andre pengeinstitutter'*®

, og de flere gange er repraesenteret negativt i
analyser om den danske banksektor''*. Endvidere er det Nordfyns Bank, som bidrager med
flere positive regnskabstal end Totalbanken, sa derfor vurderes det for mest hensigtsmaessigt,
at Nordfyns Bank keber Totalbanken. Det forsettende navn bliver siledes Nordfyns Bank..
Det vurderes, at der godt kan “ses igennem fingrene med”, at der navnemassigt ligger

Nordfyns Bank spredt over store dele af Fyn.

8.1 Transaktionen
Med baggrund i det fgromtalte vurderes det mest hensigtsmaessigt, at det er Nordfyns Bank,

der kgber Totalbanken. Nordfyns Bank har et indlansoverskud, som kan bruges pa kagbet, men

af hensyn til kommende kapitalkrav gnskes disse midler ikke anvendt. Sa i stedet skal der ske

13 www.finanswatch.dk (19)
14 www.finanswatch.dk (20)
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en kapitaludvidelse hos Nordfyns Bank, saledes de kan betale Totalbankens aktionzrer ud
med aktier fra Nordfyns Bank. Totalbankens verdi og dermed det ombytningsforhold

transaktionen beregnes efter er kurs indre veerdi (K/I):
Ligning 12: Kurs indre veerdi

Kurs ind di = Aktiekurs . n k vapital
urs indre veerdi = Egenkapital = Antal aktier prisen for én krones egenkapita

Det er fortrinsvis kun finansielle virksomheder, som benytter ovenstaende formel til
vardiansattelse af en virksomhed hvilket skyldes, at de bogferte veerdier som oftest stemmer
overens med en realisationsvaerdi*™. For andre sektorer end den finansielle sektor er det
imidlertid sveert, at gennemskue, hvorvidt den bogferte veerdi ogsa er veerdien ved en
realisation. Nedenfor i tabel 11 er der foretaget en beregning af ratioen for kurs indre veerdi
pa baggrund af seneste arsrapport og den senest opdaterede aktiekurs. Nordfyns Bank har
siden arsrapporten haft lidt udsving, men ligger ar til dato nu 2 kurspoint under fra 640 til
638''°. Modsat har Totalbankens aktie udviklet sig mere positivt med en stigning &r til dato
pd 7 kurspoint fra 32,90 til 39,90'". P4 den baggrund kan det konkluderes, at Nordfyns Bank
bgr tage hensyn til de positive fremtidsudsigter for Totalbanken i veerdiansettelsen.
Beregningen forudsetter, at egenkapitalen pa dagen for opgerelse af balancen ikke har @ndret
sig i forhold til den dag hvor aktiekursen benyttes. Beregningen tager ikke udgangspunkt i, at
markedets forventning til prisfastsettelsen kan veere anderledes.

Tabel 11: Beregning af kurs indre veerdi (K/I)

Pengeinstitut Nordfyns Bank Totalbanken

Egenkapital pr. 31.12.2014 287.578.000 201.359.000
Antal aktier pr. 31.12.2014 330.000 2.800.000
Aktiekurs pr. 10.04.2015 638 39,9
Markedsverdi (antal aktier * aktiekurs) 210.540.000 111.720.000
Kurs indre veerdi (K/I) 0.73 0.55

Kilde: Egen tilvirkning pba. Arsrapporten 2014 og www.nasdagomxnordic.com (1 & 2)

Som det fremgar af ovenstdende tabel 11, er der for Totalbankens vedkommende en
difference pa 89.639.000 kr. mellem egenkapitalen og markedsverdien, hvilket aktionererne i
Totalbanken vil tabe, hvis de bliver opkegb af Nordfyns Bank. Nordfyns Bank skal dog

acceptere, at der i Totalbankens vedtegter 8 12 er en raekke krav om deltagelse af antal

15 Bog: Aktieinvestering — Teori og praktisk anvendelse s. 195
18 www.nasdagomxnordic.com (1)
17 www.nasdagomxnordic.com (2)
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stemmeberettiget og starrelse af den stemmeberettigede aktiekapital, som skal overholdes,

hvis der skal ske endringer i vedtaegterne, fusion eller frivillig oplasning.

Det vurderes ikke, at blive et problem for Nordfyns Bank med en accept om opkeb af
Totalbanken blandt dennes aktionzrer, hvis de bliver tilbudt aktier i Nordfyns Bank i stedet
for. Dette begrundes med de i delkonklusionens anfarte aspekter omkring kapital-, likviditet-
og risikoforhold, der overordnet viser, at Nordfyns Bank prasenterer bedre resultater og

nggletal end hos Totalbanken.

Totalbanken er dog inde i en positiv udvikling, og derfor kan Nordfyns Bank heller ikke
tilbyde, at betale en underkurs for aktierne i Totalbanken. Ellers er der ikke et incitament for
aktionzererne i Totalbanken. Det skal ngdvendigvis ikke veere en kurs indre veerdi > 1, men
noget mere end 0,55, som er den nuvaerende kurs indre veerdi. Selvom aktionarerne i
Totalbanken har de sterste fordele ved en fusion, er der ogsa en raekke fordele for Nordfyns
Bank - ellers ville kabstilbuddet ikke vere aktuelt. Begge parter skal via kompromisser gavne
deres aktionarer, og dette kan skabes via synergieffekter og strukturtilpasninger etc.. Det
antages derfor, at Nordfyns Bank og Totalbankens aktionarer begge accepterer en kabspris
med kurs indre verdi pa 1 (bogfarte veerdi af egenkapitalen). Dermed kan det konkluderes, at

Nordfyns Bank betaler mere for Totalbanken end markedsprisen udger.

Som tidligere naevnt skal der en aktieudvidelse til, for Nordfyns Bank kan kabe Totalbanken.
Starrelsen af aktieudvidelsen bliver 315.609 stk. aktier & en stykstgrrelse pa 100 kr. (201.359 /
638 (Totalbankens egenkapital / Nordfyns Bank anvendte aktiekurs)), og som samlet udger
31.560.900 kr. i aktiekapital, svarende til 315.609 stk. aktier. Der kan saledes blive tale om et
ombytningsforhold pa 0,96 (315.609 kr. / 330.000 stk.), hvilket medfarer, at aktionzrerne i
Totalbanken modtager 0,96 stk. aktier i Nordfyns Bank for hver aktie de har i Totalbanken.
Aktierne i Totalbanken har en styk starrelse pa 20 kr. pr aktie, og en splitning medfarer, at de
fremadrettet far reduceret deres andel med en femtedel (20 kr. i stykstgrrelse / 100 i
stykstarrelse). Det giver mulighed for, at beregne en aktiekurs (teknisk set), nar der tages
udgangspunkt i Nordfyns Banks egenkapital pr. 31.12.2014. Den tekniske kurs for aktien i
Totalbanken bliver dermed kurs 871,45 (287.578.000 / 330.000 stk.), og dermed ca. 832
(871,45 — 39,9) kurspoint hgjere end den nuveerende. Det kan derfor konkluderes, at bade
aktionzererne i Nordfyns Bank og Totalbanken vil fa en kursgevinst. Det er dog aktionarerne i
Totalbanken, der vil modtage den sterste kursgevinst selvom det egentligt er Nordfyns Bank,
der star med de bedste kort pa handen. | vedtagterne for Nordfyns Bank er det i § 2 beskrevet,

at bestyrelsen indtil marts 2017 er bemyndiget til, at foretage en aktiekapitaludvidelse pa 48
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mio. kr., hvoraf 11 mio. kr. er brugt i 2012. Dermed er der 37 mio. kr. tilbage som bestyrelsen
kan effektuere til kgbet af Totalbanken, som koster 31.560.900 kr. Nordfyns Bank kan saledes
udvide aktiekapitalen med den ngdvendige kapital, uden dette forst skal vedtages pa en
generalforsamling. Ligesom hos Totalbanken har Nordfyns Bank ogsa noteret, at der som
udgangspunkt bade skal flertal til blandt antallet af stemmeberettiget, men ogsa af de
stemmeberettiges aktiekapital, far det kan betegnes som et accepteret flertal. Hertil kommer,
at Nordfyns Bank ydermere har stemmeretsbegraensninger, der kan reducerer den enkeltes

rettigheder i forhold til starrelsen af sin aktiekapital**®.

O Besparelser og synergieffekter

Nér pengeinstitutter indgdr en fusion er det for, at opnd nogle fordele”. Som vurderet 1
kapitel 5, er det her Totalbankens aktionzrer, som opnar flest fordele” i form af et bedre
kapitalgrundlag efter en fusion. Nordfyns Bank og Totalbanken er lokalforankrede
pengeinstitutter, som er placeret i samme omrade og henvender sig til den samme
segmentgruppe af kunder, som beskrevet i afsnit 4. Det giver en del synergieffekter, som
medforer besparelser og dermed fordele” for begge pengeinstitutter — hvilket betegnes som
en horisontal fusion''®. | dette afsnit vil de direkte besparelser pé filialsammenlaegning,
medarbejdere, administration, leasingselskaber/datterselskaber, revision, ledelse og bestyrelse
blive gennemgaet og analyseret. Som ligeledes beskrevet i kapitel 5, benytter Totalbanken og
Nordfyns Bank forskellige datacentraler, som er en omkostning i forbindelse med fusionen,

som ligeledes vil blive belyst i dette kapitel.

9.1 Filialnet
Nordfyns Bank er repraesenteret pa den nordlige del af Fyn — nord for motorvejen, med flere

filialer i Odenseomradet og med hovedseade i Bogense. Totalbanken er placeret lige syd for
motorvejen og i Odenseomradet med hovedsaede i Aarup. Der er saledes et sammentraf af
filialer i Odense, der jeevnfer tabel 12, kan reduceres med 2, grundet kort afstand mellem
disse filialers beliggenhed. Der vil efterfalgende veere flere filialer i Odense, hvilket vurderes
rentabelt grundet byens starrelse og afstanden i mellem filialerne. Da Odense ligeledes er den
by, begge pengeinstitutter er repraesenteret i, og som Nordfyns Bank har ekspanderet i med en
ny filial i 2014 i Dalum, vurderes det som hensigtsmassigt at etablere et nyt falles

hovedkontor i Odense. Det vil medfgre nedskearinger i medarbejderstaben pa

18 \www.nordfynsbank.dk (3) s. 3 - 7
19 \sww.denstoredanske.dk (2)
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administrationsniveau. De oprindelige hovedkontorer i Bogense og Aarup Vil fortseette som

almindelige filialer. Stgrrelsen pa filialerne skal efterfalgende vurderes, om de er for store

eller om de skal afhaendes via salg eller fremlejes. Filialen i Aarup, er opfert i 1982 som

domicil for Totalbanken, og har meget historie for sdvel banken samt byen. Det vurderes dog

at domicilejendommen bliver for stor som en filial, s de resterende lokaler kan i starten

udlejes.

Tabel 12: Filialer/Afdelinger for Totalbanken og Nordfyns Bank

Afdeling Adresse By Areal/m2 = Antal ansatte = Antal ansatte
fgr fusion efter fusion

Nordfyns bank | Adelgade 49 Bogense 1.223 32 5
(Hovedkontor)
inkl. Erhverv
Nordfyns Bank | Dalumvej 30 Odense SV | 698 6 6
Nordfyns Bank | Langegade 7 Kerteminde | 414 8 8
Nordfyns Bank @ @stergade 40 Middelfart | 1.064 10 10
Nordfyns Bank | Jernbanegade 22 | Otterup 344 12 12
Nordfyns Bank = Skibhusvej 55 Odense C 454 9 0
Nordfyns Bank @ Vesterled 2 Sgndersg 692 8 8
Nordfyns Bank  Rugvang 36 Odense NV 401 5 8
Nordfyns Adelgade 49 Bogense 1.223 10 0
Finans A/S
Totalbanken Bredgade 95 Aarup 1.864 34 5
(Hovedkontor)
(Erhvervscenter
Totalbanken LI.Grabrgdrestr. 1  Odense C. 662 6 13
Totalbanken Rugardsvej 244  Odense NV 240 5 0
Totalbanken Tallerupvej 24 Tommerup | 441 5 5
Totalbanken Vestergade 2A Vissenbjerg | 221 4 4
Totalbanken Bredgade 95 Aarup 1.864 5 0
(Dk. Erhvervs
finansiering)
Nyt Odense 1.500 34
Hovedkontor
Ny Leasing Odense 13
afdeling
I alt 159 142

Kilde: Egen tilvirkning pba. www.nordfynsbank.dk samt www.totalbanken.dk og www.ois.dk

9.2 Sammenlagning af filialer

Da begge pengeinstitutter har aktiver i form af Domicilejendomme, Totalbanken med 24.531

mio. kr.*?°, fordelt pd 5 ejendomme og Nordfyns Bank med 30.306 mio. kr.*** fordelt pa 8

ejendomme, hvoraf den sidst tilkomne i Dalum vurderes lejet, antages det at ejendommene er

120 Totalbankens &rsrapport 2014 s. 34

121 Nordfyns Bank &rsrapport 2014 s. 31
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ejet af begge pengeinstitutter. Det underbygges endvidere af interview med Direktgr Holger
Bruun til Finanswatch d. 23.02.2015, som udtaler, at de ggede omkostninger i 2014 pa 12 %
bla. Skyldes istandsxttelse af aldre bygninger'?. Havde bygningerne veret lejet havde

udvendig vedligeholdelse/istandsattelse pahvilet ejer og dermed ikke Nordfyns Bank.

Filialerne med gul jf. tabel 12 vurderes, at skulle sammenlagges, da der kun er 7 min. eller
1,4 km. i mellem disse. Beliggenheden i Lille Grabragdrestraede 1 vurderes, at veere bedst
beliggende i forhold til bymidten og evrige banker, ligesom erhvervsarealet her er starst,
hvorfor det er Nordfyns Bank beliggende Skibhusvej 55, som anbefales nedlagt. Det
naturligvis forudsat, at Filialen pa Lille Grabredrestreede er stor nok. Endvidere vurderes
Filialerne markeret med gren jf. tabel 12 sammenlagt, da afstanden her kun er 3 min. eller 0,6
km. Filialen beliggende Rugvang 36, er beliggende i det velbesggte Tarup Center og vurderes,
at veere den bedst fortseettende filial. Det vil derfor vaere Totalbankens filial i Tarup som
nedlaegges. Begge nedleggelser vil medfgre beskeering i medarbejderstaben og dermed

besparelser i form af lanninger samt husleje.

Jf. Danmarks sterste erhvervsportal www.olavdelinde.dk ligger slagspriserne pa
erhvervsejendomme i Odense i gennemsnit pd ca. 9.000 kr./m? Qua de nye tal fra
ejendomsmarked, som viser fremgang og hvor der endda tales om nye ”boligbobler”lzg,
vurderes det som et fordelagtigt tidspunkt at afhende ejendommene pa. Det er desuden ikke
”sund” finansielt drift, at pengeinstituttet agerer udlejningsfirma. Det er ikke her, at
pengeinstituttet skal ligge sin fokus, men pa at levere finansielle ydelser. Da fuldt udlejet
ejendomme giver en hgjere faktor og dermed pris, anbefales det at en erhvervsmagler forestar
udlejning af de 2 lokaler — gerne med en lejekontrakt pd 5 ar eller mere. Derefter kan

ejendommene sa&lges.

Ved udlejning af lokalerne er den arlige leje for kontorlokaler beliggende i Odense

2 124 pet vurderes derfor, at der i de farste drifts ar af

gennemsnitlig pa 700 kr./m
fusionsinstituttet vil ligge en indteegt pa 486 t.kr. (454 m? + 240 m? & 700 kr.) Dertil kommer
et fradrag pa besparet forbrugsudgifter, men til gengald ogsa gget administrationsudgifter.

Hvilket forudseattes at udligne hinanden.

122 \www.finanswatch.dk (21)
123 \pwwwv.dr.dk
124 \www.olavdelinde.dk
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9.3 Nyt Hovedsade
Det nye hovedsade vurderes som tidligere beskrevet bedst beliggende i Odense, hvilket er nyt

og signalere nye tider for begge parter. At vurdere ud fra de nuveerende filialer, er ingen af
disse af en starrelse, som kan benyttes til fremtidig hovedsede. Der ligger derfor en
udfordring i, at finde en ny domicilejendom. Det vurderes, at den nye domicil skal huse ca. 29
stabsansatte samt 5 filialmedarbejdere efter fusionen. Herunder at leasingselskaberne
endvidere bliver placeret p& hovedkontoret. 1.500 m? vurderes som et passende areal, bade nu
og med evt. senere behov for flere medarbejdere. Lejen for det nye areal vil jf. tidligere
beskrevet m? priser udgere 1.055 tkr./ar (1.500 m? & 700 kr.). Med &bning af det nye
hovedkontor og dermed endnu en filial med radgivere til at betjene kunderne i Odense, vil
fusionsinstituttet veere velrepraesenteret i Odense med 5 filialer, hvilket vil give en god
strategisk konkurrencemaessig fordel. Fynske Banks vision er nemlig at skabe veekst ved at
etablere sig i Odense’?®, hvorfor konkurrencen her gges i Danmarks 3. starste by. Samtidig vil
det ”gamle” hovedsade i Bogense pa 1.223 m? skulle reduceres til at huse 5 medarbejdere,
hvorfor 300 m? vurderes at vére passende. De resterende 923 m? skal herefter udlejes til 554
t.kr./8r (923 m? & 600 kr./3r, lejeprisen i Bogense er sat ud fra en vurdering af, at lejeprisen
her er lavere end 1 Odense). Det “gamle” hovedsade 1 Aarup skal efterfelgende huse ca. 5
medarbejdere pa ca. 300 m?, hvorfor der vil indga en lejeindtaegt pd 1.095 t.kr. (1.564 m* 4
600 kr./ar, igen vurderet ud fra en lavere leje end i Odense). Det giver i alt en samlede
huslejebesparelse pa 594 t.kr./ar. Det naturligvis forudsat, at lokalerne kan udlejes og igen, at
sparet forbrugsudgifter udligner administrationsomkostninger og omkostninger til indretning
af nye lokaler. P4 sigt anbefales det at begge ejendomme i Aarup og Bogense salges og

fusionsinstituttet fortsaetter som lejer.

9.4 Medarbejdere
Posten til afholdelse af lgn til ansatte vil blive reduceret som felge af fusionen og dermed

afskedigelser. 1 2014 har Nordfyns Bank udgifter for 108.067 t.kr. til personale og
administration, treekkes udgifter til direktion og bestyrelse pa 3.889 t.kr. fra, udger posten
104.187 t.kr'?®. Den ggede medarbejderstab i 2014 skyldes ifalge direkter Holger Bruun
abning af ny filial i Dalum og flere medarbejdere i de gvrige filialer. Medarbejderstaben
forventes endvidere yderligere gget i 2015, som et led i Nordfyns Banks vakstplan'?’. Hvilket
har medvirket til en stigning i personaleudgifterne pa 12 % samt stigende omkostninger pa 10

125 \www. fynskebank.dk
126 Nordfyns bank &rsrapport 2014 s. 25
27 www.finanswatch.dk (22)
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% i administrationsomkostninger'?®. En vision om veekst, som vil blive hurtigt realiseret ved
en fusion med Totalbanken. | april 2015 sgger Nordfyns Bank en Finanschef, sa
medarbejderstaben udvides ydereligere'®®. Samtidig har Totalbanken i 2014 udgifter for
62.102 t.kr. til lanninger, fratraekkes udgifter til bestyrelse pa 607 t.kr. samt til direktionen pa
2.512 t.kr. udger posten 33.517 t.kr.*® i 2014. Samlet set udger posten sledes 137.704 t.kr.
for begge pengeinstitutter fordelt pa 159 medarbejdere, hvilket giver en gennemsnitlig
lgnomkostning pa 866 t.kr. pr. medarbejder.

Ved sammenlagning af de 4 filialer til 2 filialer skal der afskediges medarbejdere, saledes at
der kun er en chef i hver afdeling. Ydermere skal der afskediges 2 kunderadgivere. Saledes
afskediges i alt 4 medarbejdere ved sammenlagningerne, hvilket svare til 3.464 t.kr./ar. Hertil
kommer omkostninger til opsigelsesvarslinger pa mellem 3 og 6 mdr., alt efter hvor lenge
medarbejderne har oparbejdet anciennitet. Der vil saledes forst veere en ”synlig” effekt som

falge af reducering i medarbejderomkostningerne efter 6 mdr.

Endvidere vil der ske afskedigelser i stabsafdelingerne og dermed administrationen, hvor der
efter fusionen vil finde et senarie af dobbelt ansatte sted. Reduceringen i administrationen er
foretaget pa baggrund af “hvor stort hovedet ber vere i forhold til kroppen” — eller hvor
mange ansatte der er behov for at administrere pengeinstituttets medarbejdere. Endvidere er
der taget hgjde for, at afdelingerne i det fusionerede institut fremadrettet ikke er starre end der
kun skal veere en afdelingschef. Samlet set reduceres stabsafdelingen med 10 medarbejdere jf.
tabel 13.

128 Nordfyns Banks arsrapport 2014 s. 25
129 \www.mercuriurval.dk
130 Totalbankens &rsrapport 2014 s. 29
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Tabel 13: Antal medarbejdere i stabsfunktionen far og efter fusion

Stabsfunktion Nordfyns Bank = Totalbanken = Reducering | Fusionsinstitut
Administration 5 8 3 10

- It-konsulent 2

- HR 1

- Bankbetjent 1 1

- Service/support 1 8 2

medarbejder
Bolig 1 1 0
Fonds-og likviditetsafdeling 3 2 1 4
Intern kontrol 1 1
Investeringsafdeling 2 2
Kreditafdeling 5 3 2 6
@konomi 6 2 4
Pension 1 1 1 1
Vurderingsansvarlig 1 1
Udvikling 1 1
| alt 19 21 10 30

Kilde: Egen tilvirkning pba. www.nordfynsbank.dk samt www.totalbanken.dk samt egen vurdering.

Af tabel 13, fremgar det, at pengeinstitutternes stabsfunktioner ikke er opdelt ens. Nordfyns
Bank har saledes ikke en vurderingsmagler ansat, hvorfor det ma antages, at de kaber ydelsen
udefra. Ydelsen hertil spares vaek ved sammenlagningen, da det vurderes, at én megler kan
na Fyn og vurderinger af kunders ejendomme lengere vak kan tilkgbes udefra, men der vil
alt andet end lige vaere en besparelse. Nordfyns Bank har en bankbetjent ansat, hvilket
sjeeldent ses i dag, da arbejdet er delt ud pa gvrige ansatte, hvilket ogsa ger sig geeldende for
Totalbanken, s& det anbefales at denne stabsfunktion nedleegges. Nordfyns Bank har to it-
konsulenter ansatte, hvilket ogsa anses for tilstreekkeligt efter fusionen, der ma dog medregnes
ekstra omkostninger det forste driftsar til integrering af nyt data-system til Totalbankens
medarbejdere. Det antages, at Totalbanken tilkgber ydelsen, hvorfor der ogsa her vil veere en
besparelse. | alt giver fusionering en reducering pa 10 medarbejdere, hvilket svare til 8.660
t.kr./ar (10 * 866 t.kr./ar).

9.5 I'T-systemer
Da Nordfyns Bank benytter Bankdata og Totalbanken benytter Bankernes EDC Central

(BEC), skal der ske en udskiftning af én af datacentralerne. Begge datacentraler er anerkendte
datacentraler for finansielle IT-lgsninger. Bankdata har feerre kunder og deres stgrste kunder
er Jyske Bank og Sydbank, mens BEC har langt flere kunder og de stgrste er Spar Nord,
Nykredit og Arbejdernes Landsbank. Bade Nordfyns Bank og Totalbanken er medejere af

bankcentralerne, og der vil derfor veere aktier, som skal afhandes. Da begge datacentraler
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tilbyder samme service, og det grundet konkurrence pa marked forudsettes, at prisen er den
samme, kunne begge datacentraler benyttes af fusionsinstituttet. Nordfyns Bank har flere
fortsaettende medarbejdere, som er “vant til” at bruge Bankdata ligesom der her er feerre
kunder i Bankdata, hvilket vil give fusionsinstituttet bedre mulighed, for at blive hgrt og opna
enighed med de evrige medlemmer, nar der skal forretningsudvikles lgsninger. Derfor
forudseettes det, at fusionsinstituttets fremtidige datacentral er Bankdata og aktierne i BEC
dermed skal afhandes og licensaftalen opsiges. Med udgangspunkt i Spar Nords konvertering

131 Grundet konkurrence pd markedet og

af datacentral, er en opsigelsesperiode pa 3 ar antaget
Bankdatas sterrelse, gnske om at blive starre samt fortilfeelde i sektoren, antages det at
Bankdata vil kompensere for udgiften til opsigelsen i farste ars ydelse. Den fremtidige ydelse
til datacentral vil herefter veere uaendret for fusionsinstituttet. Der vil dog veere en ekstra
udgift til implementering af det nye Bankdata for de fortsettende medarbejdere fra

Totalbanken, hvilket antages at udgere 1 mio. kr.

Figur 20: Proces vedrgrende skift af datacentral

Forberedelse

Q2-2015 ‘ Q3-2015 ‘ Q4-2015 ‘ Q1-2016 ‘ Q2-2016

Kilde: Egen tilvirkning

| figur 20 ovenfor er der vist et eksempel pa, hvordan en proces kan se ud, hvis et
pengeinstitut skal skifte datacentral. Denne proces er delt over fem kvartaler, og alt afhaengigt
af hvor meget datamateriale der skal overferes, og antallet af udfordringer som mgdes, kan

det veere, at det tager kortere eller leengere tid.

9.6 Leasingselskaber
En horisontal fordel” ved fusionsinstituttet er, at begge pengeinstitutter har et leasingselskab

som datterselskab, som begge er forholdsvis “nye” i en koncernbetragtning. Totalbanken

B www.sparnord.dk (1)
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driver som beskrevet i afsnit 2, Dansk Erhvervsfinansiering A/S™*

, som er overtaget 1. juli
2013, med 5 ansatte i 2014, hvilket er 1 mere i forhold til 2013. Leasingen omfatter primaert
varevogne til sma og mellemstore virksomheder. Nordfyns Bank driver Nordfyns Finans, som
tilboyder leasingfinansiering. En sammenlegning vil give besparelser i form af
medarbejdernedskeringer, og det vurderes, at fusionsinstituttet kan leegge leasingafdelingerne
sammen og optimere med reducering af to personer, sa der fremadrettet kun er en overordnet
chef for 13 medarbejdere og at en administrationsmedarbejder afskediges. Det giver en samlet

besparelse pa 1.732 t.kr./ar (2 * 866 t.kr.).

9.7 Ledelse
Nordfyns Bank har Holger Bruun som administrerende direktgr, som er 57 ar. | 2014 modtog

han en arlig gage pa 2.410 t.kr. + pension pd 245 t.kr.**®,

Ivan Slgk er Bankdirektgr i Totalbanken, og han blev ansat i 2003 og er 50 ar. | 2014
udgjorde gage til direktionen 2.049 t.kr. + pension 463 t.kr."**. P& baggrund af det fusionerede

135 anbefales det, at der

instituts starrelse pa 142 medarbejdere og en balance pa 4,88 mio. kr.
kun er en direktgr fremadrettet. Den ene af de nuvearende bankdirektgrer skal saledes
afskediges. Da det forudseettes, at Nordfyns Bank kgber Totalbanken jf. afsnit 8.1, er det
naturligt, at det er Holger Bruun, som bliver den fortsettende direktgr. Der er indgaet en
aftale med Ivan Slgk, hvor han kan betragte en fusion som en opsigelse og er berettiget til
fratreedelsesgodtgorelse pa 18 mdr. udover gagen i opsigelsesperioden pd 6 mdr.*®. Det
anbefales derfor, at der indgas en aftale med Ivan Slgk saledes, at han fortsaetter som
underdirekter det farste ar, og kan videregive sin viden til fusionsinstituttet. Forudsat Ivan
Slgk er villig til at indga en aftale, vil det give en opsigelsesomkostning pa 1 ar — i andet
driftsar. Besparelsen pa 2.049 t.kr. + 463 t.kr. vil derfor farst kunne registreres i 3 driftsar. Det
nyligt fusioneret pengeinstitut Fynske Bank startede med to bankdirektgrer, men den ene gik
pa pension i 2015, hvorfor det herefter af bestyrelsen vurderes for varende tilstraekkelig med
en direkter®”. Den administrerende direkter i det ny fusionerede Fynske Bank modtog i 2014
kr. 3.000 t.kr. i &rlig gage™®. Gagen til Holger Bruun som ny direkter i det fusionerede institut

anslas derfor at udgere 3.000 t.kr. inkl. Pension, hvilket giver en meromkostning pa 345 t.kr.

132 Totalbankens arsrapport 2014 s. 10

133 Nordfyns Banks arsrapport 2014 note 6, s. 25
134 Totalbankens arsrapport 2014 note 6, s. 29
' Tabel 14

136 Totalbankens arsrapport 2014 s. 29

137 www.finanswatch.dk (23)

138 Fynske Banks arsrapport 2014 note 7, s. 28
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9.8 Bestyrelse
Nordfyns Banks bestyrelse bestar af 8 personer og modtog i 2014 samlet kr. 963 mio. kr. i

honorar'®®. Reprasentantskabet bestr af 28 medlemmer, som tilsammen modtog 262 t. kr. i
honorar i 2014. Totalbankens bestyrelse bestar af 7 medlemmer, som modtog 607 t.kr. i 2014.
Reprasentantskabet bestar af 13 medlemmer, som ikke modtager honorar. Udgiften til
aflenning af bestyrelse og repreesentantskab er saledes vasentlig lavere i Totalbanken end i
Nordfyns Bank. Det antages, at den nye bestyrelse skal vaere pa 8 medlemmer, som er et
gennemsnit af de nuverende bestyrelser og indeberer en omkostning til bestyrelsen pa 837
t.kr.. Hvilket giver en reducering pd 7 medlemmer og en besparelse pa 733 tkr.. Et
gennemsnit i reprasentantskabet giver et nyt repraesentantskab pa 20 medlemmer, en
reducering pa 21. Det anbefales, at alle repreesentantskabsmedlemmer fortsetter det farste
driftsar, hvorefter det nedskaeres til 20 medlemmer, som Fynske Bank har praktiseret**’. Der
fremgar ikke en honorering af Fynske Banks repraesentantskabet i deres arsrapport. Til
sammenligning honorer Danske Bank hver medlem med 25 t.kr. pr. &r***. Ud fra devisen om,
at Danske Bank er veesentlig sterre end det fremtidige fusionsinstitut, men at honorering af
repraesentantskabet vil tiltreekke mere erfaringssteerke repraesentanter anbefales honoreringen,
at det settes til gennemsnitlig 8 t.kr. pr. medlem pr. ar. hvilket giver en udgift fra andet
driftsar pa 160 t.kr. og dermed en besparelse pa 102 t.kr. De nye CRD IV krav skal sikre klare

corporate governance-arrangementer'#?

, der skal tilsikre, at det er kompetencedygtige,
uafhaengige og forskellige medlemmer, som besidder posterne i bestyrelserne i fastlagt

periode. Krav som den nye bestyrelse i fusionsinstituttet skal overholde.

9.9 Revision
Nordfyns Bank havde revisionshonorar p& 452 t.kr. i 2014, Totalbanken havde i 2014 en

udgift p& 555 tkr. til revisionshonorar'*. En sammenlagning vil medfarer ét bogholderi
fremadrettet, og dermed spares udgifter pa dobbelt bogholderi, hvorfor det skennes, at
fusionsinstituttet vil have udgifter til revisionshonorar pa 800 tkr., hvilket giver en arlig
besparelse pa 207 t.kr.

9.10 Andre besparelser
@vrige besparelser som faglge af de synergieffekter, som opnas ved en fusion, kan ikke

umiddelbart males, men kan forventes at vere positive. Det er blandt andet de interne rutiner

139 Nordfyns Banks arsrapport 2014 note 6, s. 25

140 Fynske Banks arsrapport s. 10

141 \www.danskebank.dk

2 Deloitte — Nye kapitalkrav til pengeinstitutter s. 7
%3 Nordfyns Banks &rsrapport 2014 s. 25

144 Totalbankens &rsrapport 2014 s. 29
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og arbejdsformer, som ikke er offentligt tilgeengeligt, men som direktgrer og medarbejdere
skal synliggere for at opna alle besparelser. Efter fusionen vil pengeinstituttet vaere sterre og
dermed kunne “presse” sine leveranderer til bedre priser, men ogsa have konkurrencemaessige

fordele i form af en starre tilstedeveerelse pa det fynske marked.

9.11Medarbejdere pr. balancemilliard/Basisindtjening pr. medarbejder
Nggletallet medarbejdere pr. balancemilliard udtrykker effektiviteten af medarbejdernes

arbejde i banken, og indikere om pengeinstituttet har et passende antal medarbejdere i forhold

til balancen.

Analyse fra 2012 viser, at det er de stgrste banker, som har mindre medarbejdere pr.
balancemilliard end mindre pengeinstitutter. Bl.a. viser analysen at Danske Bank havde 6,41
medarbejdere pr. balancemilliard og Nykredit Bank havde 3,52 medarbejdere pr.
balancemilliard hvilket understgtter, at sterre banker har mindre personaleforbrug pr.

balancemilliard**.

Ligning 13:
Antal medarbejdere

Medarbejdere pr.balancemilliard = Balance Milliard

Nggletallet Basisindtjening pr. medarbejder illustrerer, hvor meget den enkelte medarbejder i

gennemsnit tjener til banken.

Ligning 14:

Netto rente — og gebyrindtegter

Basisindtjeni .medarbejder =
asismatjening pr.meaarbejaer Gennemsnitlig antal medarbejder

Tabel 14: Medarbejdere pr. balancemilliard / Basisindtjening pr. medarbejder

Pengeinstitut Antal Balance pr. Rente- & Basisindtjening | Medarb. pr.

(1.000 kr.) med- mia. gebyr pr. medarbejder | balancemia.
arbejdere indtaegter

Nordfyns Bank 100 2,42 164.828 1.648 41,32
Totalbanken 59 2,46 141.325 2.395 23,98
Fynske bank 159 5,66 286.890 1.804 28,01
Lan & Spar 369 13,69 818.222 2.217 26,95
Bank
Fusions institut 142 4,88 306.153 2.156 29.09

Kilde: Egen tilvirkning pba. Arsrapporterne 2014 samt www.nordfynsbank.dk og www.totalbanken.dk

145 \www.aau.dk (3) s. 25
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Heraf fremgar det tydeligt, at Nordfyns Bank har et vaesentlig hgjere personaleforbrug end de
gvrige pengeinstitutter. Hvilket kan forklares med, at Nordfyns Bank har valgt ansattelse af
medarbejdere, i stedet for at kabe ydelserne pa f.eks. IT, bankbetjent m.m., overdisponeringen
af medarbejdere afspejler sig ogsa i basisindtjeningen pr. medarbejder, som er veesentlig
mindre end i de gvrige pengeinstitutter. Totalbanken klarer sig derimod ganske fint
sammenlignet med Lan & Spar Bank, som er et stgrre pengeinstitut, og har saledes veeret god
til at trimme organisationen i forhold til udgifterne. Fusionsinstituttet kommer i den hgje
ende, nasten pa niveau med L&n & Spar Bank, som i en analyse foretaget i 205 ligger
blandt et af de pengeinstitutter, som Kklarer sig bedst i Danmark. Fusionen er saledes her til

starst gavn for aktionaererne i Nordfyns Bank.

10 Driften fremadrettet

Pa baggrund af bilag 14, som viser driftsbudgettet for det fusioneret pengeinstitut, er det
forudsat, at begge pengeinstitutter vil kunne prastere sammen, som det ville gare fremadrettet
som selvstendigt institut, hvorfor tallene i resultatopgerelsen er lagt sammen. Posterne
vedrarende “Netto- rente og gebyrindtegter”, “Kursreguleringer”, ”Af og Nedskrivninger -
aktiver” og “Nedskrivninger pa udlan” er der ikke @ndre ved. Til gengaeld er der budgetteret
med en hgjere ”Andre driftsindtagter”, idet flere af fusionsbankens lokaler vil blive lejet ud,
som bridrager positivt til den post med 2.135 t.kr.. Der er opstillet et toarigt budget for den

fremtidige drift efter fusionen.

Det er den aktuelle situation, der gnskes belyst, og derfor er der ikke taget hgjde for, at
selskabskatten lgbende falder i perioden®’, og ydermere er inflationen, geo- og gkonomiske

heendelser heller ikke medtaget.

I driftsbudgettet er der notehenvisning til posterne, hvor der er sket @ndringer. ”Andre
driftsindtaegter” er omtalt tidligere der bidrager positivt til budgettet og er omtalt i afsnit 9.2.
Derudover vil posten for ”Personale og administration” ligeledes falde med tiden, grundet de
kommende afskedigelser, hvor det i gjeblikket ser ud til, at antallet af medarbejdere bliver
reduceret med 17 stk. svarende til 10,7 % fra 159 medarbejdere til 142 medarbejdere. ”Andre
driftsudgifter” der i alt er budgetteret med 16.055 t.kr. i fgrste budgetar, kan vere svert, at

forudsige idet den eks. omhandler udgifter til b.la. indretning og flytning til nye lokaler i hele

146 \www.buisness.dk (3)
Y7 \www.danskerevisorer.dk 2
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organisationen, @&ndring af logoer og facader, udskiftning af brevpapir, samt

istandseettelse/renovering inden de ekstra lokaler kan udlejes.

10.1Fusionsbankens nggletalsanalyse
I tidligere afsnit er vist nggletalsanalyser for bade Nordfyns Bank og Totalbanken. Med det

opstillede driftsbudget, er det derfor muligt at se, hvorledes det fusioneret institut vil kunne
performe. Dermed vil det ogsa give en indikation over for aktioneererne, der ssmmen med de
gvrige faktorer kan belyse, hvorvidt de opnar en fremtidig fordel. Nggletallene som gnskes
belyst er egenkapitalforrentningen, medarbejdere pr. balancemilliard samt vaekstmuligheder

for fremtiden.

10.2 Fusionseffekt vist i nggletal
| afsnit 5.2 er pengeinstitutternes egenkapitalforrentning beskrevet og sammenlignet med

CAPM, der svarer til investorerne forventede afkast. |1 beregningen for det fusioneret
pengeinstitut er det forudsat, at egenkapitalen er den samme i hele budgettets periode, der
samtidig udger en summering af pengeinstitutternes egenkapital pr. 31.12.2015. Nedenfor i

figur 21 ses effekten af fusionen samlet, og hver for sig samt i relation til CAPM.

Figur 21: Egenkapitalforrentningens effekt ved en fusion
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Kilde: Egen tilvirkning pba. figur 6 og bilag 15

Af ovenstaende figur kan det konkluderes, at en kommende fusionsbank vil have en
egenkapitalforrentning pa 8,69 %, og nasten pa hgjde med Nordfyns Bank. For begges

vedkommende ligger det over CAPM i begge budgetar, og dermed taler det for en fusion.
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Et andet nggletal, der kan vare interessant, at analysere i en fusionssammensatning er ICGR
(Internal Capital Generation Rate), idet den viser, hvor meget veeksten i pengeinstituttet kan
udgere, uden af det pavirker solvensen. Dermed kan pengeinstituttet oge sit udlan “gratis”,

fordi den ikke skal ud og hente yderligere kapital.

Ligning 15: ICGR (Internal Capital Generation Rate)

1 Resultat efter skat _ Resultat efter skat — udbytte

ICGR =
Egenkapital + Aktiver Aktiver Resultat efter skat

Nggletallet ICGR tager udgangspunkt i pengeinstituttets drift i virksomheden pba. resultatet,
og vil samtidig veere afhangig af udbyttepolitikken hos pengeinstituttet. Balancen vil dog
blive styrket, hvis pengeinstituttet ikke udbetaler udbytte og/eller har en konservativ
udbyttepolitik, idet konsolideringen sa vil medfare, at egenkapitalen styrkes. Men sa vil en
beregning af nggletallet ikke give effekt. En hovedregel for pengeinstituttet bgr dog veere, at
ICGR som minimum ligger pa niveau med inflationen tillagt et ars rentetilskrivning. | de

tilfelde, hvor det kun lige kan dakke inflation og renter, vil det blive betegnet som nulveekst.

Nedenfor i ligning 16 er ICGR for Nordfyns Bank beregnet. Samme formel er anvendt som
beregningsgrundlag i figur 22, der giver et oversigtsbillede af ICGR-beregning for det
fusionerede pengeinstitut sammenlignet med Nordfyns Bank, Totalbanken. Fynske Bank og
Lan & Spar Bank er medtaget til benchmarking som i tidligere afsnit. For det fusioneret
pengeinstitut er der tale om en summering af regnskabstallene for Nordfyns Bank og
Totalbanken. Hos de andre pengeinstitutter herunder Nordfyns Bank og Totalbanken (som

selvstendige) forudsettes det, at de praesterer pa samme niveau i hele begge budgetar.

Ligning 16: Beregning af nggletallet ICGR for Nordfyns Bank for 2014

1 27.499 |, 27.499-4.950
ICGR = X X = 7,84 %
287.578 +2.422.746 = 2.422.746 27.499
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Figur 22: ICGR (Internal Capital Generation Rate)
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Kilde: Egen tilvirkning pba. pengeinstitutternes arsrapport 2014 & Bilag 16

Af ovenstaende figur 22 kan det konkluderes, at Totalbanken generelt har faet en positiv
ICGR. Dog var der lige 2012, hvor Totalbanken med deres underskud ikke kunne skabe en
positiv ICGR. Omvendt var det aret, hvor Nordfyns Bank kunne fremvise den bedste ICGR i
perioden, der pa daveerende tidspunkt ogsa var hgjere end Lan & Spar Bank. Lan & Spar
Bank er siden blevet “topscorer” med en ICGR, der senest udgjorde naesten 40 %. Af
ovenstdende fremgar det ogsa, at aktionzrerne i det fusionerede pengeinstitut vil fa en hgjere
ICGR i 2. budgetar, end hvad de selv har kunnet preestere hidtil, hvilket er positivt for begge
aktionaergrupper. Isoleret set vil aktionarerne i Nordfyns Bank i en evt. fusion skulle
acceptere at der gar lidt lengere tid, for det rigtigt far positiv effekt i forhold til deres
nuvaerende situation, da 1. budgetdr ligger under nuveerende forhold. Omvendt vil

aktionaererne i Totalbanken med det samme fa en hgjere ICGR.

Som fusioneret pengeinstitut vil Nordfyns Bank og Totalbanken kunne vakst udlanet med
10,66 % i 2. budgetar, uden det pavirker solvensen, hvilket alt andet end lige vil medfare
positive folger pa ”Netto rente— 0g gebyrindtagter”. Dette taler for, at en fusion vil vare

hensigtsmaessigt for begge aktionargrupper.

10.3 En vurdering af fusionen
For at en fusion skal blive en succes er det afggrende, at den medfarer en raekke tiltag og

forbedringer, som samlet set kan skabe en bedre forrentning end parterne ellers vil kunne

som selvsteendige. De positive effekter af fusionen vil med tiden veere afledt af @get
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nettoindtjening qua. stordriftsfordele, bedre kvalitet til gavn for bade kunder og medarbejdere
og bedre mulighed for vaekst evt. med reduceret risiko. | fusionen skal der ogsa kunne ses en
synlig synergi i form af omkostningsbesparelser, bedre konkurrenceevne og mulighed for
optimering i fremtiden. Er disse faromtalte ting ikke mulige i en acceptabel starrelsesorden,

kan der som udgangspunkt ikke argumenteres for, at der skal ske en fusion.

Med baggrund i tidligere foretaget analyser og beregninger kan det konkluderes, at der ved en
fusion mellem pengeinstitutterne kan ske reducering af udgifterne til administration, lgn— og

personale samt bedre drift pa ejendomme, forudsat de ogsa kan lejes ud.

Pengeinstitutterne er ydermere ogsa begunstiget af, at kerneforrentningen er den samme i
form at produkterne i langt hgjere grad er ens med en forbedret konkurrenceevne, fordi de
begge primart opererer pa Fyn. En fusionshank har samtidig mulighed for, at sammensztte
sin medarbejderstab med de bedste medarbejdere fra hvert pengeinstitut, hvorfor det i nogen

grad ogsa vil hgjne kvaliteten.

Ydermere er der i regnskabs-, kapital og risikostyringen lgbende afdaekket, hvorvidt det er
begge aktionargrupper eller blot den enkelte aktionargruppe, der vil drage nytte af en fusion.
Eksempelvis kan det neaevnes, at pengeinstitutterne vil opna en bedre spredning i sine
udlansaktiviteter og umiddelbar lige fordeling mellem udlan til privat- og erhvervskunder.
Derved kan det ogsa konkluderes, at effekten af fusionen i overvejende grad vil vare positiv,
hvilket understreges med et rentabelt driftsbudget i perioden, der indeholder gget indtegter
med et lavere omkostningsniveau. For andre af nggletallene viser det sig ogsa, at de sammen

kan skabe bedre resultater end hver for sig.

Dette indikerer en umiddelbar fordel for aktioneaergrupperne, hvis de slar selskaberne sammen.
Der er fordele og ulemper, og alle vaegter ikke lige hgjt, men generelt ser det ud som om, at
fordelene overtiger ulemperne. Med til argumentationen hgrer ogsd, at niveauet for
nedskrivninger selvsagt ikke kendes i fremtiden, og udvikler de sig ikke positivt, kan det
medfare, at fusionen ikke vil vaere en god idé. For aktionarerne i Totalbanken kan de risikere,
at 1dnene som Finanstilsynet har blastemplet i Nordfyns Bank ikke er sd ”bld” som tidligere
antaget, og modsat kan Nordfyns Banks aktionzrer risikerer, at Totalbanken ikke har faet/far
styr pa nedskrivningerne, hvorfor de fortsat vil stige. Med baggrund heri anbefales det, at der
udarbejdes en “due diligence” 1 begge institutter, hvorved begge udlansbeger og

forretningsmodeller kan blive besigtiget af den anden part med tredje part gjne.
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Alle de gkonomiske faktorer kan vaere nok sa gkonomisk gunstige, men selve fusionen skal
pa ledelsesplan handteres pa en effektiv made. Dette begrundes med, at alle beregninger er
foretaget under forudsaetning af, at kundegrundlaget er i orden, men ogsa at
medarbejdergrundlaget er i orden. Hvis fusionseffekten ger, at medarbejdere og kunder bliver
negativt stemte eller forsvinder, vil den positive effekt gradvist blive reduceret for til sidst

maske helt at forsvinde. 1 sa fald kan det konkluderes, at en fusion ikke vil vare en god idé.

Figur 23: Eks. pa tidslinje for implementering
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Kilde: Egen til virkning

10.4 Organisationsplanlaegning

For at fusionen skal blive en realitet, er det en forudsetning at den gkonomiske del taler
herfor, som konkluderet i foregaende afsnit. For at fusionen kan gennemfgres med succes, er
ledelsens organisatoriske overvejelser i forhold til organisationsplanlaegningen af afgarende
betydning. De rette organisatoriske beslutninger reducerer usikkerheden i forhold til
gennemfarelsen, og er derfor gunstige for savel aktioneaerer som medarbejdere. | dette kapitel
vil de organisatoriske udfordringer blive analyseret og belyst for, at klarleegge hvad der sikre
aktionaererne bedst muligt.

10.5 Organisationsstruktur
En vasentlig udfordring ved fusionen er den fremtidige organisationsstruktur, som

interesserer alle interessenter. Det er derfor vigtigt, at fa informeret omverden hurtigt og
rigtigt om den nye organisationsstruktur, hvilket signalerer at der er styr pa de fremtidige
rammer og det skaber tillige ro i organisationen. Der findes 3 organisationsformer'*®: - 1.
Funktionsorganisationen, som opdeler afdelinger efter funktion og er den mest anvendte.
Fordelene er, at ekspertisen samles og hurtigt kan videreudvikles. Ulempen er at afdelingerne

ikke “taler sammen/samme sprog”, og der derfor let kan opstd konflikter og skabes

148 Organisationsteori 6. udgave af Bekka & Fivelsdal s. 58 -59
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flaskehalse” hos ledelsen. - 2. Produktionsformen, hvor afdelingerne er opdelt pa
produktgrupper. Det er en fordel, hvis en afdeling skal szlges fra, der handles med
differentieret produkter eller der skal treeffes hurtiges beslutninger. Ulemperne er bl.a., at der
kan opsta dobbeltarbejde og stordriftsfordelene derved ikke udnyttes optimalt. - 3.
Matrixorganisation/projektorganisation, som er velegnet til projektopgaver. Alle
organisationsformer har fordele og ulemper, og det afgarende er, at finde den form som har
flest “fordele” for pengeinstituttet. Nordfyns Bank og Totalbanken har begge en
funktionsorganisation'*®, en organisationsform, som passer godt til et pengeinstitut, som
typisk er opdelt i afdelinger pr. funktion. Her kan stordriftsfordelene udnyttes og
forretningsgangene ensrettes. Det anbefales derfor, at det fusionerede pengeinstitut fortsetter

som en funktionsorganisation.

| bilag 18, er opstillet et forslag til et organisationsdiagram for fusionsinstituttet, som er
slanket med reducering af medarbejderstaben. Der er forskelle i funktionerne i
pengeinstitutternes nuverende organisationsdiagram, som fremadrettet er sammensat til at
udgere 6 stabsafdelinger samt filialnet fordelt pd 142 medarbejdere. Nordfyns Banks
fordeling af stabsmedarbejdere kontra servicemedarbejderne er vasentlig sterre end i
Totalbanken, et senarie som ikke er gkonomisk hensigtsmassig. Efter fusionen vil
organisationen automatisk blive slanket og kapitalomkostningerne dermed nedbragt.

Med veesentlig medarbejderreducering i stabsafdelingerne jf. afsnit 9.4 ligges nogle af
afdelingerne sammen og nye sammenszttes for at opnd fordele ved stordrift. HR og PR™°
legges sammen, og den nuvaerende IT-afdeling bestdende af 2 mand fra Nordfyns Bank
fortseetter som support og IT- ansvarlige. Totalbanken har tidligere tilkgbt IT-support udefra,
men 2 mand vurderes nok til den daglige support. Det vurderes dog, at der i opstartsperioden
med konvertering af nyt It-system for Totalbankens medarbejdere skal tilkobles ekstern It-
service, ligesom der ved specielopgaver kan tilkobles ekstra  assistance.
Administrationsfunktionen er en ny afdeling, som skal varetage flere funktioner herunder
support til radgivere og forretningsudvikling. Leasingselskaberne ligges sammen og far egen

afdeling. Endeligt anbefales det at filialnettet opdeles i erhverv og 3 omradeafdelinger:

1. Odense: LI. Garbradrestreede, Rugvang, Dalumvej, Katteminde, Nyt hovedkontor.
2. Syd: Middelfart, Aarup, Vissenbjerg, Tommerup.
3. Nord: Bogense, Otterup, Semdersg

“ Bilag 18 0og 19
10 HR & PR: Human Ressouce & Public Relations
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Hvor hvert omrade bestar af 3-5 filialer, som kan fungere som et team med manedlige
morgenmgder, hvor der kan forega vidensdeling, prasenteres markedsanalyser og endeligt
kan afdelingerne supplere hinanden ved spidsbelastninger, sygdom og ferie. Den nye
omradeinddeling vil skabe samarbejde pa tveers af afdelingerne og medvirke internt til starre
kendskab til hinanden, for derved, at give kunderne en bedre service. Da omradeinddelingerne

er nye for alle, bar de kommunikeres ud hurtigst muligt.

10.6 Interessentanalyse
For at give et overblik over hvilke interessenter, som ledelsen bgr have fokus pa foretages en

interessentanalyse. Der tages udgangspunkt i interessentmodellen, der forudsetter, at alle
interessenter har indflydelse i mere eller mindre grad. De enkelte interessenter yder
forskellige bidrag til pengeinstituttet, og til gengald far de en belgnning herfor — det er

151

vigtigt, at der er balance i forholdet Interessentmodellen opdeles i interne og eksterne

interessenter, som nedenfor er point-givet pa en skala fra 1 til 10, hvor 10 er det vigtigste. De

hgjest placeret interessentgrupper bar indga i ledelsens overvejelser, og vil her blive belyst.

Figur 24: interessentmodellen
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Kilde: Organisationsteori 6. udgave af Bekka og Fivelsdal s. 19.

131 iBog: Virksomhedsgkonomi B afsnit 2.2 af Bang, Fralich, Hassing, Poulsen og Stgrup
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10.7 Aktionaerer

Aktionarerne er ejerne af pengeinstitutterne, som stiller den ngdvendige egenkapital til
radighed. Til gengaeld kreever de et tilfredsstillende afkast. Aktionererne er som
udgangspunkt altid de vigtigste, da det er deres interesser, som skal varetages, uanset hvad
pengeinstituttet foretager sig. Pengeinstituttets primere opgave er dermed at udlodde udbytte
til aktionzrerne og fa aktiekursen til at stige - det geres ved at skabe et positivt overskud af
en vis starrelse. Aktionzrernes interesser er forskellige - nogle er kortsigtet andre langsigtet.
Nordfyns Bank samt Totalbanken er begge lokale pengeinstitutter, som er udsprunget af
lokale ildsjeeles initiativ til at starte et lokalt pengeinstitut, hvorfor sterstedelen af
aktionzrerne er lokale og udover at veere aktionzrer i pengeinstitutterne, derfor ogsa er
kunder. De fleste aktionzrer har sdledes qua deres interesser og pengeinstitutternes historie
ikke kun interesse i afkastet, men i selve pengeinstituttet — flere af aktionaererne teenker med
hjertet. Det kan give implementeringsudfordringer, specielt for Totalbanken, som qua
delkonklusionen i afsnit 8 ma skifte navn til Nordfyns Bank.

Aktionarerne i begge pengeinstitutter skal vende sig til en ny bestyrelse med flere nye
ansigter. Dog er Nordfyns Bank og Totalbankens markedsomrade neert beliggende og
veerdierne som aktionarerne veerner om i et lokalt pengeinstitut umiddelbart ens. For at
fusionen kan forlgbe bedst muligt, er det vigtigt, at aktionzrerne er positivt indstillet, hvilket

forventes, da fusionen vil ske efter en godkendelse pa en ekstraordinar generalforsamling.

10.8 Kunder

Pengeinstituttets kunder er mindst ligesa vigtig en interessent som aktionarerne. Uden ejer
ingen virksomhed — uden kunder ingen indtjening. Det er derfor vigtigt, at kunderne bliver i
pengeinstituttet efter fusionen. Da Pengeinstitutterne begge er beliggende i samme omrade,
ma det formodes, at mange af kunderne er bekendte med det fusionerende pengeinstitut. Det
kan have sine fordele, at det ikke er et stort eller “ikke kendt” pengeinstitut der fusioneres
med, men det kan ogsa vaere en ulempe, hvis kunderne ikke har en positiv oplevelse af det
modsatte pengeinstitut. Det er derfor vigtigt, at der signaleres internt som eksternt, at
pengeinstituttets lokale verdier vil fortsette i det fusionerede pengeinstitut. Der vil blive
foretaget afskedigelser i forbindelse med optimering af forretningsgangene, som vil pavirke
kunderne, (primeert i Odense), hvor der er ssmmenfald i pengeinstitutternes beliggenhed. Det
er derfor vigtigt, at der udarbejdes en plan for, hvordan kundeovergangen handteres bedst

muligt. Det er mest hensigtsmaessigt, at kunder fra Totalbanken eller Nordfyns Bank ved

Side 82 af 134



fusionen primert varetages af en kunderadgiver fra samme pengeinstitut. Hvis det ikke er
muligt, kunne det med fordel veaere den sekundeere radgiver som ved ferie ol. | forvejen
betjener, den afskediget radgivers kundeportefalje. Med reference til tidligere fusioner i
sektoren udtaler kunder, at det de er mest bekymrerede for, er gebyrstigninger>>. Hvorfor
eventuelle gebyrstigninger ikke bgr forekomme den farste tid efter fusionen. Selve
navneandringen kan for kunderne i Totalbanken vere en sa stor omveltning, at de fravalger
banken. Kunderne skal holdes godt orienteret og gerne fale at fusionen ogsa er en fordel for

153

dem. Der ma endelig ikke ske en lemmingeffekt™° pa grund af darligt omdgmme.

10.9 Medarbejdere
Medarbejderne tilbyder deres arbejdskraft, og til gengeld herfor modtager de lgn, men kun

for de faerreste er lgn en motivationsfaktor i sig selv. Det ses ogsa i bade Nordfyns Bank samt
Totalbanken, at mange medarbejdere har veeret i banken i over 30 ar. Medarbejderne er derfor
dybt forankret i pengeinstitutterne og deres kultur. Som antaget i afsnit 9.4 afskediges 10
medarbejdere fra stabsfunktionen samt 4 radgivere ved sammenlegning af afdelingerne i
Odense. En fusion vil skabe utryghed i form af evt. afskedigelser, nedskaringer/mere arbejde,
nyt IT-system for nogle, nye kollegaer og nye ejere. Medarbejderne er pengeinstitutternes
ansigt ud af til, og det er vigtigt, at de har en positiv indstilling overfor fusionen, sa dette kan
viderebringes til kunderne. Utrygheden samt modstanden bgr ledelsen have fokus pa ved
fusionen, sa indtjeningen ikke forringes og kunderne fraveelger det fusionerede pengeinstitut.
Medarbejdernes ber derfor holdes godt orienterede, sa usikkerhed og tvivl minimeres.
Medarbejderne vurderes som verende den hgjest prioriterede faktor til succes, da de har den
direkte kontakt og tillid til kunderne.

10.10 Andre Interessenter

Ledelsen er pointgivet til 9, men er tet pa de 3 hgjest placerede belyste interessenter.
Ledelsen har ansvaret for forandringsprocessen, sa alle interessenter faler sig trygge ved
fusionen. Den nye ledelse vil i besta af en direktgr (Holger Bruun) samt en suppleant i det
farste ar (Ilvan Slgk), som har til opgave at skabe en positiv indstilling for fusionen blandt
medarbejderne og afdelingslederne. Det er altafgerende, at modstanden mod forandringen
minimeres for, at fusionen kan blive en succes. En anden vigtig interessent er leverandgrerne,

I det der for medarbejderne i Totalbanken vil ske et skifte af IT-systemet til Bankdata.

92 Tv2-Nord
153 Hvis én flygter, flygter alle andre ogsé.
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Implementeringen heraf bar ledelsen have fokus pa, da flere medarbejdere i Totalbanken ikke
kender Bankdata i forvejen. Begge pengeinstitutter samarbejder allerede med Totalkredit,
hvor denne leverander ikke er ukendt. Medierne har tidligere spurgt indtil mulighederne
omkring en fusion mellem Nordfyns Bank og Totalbanken, som er blevet afvist af Nordfyns
Bank. Det er vigtigt, at der udarbejdes en plan for en aben og god dialog med medierne, sa der
ikke her skabes et darligt omdgmme. Medierne kan pavirke omverden, der kan have effekt pa
interessenterne  og muligvis skremme nogle, heriblandt kunderne til at fraveelge
pengeinstituttet. Stat/Kommune skal godkende fusionen, men vurderes ikke at vere en
yderligere udfordring. EU skerper kravene til driften af pengeinstitutterne, hvor de
nuverende CRD IV krav er medtaget i fusionsanalysen. Eventuelle fremtidige nye krav kan
pavirke fremadrettet, men ikke for nuvaerende pa selve fusionen, sa i fusionsgjemed anses EU

ikke for en veesentlig interessent.

10.11 Delkonklusion

Som omtalt indledningsvist har alle interessenter en aktiv rolle i, hvor vellykket fusionen
bliver. De 3 wvurderet mest vigtige interessenter er blevet belyst sarskilt. Her anses
medarbejderne for varende de vigtigste interessenter - altsd hovedngglen til en succesfuld
fusion. Kunderne skal holdes godt orienterede, og der ma ikke forekomme hurtige
gebyrstigninger, som kan starte en Lemmingeffekt. Den vigtigste opgaver for den ny”
ledelse er, at minimere modstanden mod forandring og hele tiden holde interessenterne
“under en lup”, si alle interesser varetages bedst muligt, og alle fgler de far noget ud af

fusionen.

11. Analyse af Organisationens kultur

Alle organisationer har forskellige kulturer, det geelder ogsd for Nordfyns Bank og
Totalbanken, hvorfor det ved fusionen er vigtigt, at der er fokus pa implementering af en ny
feelles kultur. Set udefra kommer kun en del af pengeinstitutternes kultur til syne, men de
normer og “regler”, der spiller ind i dagligdagen ses farst ved en dybdegaende analyse, og er

saledes “’skjult” for omverden. Det illustreres via det organisatoriske isbjerg nedenfor:
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Figur 25. Det organisatoriske isbjerg
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Kilde: Egen tilvirkning pba. Organisationsteori af J.Bekka & E. Fivelsdal 2014 side 143

Her ses det, at de formelle aspekter er de synlige forhold, som ligger ”over vandet” og derfor
er hurtigst og lettest at pavirke, det er forhold som organisationsdiagram, IT-system, logo
m.m. Mens de uformelle aspekter (kan vere delvist skjult for omverden) har stor indflydelse
pa medarbejdernes daglige virke, og derfor vil de tage lengere tid at a@ndre. Det er forhold
som pa baggrund af medarbejdernes sammensatning i forhold til alder, ken, uddannelse osv.
har udviklet en kultur, som ikke er lige sa let pavirkelig og forandringsvillig som de synlige
forhold. Det er derfor vigtigt, at ledelsen fra starten af, viser engegement og gar forrest, ved at
udvise handlekraft og kommunikerer de nye visioner og mal ud til bade medarbejdere og
omverden™®. For at pavirke og forme den nye organisationskultur er det vigtigt, at
identificerer savel de synlige som de usynlige kulturelementer i pengeinstitutterne. Hertil
anvendes Scheins kulturmodel, som er en gennemarbejdet og anerkendt model, som beskriver
de 3 kulturniveauers indbyrdes sammenhang, og at alle 3 niveauer tilsammen udggr kulturen

i pengeinstitutterne™>.

1% Organisationskultur og ledelse af E. Schein s. 142
1% Organisationsteori 6. udgave s. 145
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Figur 26: Scheins Kulturmodel
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Kilde: Egen tilvirkning pba. Organisationsteori af J.Bekka & E. Fivelsdal 2014 s. 147samt Organisationskultur
og ledelse af E. Schein s. 24.

11.1 Artefacts

Artefacts er toppen af isbjerget og dermed “mest” synlige, men kan vere svert at tyde for
udefrakommende personer. Begge pengeinstitutter er beliggende pa den nordlige del af Fyn,
hvilket er en fordel for sa vidt angar dialekt og lokalhistorisk forstaelse. Hvor begge
pengeinstitutter er over 100 ar gamle og er udsprunget af lokalengagerede borgere, som
beskrevet i afsnit 2, men det betyder ogsa, at det er farste gang i nyere tid, at
pengeinstitutterne skal gennemga en fusion med et andet pengeinstitut. Trods hensigtsmaessig
baggrund, er historierne forskellige og dermed baggrunden for de individuelle kulturer, der
ogsa afspejler sig i, at mange af medarbejderne i begge pengeinstitutter har mangearige
anciennitet. Flere a&ndringer skal implementeres som nyt logo og navn for Totalbanken, der
andres til Nordfyns Bank. Samtlige medarbejdere far nyt hovedkontor bestaende af flere nye
ansigter. Totalbanken far endvidere nyt IT-system, nar dette overgar til Bankdata. Der kan
ogsa veere interne politikker sasom pakledning (dresscodes), tiltaleformer, ceremonier eller
rutiner, som er forskellige. Alle temaer, som kan have forskellig betydning i
pengeinstitutterne™®. Det er derfor vigtigt, at ledelsen tager hgjde for, at en 100 ar gammel
historie skal afsluttes, og en ny @ra skal begynde. Filialerne er indrettet forskelligt, sa for at
vise nye tider og danne fallesskab for samtlige medarbejdere, bagr ny ensartet indretning
implementeres, sa interigret fremstar ens uanset hvilken filial kunderne kommer i. Dette ses
hos Jyske Bank, der har retningslinjer for indretning, og hvor alle filialer fremstar ens.
Selvom navnet fremadrettet bliver Nordfyns Bank anbefales det, at logoet @&ndres, sa det

fusionerede pengeinstitut far et nyt frisk logo.

1% Organisationskultur og ledelse 1994 af E. Schein s. 25
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11.2 Veerdier

De grundleggende vaerdier som strategi, mal og vision er synlige for omverden og vil @ndre
sig efter fusionen. Nordfyns Bank ligger vaegt pa synlighed, engagement og at veere
nerveerende. Deres vision er, at ”gere en forskel”, og de har tradition for at dyrke og styrke
lokalmiljget'®”. Til sammenligning beskriver Totalbanken sig som et pengeinstitut, der gnsker
at veere tilgeengelig med personlige relationer, hvor de slar pa at veere fleksibel, initiativrig og
kompetent til at finde lesninger for kunderne. Deres slogan er ”’vi kan tale om alt”. Samtidig
stotter de udviklingen i lokalomradet. Sammenholdes de to pengeinstitutters visioner og
veerdigrundlag, er der umiddelbart ikke den store forskel at spotte, hvilket er en fordel for
fusionen. Ledelsen kan bruge de nuvarende falles vaerdier som grundsten til opbygning af de
nye grundleggende verdier for fusionsinstituttet, s& de har elementer af de “gamle og
kendte”, men ogsa friske nye, der ger accepten lettere for medarbejderne, da kulturen sammen
med vardierne er med til at reducere usikkerhed™®. Hertil vurderes det, at der skal udvikles et
nyt slogan, som fra starten af skal implementeres i organisationen, sa der hurtigst muligt
dannes en faelles fremadrettet platform, som kan videreudvikle en ny feelles kultur. Til
sammenligning har nyligt fusioneret Fynske Bank faet et nyt slogan: | dag. | morgen. |
feelleskab.

11.3 Grundlaeggende antagelser

Nederst i ishjerget under overfladen ligger usynlige eller skjulte forhold, som udger de
antagelser, som der normalt ikke udfordres eller debatteres, men blot finder sted. De er derfor
meget svare at &ndre. Schein beskriver antagelsen som et menneskeligt behov for kognitiv
stabilitet™®. Det vil sige, at medarbejderne i pengeinstituttet finder tryghed i de normer og
rammer, som de er vant til. Det er derfor vigtigt, at ledelsen anerkender og handtere den
utryghed som medarbejderne kan fgle ved fusionen. Alternativt kan ubevidste antagelser
medfagre en modstand mod forandring, og dermed gare det vanskeligt, at gennemfarer en

succesfuld fusion.

11.4 Ledelsesform

Det er veesentligt hvilken lederstil pengeinstitutterne anvender og om der er tale om en
demokratisk eller autoriteer leder. De nuvaerende lederstile er ikke oplyst og derfor ikke kendt.
Ud fra generel mediedaekning samt skriftlige henvendelser, som ikke er blevet besvaret,

opfattes Nordfyns Banks Holger Bruun som “’lukket” og med en mere autoritaer ledelsesstil i

157 \www.nordfynsbank.dk (4)
158 Organisationsteori 6. udgave s. 150
%9 Organisationskultur og ledelse 1994 af E. Schein s. 30
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forhold til Totalbankens Ivan Slgk, som mere “abent” beretter om selskabets situation, 0g
derfor anses som en mere demokratisk leder. Det er kun antagelser, men safremt de er korrekt
antaget, vil Totalbankens medarbejdere ved fusionen opleve en mere autoriteer lederstil,
hvilket er vigtigt for ledelsen at tage hgjde for. Har medarbejderne f.eks. tidligere oplevet
sterre raderum/frihedsgrader og ansvarsopgaver, kan det resultere i modstand fra
medarbejderne. Nordfyns Bank har jf. tabel 14 i afsnit 9.1 den laveste basisindtjening pr.
medarbejdere, hvilket kan skyldes lederstilen og underbygge den antagne lederstil, som mere
autoriteer end demokratisk, hvor den motiverende leder skaber motiveret medarbejdere. Det er
ledelsens opgave, at gar forrest og motivere medarbejderne, sa de prastere bedst muligt og

ved implementeringen minimere modstand mod forandring.

11.5 Andring af organisationskulturen
Det er ledelsens opgave, at fastleegge en vision for, hvorledes de gnsker den fremtidige kultur

skal veere, samt hvilke mal de gnsker at opna med visionen. Malene skal kommunikeres ud
bade internt i organisationen, men ogsa eksternt sa omverden er bekendt med det nye
veerdigrundlag. Det er ledelsens opgave at planleegge kommunikationen, saledes de rette

informationer nar ud til alle pa de rigtige tidspunkter.

Internt i organisationen skal ledelsen tage beslutning om indretning af lokaler, logo og den
nye organisationsstruktur, samt fastleegge en personalepolitik for bl.a. pakledning. Det kan
nemmest geres ved, at udarbejde en personalemappe/handbog, som uddeles til alle
medarbejdere. Nar det nye veardigrundlag er besluttet, er det ledelsens opgave, at
kommunikere det ud til hele organisationen, sa alle forstar malene og hvorledes de opnas. Det
skal derfor vere i et klart og forstaeligt sprog. Veerdigrundlaget kan med fordel afslgres pa en
teamdag, hvor alle medarbejdere samles til en hyggelig og informativdag, hvor ledelsen gar
forrest og serger for, at budskabet bliver positivt modtaget. Som E. Schein understreger, er

ledelse og kultur tzt forbundet*®

, sa hvis kulturen skal @ndres, bliver det ledelsens opgave, at
veere frontfigur. Med ledelsen menes derfor bade direktaren samt afdelingscheferne, som skal
veere kleedt pa til opgaven. For at medarbejderne feler, at de bliver inddraget i det nye
veerdigrundlag og dermed far medindflydelse pa kulturen, kan der afholdes en teamdag
indeholdende workshops hvor medarbejderne blandes op i grupper, og hvor de far mulighed
for, at udtrykke ris, ros, gnsker, ideer og frustrationer, som ledelsen efterfalgende kan falge

op pa og tage hand om. Pa denne dag kan personalemappen/handbogen ligeledes introduceres,

1%0 Organisationsteori 6. udgave s. 148

Side 88 af 134



og det hele kan afsluttes med en middag og socialt samveer, hvor medarbejderne igen blandes,

sa nye relationer kan knyttes.

Det er dog ikke kun internt, at det nye veerdigrundlag skal kommunikeres ud, men ogsa
eksternt s& omverden herunder forretningspartnere, kunder og leverandgrer klart har en
opfattelse af, hvem det nye pengeinstitut er og hvad de vil. Kommunikationen er vigtig, sa
alle parter oplever, at ledelsen star bag den nye form og dermed udviser handlekraft, karakter
og er Klar til at imgdekomme de nye udfordringer, som falger med en fusion. De nye tiltag
kan kommunikeres ud via pressemeddelelser, interviews, og ved at holde en reception nar det

nye hovedkontor er klar til indflytning.

Nar det handler om, at den nye kultur i fusionsinstituttet har ledelsen to valgmuligheder for
gennemfarelsen, kulturel revolution og smaforandringer. Ved kulturel revolution endres
kulturen helt ved, at implementere helt nye veerdier. Hvorimod der ved smaforandringer,
implementeres nye vardier med respekt for de ”gamle” traditionelle vaerdier og i et tilpasset
tempo. Sa selvom pengeinstitutternes nuveerende vardier ligger teet op ad hinanden, er der
som beskrevet i afsnit 11.2 forskellige kodeks i organisationerne med lange historier. Sa uden
at kende den usynlige kultur i detaljer, vurderes det, at ledelsen opnar mest, ved at ga
langsomt til veerks og respektere de veerdier, som bankerne selv har opbygget gennem deres
lange historie. Hvis ledelsen veelger revolutionsmetoden, er der fare for store og for hurtige
omveltninger, som kan skabe gget modstand mod forandring, som i 1. fase bgr have ledelsens
forste prioritet, s medarbejderne bruger energi pa fusionen fremfor pd modstand mod

forandringerne.

11.6 Modstand mod forandring
Faste og kendte rammer giver en kultur og arbejdsdag, som skaber tryghed. Ved fusionen

kastes bolden op, og medarbejderne far en ny hverdag i et &ndret miljg, hvor medarbejdere er
afskediget og veerdigrundlaget og kulturen er forandret. Det skaber utryghed og usikkerhed,
som kan fremkalde modstand fra medarbejderne mod de forandringer, som fglger med
fusionen. Da medarbejderne er ansigtet ud ad til, det vigtigste aktiv for banken og dermed
aktionarerne, er det ledelsens opgave at minimere modstanden sa fokus ligges pa den nye
forretning. Der er mange grunde til modstand mod forandring, nogle af disse er ifglge Moss

161

Kanter™-, at medarbejderne er "bange” for at miste indflydelse, usikkerhed, tabe ansigt, ikke

er god nok, stgrre arbejdsbyrde, opsparet vrede/mistillid og frygten for at miste sit job. Det
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ger at, medarbejderne kan reagerer negativt pd forandringerne og ifslge Judson®®® udlgse

forskellige adfeerdsformer:

Accept: - Samarbejde og statte - Samarbejde under pres - Accept

Ligegyldighed: - Passiv resignation - Apati - Ggr kun hvad man far besked pa

Passiv modstand: - Umoden adferd - Manglende indlzering

Aktiv modstand: - Protesterer - Satter tempoet ned - Begar fejl - Sabotager
bevidst

Det er ledelsens opgave, at forhindre aktiv modstand, og bevaege medarbejderne mod stadiet
af accept, som dermed vil udlgse samarbejdsvillighed. Det er en udvikling af medarbejdernes
effektivitet og selvvard, som udlgser accepten og det at forsta det nye, Ifalge Moss kanter kan

denne fase opdeles i 5 faser:

Figur 27. Effektivitet og selvveerd i udviklingsfaserne

Fase 1 Fase 2 Fase 3 Fase 4 Fase S5
Afvisning Forsvar Forlade mod- Tilpasning, Forsta
standslinien leereproces det nye

I’ ______ - Selvvaerd

- — —» Tid

Kilde: Organisationsteori 6. udgave side 339

Det er ledelsens opgave, at lede medarbejderne sa hurtigt som muligt ind i fase 5, og det
kreever en tilrettelagt proces hvor utrygheden over tid minimeres. De medarbejdere, der skal
afskediges, skal sa hurtigt som muligt have besked, s& det “nye hold” hurtigt sattes.
Implementeringsplanen skal kommunikeres ud, sd medarbejderne ved hvad der sker hvornar.
Afdelingscheferne skal for de afdelinger, som gennemgar afskedigelser og sammenlagninger
fremvise en plan for arbejdsfordelingen, sa medarbejderne hurtigt bliver bekendt med de

fremtidige arbejdsopgaver. Det skal ske ved involvering af medarbejderne via personlige
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samtaler og teamdage, sa arsagerne til modstand mod forandring mindske ved, at
medarbejderne far klarhed over fremtiden. Alternativt kan medarbejdermodstanden vokse og
medfare opsigelser og aktiv modstand mod fusionen, hvilket vil resultere i darligere resultater

og dermed darligere indtjening til pengeinstituttet og aktionarerne.

Men far ledelsen kan arbejde med, at mindske modstanden mod den nye forandring, der
medfglger med en fusion, skal en reekke behov vere daekket sa medarbejderne er motiveret til
at lgse de nye opgaver. Der findes flere motivationsteorier, en af de mest anvendte er

Maslows Behovshieraki‘®®

, som beskriver, at en raekke behov skal veere tilfredsstillet for
medarbejderne er i balance og dermed klar til at patage sig nye mal. En anden
motivationsteori er Herzbergs to-faktor teori, som bestar af en reekke hygiejnefaktorer, som
pavirker graden af utilfredshed hos medarbejderen, men ikke kan udlgse en konstant
motivation. P4 den anden side er der motivationsfaktorer, der direkte pavirker graden af

tilfredshed og udlgser motivation hos medarbejderen.

Figur 28: Herzbergs to-faktor teori

Hygiejnefaktorer Motivationsfaktorer
- Firmapolitik - Preestation
- Ledelse - Anerkendelse
- Lan - Selve arbejdet
- Mellemmenneskelige - Ansvar
relationer - Avancement

- Arbejdsforhold

Kilde: Egen tilvirkning pba. Organisationsteori 6. udgave side 201

Ifalge Hertzberg er hygiejnefaktorerne kun forebyggende, mens medarbejderne farst
motiveres nar egoet, og det selvsteendige individ kommer i spil. Det kan altid diskuteres om
lgn er en motivationsfaktor, men i sa fald er det kun kortvarigt hvis det er den eneste
motivationsfaktor. Der er saledes i praksis en glidende overgang mellem hygiejnefaktorerne
og motivationsfaktorerne. Det sammenholdt med Maslows behovspyramide ger, at ledelsen
ber have “rammerne” pa plads, der giver mindst mulig utilfredshed hos medarbejderne, og der
derved kan arbejdes pa individuelle mal, s motivationen kommer i hgjsaede. | sidste ende
skulle det gerne smitte af pa indtjeningen og gavne organisationen, bankens indtjening og

dermed aktionarerne.
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For at styrke motivationen via involvering af medarbejderne kunne ledelsen lave en
konkurrence om firmaets fremtidige slogan. De 3 bedst vurderet forslag af ledelsen kunne
komme i afstemning i organisationen. Vinderen af det nye slogan kunne blive afslgret pa
teamdagen. Det vil resultere i, at medarbejderne foler de har medindflydelse pa den “nye”
bank, og at de ikke fgler det hele bestemmes ovenfra, og bliver trukket ned over hoved pa
dem. Processen med at diskutere gode slogans internt medarbejderne i mellem, vil s&tte en
god samtale i gang om; hvad er den nye bank for en sterrelse, hvad forventer vi, hvad gnsker
vi 0s osv., pa den mide kommer “ordene op til overfladen” og kan behandles, inden det nar til
en dissideret modstand. Det er derfor vigtigt, at afdelingscheferne er med pa sidelinjen, og har
veerktgjerne til, at bearbejde medarbejderne og evt. modstand. Vinderen af sloganet skal
naturligvis belgnnes pa teamdagen med en god praemie, som kunne besta af en tivolitur for
familien samt en middag for hele vinderens afdeling. Det vil give sammenhold og tilfredshed
hos flere. Her kunne flere konkurrencer med fordel tages i brug, men pa en sadan bade, at alle
medarbejdere pa en alle anden made belgnnes for positiv medvirken, hvilket ifglge March &
Simons Bidrags-belgnningsmodel™®*, vil bidrage positivt til tilfredsheden. Modellen tager
udgangspunkt i, at sa leenge der er god balance mellem medarbejdernes bidrag og belgnningen
herfor opnas der tilfredshed fra begge sider. For at opretholde den positive holdning bar
Bidrags-belgnningsmodellen fortsatte udover teamdagen, sa det ikke blot bliver en
“degnflue”. Medarbejdere, der nar sine mal bar derfor belgnnes herfor, sd motivationen
styrkes. Belgnningens starrelse er ikke det vigtigste, men kan varierer efter mal og veere lige

fra radvin til weekendophold.

11.7 Delkonklusion/Beslutningsprocessen
Beslutningsprocessen er en vigtig proces, som ngje skal planleegges af ledelsen, det er

handteringen af denne, der kan veere afgagrende for, hvor godt fusionen kommer fra start.
Hvordan processen planlegges, udferes og kommunikeres afhaenger af ledelsen og de
personlige samt erfaringsmassige relationer ledelsen er i besiddelse af. Ifalge Herbert A.
Simon'®®, danner dette et grundlag for ledelsens intuition og mavefornemmelse, som alt andet
end lige ifelge Herbert A. Simon vil preege beslutningsprocessen. | bund dog grund handler

det om, at reducere usikkerheden og dermed risiciene for at fusionen bliver fiasko..
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Da alle interessenter i en eller anden grad pavirkes af fusionen, skal der udarbejdes en
handlingsplan for beslutningsprocesserne bade internt og eksternt. Beslutningsprocessen kan

opdeles i falgende faser, som ledelsen skal igennem for at nd et godt beslutningsgrundlag™®®:

Mal (Hvad er malet)

Problemformulering (Hvad er problemet og hvordan nar vi derhen)
Alternativer (er der andre mader at gare det pd)

Konsekvenser (risici)

Ledelsen traeffer en beslutning

Implementering af beslutningen

N o a k~ wbh e

Opfelgning

Formalet med ovennavnte faser er at forsta, hvordan organisationen hanger sammen i det
daglige. En af de faser som ofte overses er alternativer, som er en vigtig sggning for at opna
det bedste beslutningsgrundlag. Ledelsen skal vaelge, om de vil udpege en intern medarbejder
til projektleder, eller om de vil hente hjelpe udefra ved at hyre en professionel projektleder,
begge dele har fordele og ulemper, og derfor skal det besluttes om en kombination er at
foretreekke. Ligeledes skal ledelsen beslutte om, de vil inddrage eksterne konsulenter til
indretning, reklame, styring af teamdag/workshops osv., igen er der fordele og ulemper ved,
at hyre professionelle og selv at sta for det. Der er som tidligere omtalt i afhandlingen en stor
signalveerdi i, at ledelsen er synlig og gar forrest, men samtidig kan det veere en fordel, at have
“fremmed” personer med, som har erfaring med handtering af udfordringerne i forbindelse
med en fusion. Risiciene ved fusionen skal listes op, og ledelsen skal pa baggrund heraf tage
den endelige beslutning. Det kan ikke undgas, at der vil dukke udfordringer op undervejs i
processen, men safremt ovennavnte faser er detaljeret belyst, vil disse reduceres vasentligt.
Den sidste fase, som er opfalgning pa, om malene ogsa blev naet, er ogsa en fase der ofte
overses. Opfalgningsfasen far samlet op pa hangepartier, samt de omrader som ikke gik efter
planen. Herefter kan fusionen blive ordentligt afsluttet bade internt og eksternt. Det kan
slutteligt konkluderes, at fusionen kun kan blive en succes, hvis ledelsen udarbejder en
beslutningsproces, som tager hgjde for en lgbende kommunikation til interessenterne, og

derved far gennemarbejdet en implementeringsplan i form af en beslutningsplan.

1% Egen tilvirkning pba. Udleveret materiale 01.10.2014 P& HDFR
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12 Konklusion

Det helt store spgrgsmal er, om Nordfyns Bank kun taler med hjertet, nar de udtaler at de ikke
er interesseret i en fusion, eller om kapitalen siger noget andet, som vil vaere mere fordelagtigt

for aktionarerne?

I afhandlingen er Nordfyns Bank og Totalbankens regnskaber/nggletal, placering pa det
Fynske marked og de organisatoriske faktorer blevet analyseret og belyst for, at vurdere om
det vil veere fordelagtigt for pengeinstitutternes aktioneerer at fusionere. Det vurderes pa
baggrund heraf, at det vil veere fordelagtigt for begge parteres aktionerer at indlede en fusion,
men der er ulemper og fordele for begge parter, der er vigtige at tage hand om for, fer

fusionen bliver en succes.

Af regnskabs, risiko- og kapitalanalysen fremgik det, at Nordfyns Bank har praesteret bedre
end Totalbanken. Det skyldes primert, at Totalbanken fortsat er udfordret af store
nedskrivninger pa svage engagementer, hvilket kan henfares til, at pengeinstituttet tidligere
har fart en for lempelig kreditpolitik. Nordfyns Bank er til sammenligning ikke udfordret pa
nedskrivninger, hvorfor en fusion vil reducere disse risici for Totalbankens aktionerer.
Totalbankens aktionarer kan endvidere drage nytte af, at Nordfyns Bank har en hgjere
indtjening pr. omkostningskrone, egenkapitalforrentning samt bedre rentemarginal.
Totalbankens gearing er marginalt hgjere end Nordfyns Bank i 2014, hvilket er positivt for
begge aktionerer, da gearingen derved ikke vil &ndre sig nevneveardigt ved en fusion.

Totalbanken har gennem en intensiv indsats nedbragt de risikoveegtede poster ved at forbedre
deres kapitalforhold. Det er en fordel, som Nordfyns Banks aktionarer kan drage nytte af ved
en fusion. Ud fra analysen kan det endvidere konkluderes, at begge parter hver for sig, og som
fusionsinstitut kan klare de kommende CRD/CRR krav. Det kan endvidere konkluderes, at en
fusion vil give pengeinstitutternes mulighed for starre engagementer, som vil veere en fordel
for Totalbanken, men ogsa for fusionsinstituttet, idet det vil give en konkurrencefordel. Sa pa
baggrund heraf vil Totalbankens aktionzrer drage starst fordel af fusionen her og nu, men pa
den lange bane skulle den samlede udlansvakst gerne blive en bedre forretning for begge

pengeinstitutters aktionarer.

Ud fra Markeds- og konkurrenceanalysen kan det konkluderes, at der er stor konkurrence pa

det fynske bankmarked i horhold til f.eks. bankmarkedet i Vendsyssel. Det underbygges af
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artikler fra mediet Finanswatch, hvor de respektive bankdirektgrer udtrykker, at det er sveert
at udlansvaekste grundet gget konkurrence pa markedet. PEST- analysen viser ogsa, at
Danmark befinder sig i en lavkonjunktur med lav inflation, som endvidere gar det sveert at
udlansveekste. Begge pengeinstitutter er afhaengige af politiske beslutninger og lovkrav, som
lobende skarpes fra Europaisk side, der kan skabe usikkerhed fremover. Endvidere viser de
sociale faktorer, at der fremover forventes tilgang i befolkningstallet primert pa midt- og
Sydfyn. Det kan derfor konkluderes, at en fusion vil give begge pengeinstitutter
konkurrencefordele, qua hinandens filialplaceringer, men ogsa at stordriftsfordelene kan
nedbringe kapitalomkostningerne og presse leverandgrerne til bedre priser, sa

rentemarginalen gunstigt kan forbedres og benyttes til at tiltreekke flere kunder.

Af fusionsvurderingen kan det konkluderes, at det vil veere mest hensigtsmaessigt, hvis der
foretages et fusionskeb hvor Nordfyns Bank keber Totalbanken. Det vil give Totalbankens
aktionaerer en kebspris med en Kurs Indre veerdi pa 1, som er over den nuvearende Kurs Indre
veerdi pa 0,55, men ogsa med mulighed for at kebe aktier i Nordfyns Bank og dermed
fortseette som aktionaerer i fusionsinstituttet. Der er flere besparelser at hente pa
synergieffekter, sasom sammenlagning af filialer, men iser i stabsfunktionen, hvor Nordfyns
Bank er overreprasenteret, hvilket giver udslag i forhold til medarbejdere pr. basisindtjening
samt pr. balancemilliard. Samlet set konkluderes det, at der skal afskediges 17 medarbejdere
og yderligere besparelser findes pa revision, ledelse, bestyrelse og husleje. Ydermere
konkluderes det, at pengeinstitutternes forholdsvis ens forretningsmodel med kunder i samme
segmentgruppe samt datterselskaber i form af leasingselskaber, giver gget besparelser ved en
fusion, hvor datterselskaberne kan sammenlagges og leverandarerne presses til bedre priser.
Sammenlagt kommer besparelserne til udtryk, ved et bedre resultat for fusionsinstituttet jf.
opstillet driftsbudget. Det kan pa baggrund heraf konkluderes, at Nordfyns Bank og
Totalbanken kan skabe bedre resultater ssmmen end hver for sig.

| kapitlet om organisationsplanlaegning blev det vurderet, at safremt fusionen skal blive en
succes, skal ledelsens i sine organisatoriske overvejelser indtenke en implementeringsplan
samt en beslutningsproces. Heri skal ledelsen beslutte, hvordan interessenterne handteres, sa
der ikke opstar modstand mod forandring. Det blev wvurderet, at den nye
organisationsopbygning hurtigst muligt kommunikeres ud sammen med beslutningsprocessen.
Endvidere kunne det konkluderes, at pengeinstitutterne bestar af hver deres

organisationskultur, hvor ledelsen i deres organisatoriske overvejelser, skal have fokus pa
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savel de formelle som de uformelle aspekter. Ud fra Sceins kulturmodel kunne det
konkluderes, at fusionsinstituttets kultur skal opbygges med respekt for pengeinstitutternes
nuveerende kultur, sa modstand mod forandring minimeres mest muligt. Det blev her vurderet
at teamdage, pressemeddelelser og lgbende kommunikation med en ledelse som gar forrest,
vil fremme medarbejdernes indstilling positivt mod fusionen. Hvor netop medarbejderne jf.

interessentanalysen blev vurderet af hgjeste prioritet.

Overordnet kan det konkluderes, at selvom Nordfyns Bank mener de kan klare sig bedst
alene, har narvaerende afhandling vist, at de via en fusion med Totalbanken kan opna
stordriftsfordele, som vil medfarer aktionarerne i savel Totalbanken samt Nordfyns Bank
opnar bedre resultater bade her og nu, men ogsa pa sigt.

13 Perspektivering

Med udgangspunkt i, at fusionen bliver en realitet, er det vigtigt, at fa udarbejdet en god
strategiplan, saledes integrationen foregar pa den mest effektive made. | afhandlingen er der
perifert skrevet om projektledelse, men det vil klart veere en fordel, at inddrage dette i
integrationen. Det, der kan virke som et stort projekt, kan med fordel blive delt op i mindre
projekter med hver sin projektledelse. Arbejdsopgaverne skal skrives ned og fordeles i starre
og mindre projekter, sa der skabes et bedre overblik. Fusionsbanken kan med fordel inddrage
de bedst kvalificerede medarbejdere fra begge pengeinstitutter til projekterne, og sammen
lave den bedste lgsning. Ud over brugen af medarbejdere internt i organisationen, kan
fusionsbanken med fordel tilknytte en eller flere eksterne projektledere. Det bar
ngdvendigvis ikke vaere en ekstern projektleder med kendskab til bankdrift. En dygtig

projektleder med godt kendskab til fusion af virksomheder kan ogsa veaere en mulighed.

Dette er blandt andet set internt i én af forfatterens egen organisation (Spar Nord), idet de
aktuelt er i gang med et stort projekt, omkring skift af datacentral, hvor der er inddraget
eksterne projektledere, som har mere kendskab til fusion og integration end bankdrift.
Projektledernes viden og erfaring er med til, at fa skiftet til ny datacentral mest

hensigtsmaessigt for savel medarbejdere samt ledelse.

Der behgver ikke veere langt fra en fusion til en afvikling, sa safremt Totalbanken mod
forventning far palagt yderligere store nedskrivninger af finanstilsynet, kan det pavirke
solvensen. Senest er det set hos @stjydsk Bank, hvor det ikke har veeret muligt at finde en
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fusionspartner/kgber. Her har filialer matte szlges fra og en evt. overtagelse af Finansielt
Stabilitet med efterfglgende afvikling af pengeinstituttet, kan blive en realitet hvis

pengeinstituttets genopretningsplan ikke er tilstraekkelig.

Krisen i 2008 ramte Kuben-koncernen hardt, hvor én af forfatterne pa daverende tidspunkt
var ansat i afdelingen: Kuben Byg. Her var det ikke muligt at slge afdelingen, da der ikke
var kebere til byggeprojekter. | stedet blev afdelingen langsomt afviklet, hvilket resulterede i
manedlige afskedigelser, som medfarte utryghed blandt medarbejderne. Ledelsen lovede flere
gange, at nu ville der ikke blive afskediget flere medarbejdere fagr alle engagementer var
ophart - hvilket ville tage ar. Trods disse udmeldinger fra ledelsen blev der alligevel lgbende
afskediget medarbejdere. Det medfarte, at de tilbageveerende medarbejdere ikke havde fuldt
fokus pa opgaverne, at stemningen var negativ og trykkende, hvilket resulterede i darligere
performance. Det kunne ledelsen have undgaet med bedre information og kommunikation qua
en afviklingsplan, hvormed medarbejderne havde haft tillid til ledelsen og fremtiden.

Sa selvom medarbejdere skal afskediges, der skal ske omstruktureringer og forandringer er
det ledelsens opgave, at veere troverdige og kommunikerer handlingsplanen ud til alle
interessenter, sa modstand minimeres og fokus ligges pa forandringen — positivt.
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Love og bekendtggrelser
— Arkiveret pa USB/CD-rom

Bekendtgerelse af lov om finansiel virksomhed (LOFV)
https://www.retsinformation.dk/Forms/R0710.aspx?id=167820

Bekendtgerelse om opgarelse af risikoeksponeringer, kapitalgrundlag og solvensbehov
https://www.retsinformation.dk/Forms/R0710.aspx?id=161777

Offentligt tilgeengeligt materiale

— Arkiveret pd USB/CD-rom

Nordfyns Bank arsrapport 2010, 2011, 2012, 2013, 2014
Nordfyns Bank risikorapport 2014

Totalbankens arsrapport 2010, 2011, 2012, 2013, 2014
Totalbankens risikorapport 2014

Totalbankens risikorapport 2014 — Metode og proces
Nordfyns Banks og Totalbankens vedtaegter 2014

Fynske Banks arsrapport 2013, 2014

Fynske Bank og Lan & Spar Banks risikorapport 2014
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Nordfyns bank - Rapport fra Fianastilsynet
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Den 27. april 2015 var internet kilder (uden serskilt tidsangivelse) tilgaengelige.
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http://www.business.dk/finans/her-er-taberne-blandt-bankerne
www.business.dk (2)
http://www.business.dk/bolig/nu-kommer-de-historisk-billige-realkreditlaan
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Bilag 1: Tidslinje for Nordfyns Bank

» FT finder yderfigere nedskrivninges hos P T T .
¥ Nordtyns Bonk {500 the] " Bonkpaiie IV vedtoges Tidslinje for Nordfyns Bank (2010 — d.d.)
04/12/2010 O8f01/2011
Bankpakke | ophgrer . Bankpakke Il opharer
09/30/2000 12f3af2011
+ Bankpakke Il vedtages - Bankpakke V vedtages FT blastempler udlanet
10/01/2010 03013012 L) Jé%fgzﬂl!
A 4

- 06282010 - 13fz5/3011 - 08/23/2013 - 0zf13/200%
Aktieudvidelse (35 mio. kr.) Laver fartidsindfrielse {100 mio. kr.) Abner ny filial i Dalum Arzrapport 2014 (27,5 mia. kr.)
.P{H."ES.']DHI . 03032011 - 0z/14/2013 0341372014
Arsrapport (2,9 mic.kr)  Arsrapport for 2010 (3,0 mio. kr.) Arsrappart 2012 (29,4 mis. kr.) Fartidsindfrier statslig h.k (28 mio. kr], og
ak overfor HSH Nordbank (50 mio. kr.)
09,04,/ 2010 10/13/2m2
™ Meddelar, at JB indtresden | Bankdats kan ™ Fartidsindfrier a1, (20 mis. kr.) med sk fra . 034132014
give yderligere synergier &L [15 mio. kr.] Udsteder =. k. (40 mio. kr.)
DE/24/2010 05/21/2012 03/24/2014
® Udsteder pa forhand aftaget obligationer ® Wapitaltilfgrelse med provenu pa 34,6 mio. ™ Salg af aktieri NETS [1,2 mio kr. + 0,1 mio.
{100 min.) kr. kr. i udbytte)
0%/10/2040 - 02/27/2004
I® Fir tilsagn om individuel statzgaranti (350 Arsraport 2013 (22,6 mio. kr.)
mio. kr.)
D6/28/2043
. 13/10/2010 * Ordineer indfrielse af senior kapital [33 mio. Forkortelser:
Airsrapport 2011 (9,6 mio_ kr.) EUR) FT: Finanstilsynet
rapport 2008 [3 mic. kr. A.K. Ansvarlig kapital
e 02232000 5.K. supplerende Kapital
Udsteder senior-kapital (33 mic. EUR) H.K. Hybrid Kapital

Bilag 2: Tidslinje for Totalbanken

. FT finder yderligere nedskrivninger (25 mio.

. Tidslinje for Totalbanken (2010 — d.d.)

. Bankpakke lll vedtages m'-']u-m FT firder yderligers nedskrivninger |16 mia.
10/04/2010 T finder yderligere nedskrivranger (53,7 ke
¥ i, kr} 12/1%/2012
0411200 &:;Okﬂakbe".l'v:dw;ﬁ
R iz FT finder yderligere nedskrivninger (12,3
_ Bankpakdee | ophairer Bankpakke |V vediages . Bankpakke Il ophgrer > mio. kr.) !
o8/30/2010 08/01/2011 12/31/3002 05/19/2014
Today
2010 el 2011 2012 2013 2014 2015 2015
LRl | [ 1 [ =11 | [
- 07/26/2010 03/06/2014 - 03/03/2013
Kaber DEH. A5 Arsrapport 2013 (Gmio. kr.)  Arsrapport 2014 [10,4 mio. ke
07/19/2010 07092013 1002018
B \fillig til fusion mar der har voeret overskud i Sammenleegger aktieklasser Selg af aktier i LR {21,8 mio. kr)
- am!ﬂﬂ[—m“iq kr.} 12/18/2012 05/30/2014 i
o3/31/2010 o B Fuidtegnet knpitaludvidelse med proveny * Fertidsindfrier Bankpakke il én (82,5 mic.
B Incrier K under Bankpakdos | {500 pﬂ55lrin.kr. kr.} med ny s.k. [37 mic. kr.)
mio. e} |y 05/03/2014
a/24/2000 0402013 Fertidsindfrier ak 25 mio. kr.]
Villig il fusion nar sohwensen taler for det * Udvider reprazsentantskabsvalgte fra 4 6l 5
jp 031772000 miedlemmer g 03F13/201
Arsrepport 2011 (1219 mic. kr.) Fagrtidsindfriar a.L [25 mia.)
03/10/2010
-
* Tilsagn om :_m:famnuret larii en ramme A faf25/014
oep k158 mio, kr. Forkortelser: L Ti o ing of h.k. [50 mio. kr.]
% Sammenlegger fisler o efskediger 7 FT: Finanatilsynet Keber Danzk B ggwﬁmm-"ﬂsw
b AK. Ansuarlig kapital ™ Fartidsindfrier a.l (3,5 mio. EUR - 26,1 mio.
'.Mw“ow . 5.K. Supplerende Eapital krj 0!.!'24.!'20;.4 '
Assrapport 2010 (8,9 mic. kr | H.K. Hybrid Kapital Salg af aktier | NETS (1,6 mio. kr. +0,1 mio.
03f23/2040 ki el 1]
Fartidsindfrier a.k. (45, mio. kr.} ok lbyte
. DB/0E/2020 ¥ Bzddeler samtidig, nt daren haldas sben
Arsrappart 2008 (7,7 mic. kr.) for fusion
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Bilag 3: Risikoveegtede poster pr. 31.12.2014

Kreditrisiko (1.000
kr.)

Offentlige institutioner
Institutter
Erhvervsvirksomheder mv.
Detailkunder

Sikret ved pant i fast ejd.
Med restancer eller overtraek
Dakkede obligationer
Aktiver uden modparter

Gruppevise nedskrivninger

Markedsrisiko (1.000
kr.)

Geeldsinstrumenter
Aktier

Valutarisiko

Basisindikatoren

+ Renteindtaegter

- Renteudgifter

+ Udbytte af aktier mv.
+ Gebyrer og
provisionsindtaegter

- Afgivne gebyrer og
provisionsindtaegter
+/- Kursreguleringer

+ Andre driftsindteegter

| alt

Operationel risiko —

Kapitalkrav

- Nordfyns Bank

- Totalbanken

Risikoveegtede poster i alt

Udlani alt

Nordfyns  Totalbanke
Bank n
1.841 0
46.011 9.497
391.462 458.732
778.319 547.076
127.104 153.285
55.640 195.927
98.701 23.009
56.891 119.788
0 8.893
1.555.969 1.516.207
50240 39.270
13.416 9.164
25.161 18.516
88.817 66.950
Nordfyns Totalbanke
Bank n
2014 2013 2012 2014 2013 2012
111.01 122,51 100.00 118.97
6 114.622 3 1 104.258 3
22450  26.613  30.891 29.683 35.237 47.356
1.634 1.701 2.530 1.036 1.350 1.010
53.812 48.954 42.215 41.324 36.042 36.568
664 525 539 1.558 1.085 2.329
9.942 4918 7.473 5.764 6.120 9.552
0 0 0 2.962 1.352 1.924
153.29 143.30 119.84 118.34
0 143.057 1 6 112.800 2
(15 % af 3 ars gns. for basisinsikatoren)
((153.290 + 143.057 + 143.301) / 3) x 15 % 219824 17549,4
((119.846 + 112.800 + 118.342) / 3) x 15 %
1.666.768 1.600.706
1.444.410 1.428.295

Kilde: Egen tilvirkning pba. institutternes ars —og risikorapport 2014
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Bilag 4: Beregning af nedskrivningsprocent

Nedskrivningsprocent / % 2010 #2012 | 2012 2013 | 2014
Nordfyns Bank 0,7 0,8 1 1,4
Totalbanken 1,6 57 43 1,6 1,7
Fynske Bank 1,2 1,4 1,5 1,7 0,9
Lan & Spar Bank 0,4 0,3 0,4 0,3 0,4
Gns. Pengeinstitutter i DK 1 0,67 1,14 0,93 0,98
(halvarsrapport)

Bilag 5: Beregning af egenkapitalforrentning

Nordfyns Bank 2010 2011 2012 2013 2014
Arets resultat efter skat 2.989 9574  29.389 22583 27.499
Egenkapital primo 180.983 | 184.226 194.656 245.249 | 264.338
Egenkapital ultimo 184.226 | 194.656 @ 245.249 | 264.338 | 287.578
ROE 1,6 5,1 13,4 8,9 10
Totalbanken 2010 2011 2012 2013 2014
Arets resultat efter skat 9.860 -85.650 -58.059 6.015 | 10.351
Egenkapital primo 327.965 | 337.277 252.039 | 185.381 191.345
Egenkapital ultimo 337.277 | 252.039 185.381 | 191.345 201.359
ROE 3 -44,1 -28,9 3,2 53
Fynske Bank 2010 2011 2012 2013 2014
Arets resultat efter skat 11.896 = 14.920  46.819
Egenkapital primo 569.812 | 580.091 | 798.226
Egenkapital ultimo 580.091 | 798.226 | 844.253
ROE

Lan & Spar Bank 2010 2011 2012 2013 2014
Arets resultat efter skat 45.600  43.600 78.100 71.700  101.500
Egenkapital primo 685.219 | 730.945 | 773.824  837.750  929.870
Egenkapital ultimo 730.945 | 773.824 | 837.750  929.870 | 992.136
ROE 6,4 5,8 9,7 8,1 10,6
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Bilag 6: Beregning af gearingsgrad i forhold til fremmedkapital og egenkapital

Nordfyns Bank 2010 2011 2012 2013 2014
Samlede balance 2.269.085 2.145.179 2.383.662 2.365.072 2.422.746
Egenkapital 184.226 194.656 245.249 264.338 287.578
Puljeordninger
Gearingsgrad 11,32 10,02 8,72 7,95 7,42
Totalbanken kr. 1.000 2010 2011 2012 2013 2014
Samlede balance 3.197.371 | 2.904.928 | 2.375.293 2.396.302 2.458.734
Egenkapital 337.277 252.039 185.381 191.345 201.359
Puljeordninger 219.691 322.098
Gearingsgrad 8,48 10,53 11,81 10,38 9,61
Fynske Bank 2010 2011 2012 2013 2014
Samlede balance 5.331.451 5.660.325
Egenkapital 798.226 844.253
Puljeordninger 312.815 300.960
Gearingsgrad 5,29 5,35
Lan & Spar Bank 2010 2011 2012 2013 2014
Samlede balance 9.615.923 = 9.840.879 = 10.991.804 @ 12.550.070 @ 13.692.504
Egenkapital 730.945 773.824 837.750 929.870 992.136
Puljeordninger
Gearingsgrad 12,16 11,72 12,12 12,50 12,80
Bilag 7: Beregning af CAPM
Beregning af CAPM 2010 2011 2012 2013 2014
Beta 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1
Risikofri rente (%) 2,89 2,29 1,36 1,73 1,2
Risikopraeemie (%) 4 4 4 4 4
Markedets afkastkrav (%) 6,89 6,29 5,36 5,73 5,2
CAPM (%) 7,29 6,69 5,76 6,13 5,60
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Bilag 8: Beregning af WACC

Nordfyns Bank i kr. 1.000 2010 2011 2012 2013 2014
Renteudgifter 28.472 32.850 30.891 26.613 22.450
Rentebarende geeld:

Balance 2.269.085|2.145.179 | 2.383.662 | 2.365.072 | 2.422.746
- Egenkapital 184.226| 194.656| 245.249| 264.338| 287.578
- Indlan til puljeordninger 0 0 0 0 0
Skattesats i % - T 25 25 25 25 245
1-T 75 75 75 75 75,5
 — Beta 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1
R - Risikofrirente i % 2,289 2,29 1,36 1,73 1,2
K. - Forventet rente i % 6,89 6,29 5,36 5,37 5,2
kq (renteudgifter/passiver-(EG +Puljeord.) 0,0137 0,0168 0,0144 0,0127 0,0105
L (Passiver - EG/Passiver) 0,9188 0,9093 0,8971 0,8882 0,8813
Ke (Ri+ B (K - Ry)) CAPM 0,0729 0,0669 0,0576 0,0613 0,0560
WACC :Ky(1I-T)L+Ke(1-L) 1,53% 1,76% 1,56% 1,53% 1,36%
Totalbanken i kr. 1.000 2010 2011 2012 2013 2014
Renteudgifter (kr.) 40.653 51.616| 47.356 35.237 29.683
Rentebarende geeld:

Balance (kr.) 3.197.371|2.904.928 | 2.375.293 | 2.396.302 | 2.458.734
- Egenkapital (kr.) 337.277| 252.039| 185.381| 191.345| 201.359
- Indlan til puljeordninger (kr.) 0 0 0] 219.961| 322.098
Skattesats i % - T 25 25 25 25 24,5
1-T 75 75 75 75 75,5
B — Beta 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1
Ry - Risikofrirente i % 2,289 2,29 1,36 1,73 1,2
K., - Forventet rente i % 6,89 6,29 5,36 5,37 5,2
kq (renteudgifter/passiver-(EG +Puljeord.) 0,0142 0,0195 0,0216 0,0178 0,0153
L (Passiver-Pulje)- EG/(Passiver-pulje)) 0,8945 0,9132 0,9220 0,9121 0,9058
K. (Ri+ B (K - Ry)) CAPM 0,0729 0,0669 0,0576 0,0613 0,056
WACC : Ky (1-T)L+K.(1-L) 1,74%| 194%| 197%| 1,78%| 158%
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Fynske Bank i kr. 1.000 2010 2011| 2012 2013 2014
Renteudgifter 21.313 32.741
Rentebarende geeld:

Balance 5.331.451| 5.660.325
- Egenkapital 798.226| 844.253
- Indlan til puljeordninger 312.815| 300.960
Skattesats i % - T 25 24,5
1-T 75 75,5
 — Beta 1,1 1,1
R - Risikofrirente i % 0,0173 0,012
K - Forventet rente i % 0,0573 0,052
kq (renteudgifter/passiver-(EG +Puljeord.) 0,0050 0,0073
L (Passiver - EG/Passiver) 0,8409 0,8425
Ke (Ri+ B (K - Ry)) 0,0613 0,056
WACC :Kq(1-T)L+K.(1-L) 1,30% 1,35%
Lan & Spar Bank i kr. 1.000 2010 2011 2012 2013 2014
Renteudgifter 101.118| 106.553 117.755 126.367 134.906
Rentebarende geeld:

Balance 9.615.923|9.840.879 | 10.991.804 | 12.550.070 | 13.692.504
- Egenkapital 730.945| 773.824 837.750 929.870 992.136
- Indlan til puljeordninger 0 0 0 0 0
Skattesats i % - T 25 25 25 25 24,5
1-T 75 75 75 75 75,5
B — Beta 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1
Ry - Risikofrirente i % 0,0289 0,0229 0,0136 0,0173 0,012
Km - Forventet rente i % 0,0689 0,0629 0,0536 0,0573 0,052
kq (renteudgifter/passiver-(EG

+Puljeord.) 0,0114 0,0118 0,0116 0,0109 0,0106
L (Passiver - EG/Passiver) 0,9240 0,9214 0,9238 0,9259 0,9275
Ke (Re+ B (K - Ry)) 0,0560| 0,0613 0,0576 0,0669 0,0729
WACC :Kyq(1-T)L+K.(1-L) 1,36% 1,35% 1,26% 1,22% 1,16%
Totalbanken 2010 2011 2012 2013 2014
Kapitalomkostninger for fremmedkapital 0,97% 1,36% 1,52% 1,24% 1,05%
Kapitalomkostninger til Egenkapital 0,77% 0,58% 0,45% 0,54% 0,53%
Nordfyns Bank 2010 2011 2012 2013 2014
Kapitalomkostninger for fremmedkapital 0,94% 1,15% 0,97% 0,84% 0,69%
Kapitalomkostninger til Egenkapital 0,59% 0,61% 0,59% 0,69% 0,66%
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Lan & Spar Bank 2010 2011 2012 2013 2014
Kapitalomkostninger for fremmedkapital 0,80% 0,83% 0,82% 0,77% 0,75%
Kapitalomkostninger til Egenkapital 0,55% 0,53% 0,44% 0,45% 0,41%
Fynske Bank 2010 2011 2012 2013 2014
Kapitalomkostninger for fremmedkapital 0,32% 0,47%
Kapitalomkostninger til Egenkapital 0,97% 0,88%
Bilag 9: CIBOR udviklingen

CIBOR Rentens udvikling 2010 2011 2012 2013 2014
CIBOR 3 1,21 0,99 0,28 0,26 0,28
CIBOR 12 1,76 1,58 0,78 0,74 0,63
Bilag 10: Fundingstruktur 2014

Funding i kr. 1.000 | Nordfyns Bank| Totalbanken| Fynske Bank| Lan & Spar | Fusioneret
Kreditinstitutter &

centralbanker 50.751 148.197 4.589 384.444 198.948
Indlan < 1 ar 1.685.769 1.519.764 3.930.485| 11.163.378| 3.205.533
Indlan > 1 ar 81.917 170.240 70.559 444.026 252.157
Indlan > 5 ar 209.585 249.403 257.072 486.134 458.988
Udstedte obligationer 0 1.142 632 0 1.142
Efterstillet kapital 69.184 129.694 67.813 100.000 198.878
Egenkapital 287.578 201.359 844.253 992.136 488.937
Funding i alt 2.384.784 2.419.799 5.175.403| 13.570.118| 4.804.583
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Bilag 11: Brancheeksponering for pengeinstitutterne 2014

Brancheeksponering Fynske

(i kr.1.00) / % Nordfyns Bank Totalbanken Bank Fusionsinstitut
Landbrug, skovbrug mv. 137.212 6,5 231.463 10,0 16,0 368.675 8,1
Industri og

rastofudvinding 109.239 51 60.654 2,0 4,0 169.893 | 3,7
Energiforsyning 7.929 0,4 61.561 3,0 1,0 69.490 1,52
Bygge og anlaeg 135.813 6,4 57.582 1,0 4,0 193.395 | 4,24
Handel 107.502 51 145,114 5,0 5,0 252.616 | 5,53
Transport, hoteller mv. 186.887 8,8 32.365 1,0 40 219.252 | 4,80
Information og

kommunikation 5.619 0,3 9.900 0,0 0,0 15519 | 0,34
Finansiering og forskning | 43.002 2,0 216.642 | 10,0 3,0 259.644 | 5,69
Fast ejendom 127.093 6,0 415476 | 19,0 12,0 542,569 | 11,89
@vrige erhverv 114.427 5,4 119.056 4,0 7,0 233.483 | 5,12
Erhvervi alt 976.314 | 46,0 | 1.349.813 | 55,0 56,0 |2.326.127 | 50,96
Privat 1.145.617 | 54,0 | 1.092.915 | 45,0 44,0 | 2.238.532 | 49,04
| alt 2.121.931| 100% | 2.442.728 |100% 100% | 4.564.659 | 100%
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Bilag 12: Beregning af rentemarginal

Nordfyns Bank (kr. 1.000) 2010 2011 2012 2013 2014
Netto renteindteegter 94.247 77.850 91.622 88.009 88.566
Udlan 2.818.567| 1.823.892| 1.862.290| 1.887.914| 1.928.708
Obligationer 364.318 186.607 373.395 312.088 324.722
Rentemarginal 2,96% 3,87% 4,10% 4,00% 3,93%
Totalbanken (kr. 1.000) 2010 2011 2012 2013 2014
Netto renteindtaegter 68.845 89.015 71.617 69.021 70.318
Udlan 1.784.469| 2.166.212| 1.958.739| 1.746.740| 1.735.586
Obligationer 323.631| 435.100 225.749 214.394 208.524
Rentemarginal 3,27% 3,42% 3,28% 3,52% 3,62%
Fynske Bank (kr. 1.000) 2010 2011 2012 2013 2014
Netto renteindteegter 118.352 174.056
Udlan 3.166.926 | 3.264.114
Obligationer 1.385.252| 1.607.031
Rentemarginal 2,60% 3,57%
Lan & Spar Bank (kr. 1.000) 2010 2011 2012 2013 2014
Netto renteindteegter 344.045 367.892 411.263 409.515 428.561
Udlan 7.824.500| 8.173.061| 9.531.351| 10.716.041| 9.157.434
Obligationer 1.372.103| 1.246.120| 1.076.976| 1.365.094| 2.135.719
Rentemarginal 3,74% 3,91% 3,88% 3,39% 3,79%
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Bilag 13: Udlansstruktur 2014

Fynske Lan &
Udlan i 1.000 kr. Nordfyns Bank | Totalbanken Bank Spar Fusioneret
Kreditinstitutter &
centralbanker 314.084 35.160 468.389 | 2.299.606 349.244
Udlan <1 ar 683.207 703.304| 2.760.178| 1.512.158| 1.386.511
Udlan > 1 ar 373.566 489.190 680.625| 1.806.063 862.756
Udlan > 5 ar 287.112 238.184 571.831| 5.439.607 525.296
Obligationer til dagsveerdi 324.722 208.524| 1.607.031| 2.135.729 533.246
Udlan i alt 1.982.691 1.674.362| 6.088.054| 13.193.163| 3.657.053
Fynske Lan &
Udlan i % Nordfyns Bank | Totalbanken Bank Spar Fusioneret
Kreditinstitutter &
centralbanker 15,84% 2,10% 7,69% 17,43% 9,55%
Udlan <1 ar 34,46% 42% 45,34% 11,46% 37,91%
Udlan > 1 ar 18,84% 29,22% 11,18% 13,69% 23,59%
Udlan > 5 ar 14,48% 14,23% 9.39% 41,23% 14,36%
Obligationer til dagsveerdi 16,38% 12,45% 26,40% 16,19% 14,58%
Udlan i alt 100,00% 100,00% 100,009 | 100,009 | 100,00%
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Bilag 14: Driftsbudget efter fusion

Arsrapport 2014 Fusioneret budget
Resultatopggrelse (i 1.000  Nordfyns Totalbanken Samlet Ar1 Ar2
kr.) Bank
Netto rente- og 143.348 111.120 254.468 254.468 254.468
gebyrindteegter
Kursreguleringer 9.942 5.764 15.706 15.706  15.706
Andre driftsindtaegter 0 2.962 2.962 5.097 5.097
Personale og administration  99.289 67.102 166.391 156.756  149.726
Af- og nedskrivninger pa 2.287 576 2.863 2.863 2.863
aktiver
Andre driftsudgifter 4.179 4.339 8.518 16.055  3.055
Nedskrivninger pa udlan 22.692 36.062 58.754 58.754  58.754
Resultat af kapitalandele 7.469 -1.070 6.399 6.599 6.599
Resultat for skat 32.312 10.697 43.009 47.442  67.472
Skat 4.813 346 11.149  14.843
Arets resultat 27.499 10.351 36.293 52.628
Note 1
Andre driftsindtaegter 0 2.962 2.962 2.962 2.962
Lejeindtegt Ruggardsvej 0 0 0 168 168
Lejeindtaegt Skibhusvej 0 0 0 318 318
Lejeindtaegt Bogense 0 0 0 554 554
Lejeindtaegt Aarup 0 0 0 1.095 1.095
| alt 0 2.962 2.962 5.097 5.097
Note 2
Personaleudgifter og 95.409 60.864 156.273 142.417  142.417
administration
Lagn og pension til direktionen  2.655 2512 5.167 5.512 5.512
Bestyrelseshonrar 963 607 1570 837 837
Repraesentantskabshonorar 262 0 262 262 160
Revisionshonorar 534 555 1089 800 800
Afskedigelse medarbejdere, ved 0 0 0 1.732 0
sammenlegning af filialer i
(Odense 4 stk.)
Afskedigelser 0 0 0 4.330 0
administrationsmedarbejdere
Afskedigelser leasingselskab 0 0 0 866 0
| alt 156.756  149.726
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Note 3
Andre driftsudgifter

Leje af nyt hovedkontor 0 0 1.055 1.055

It- omkostninger - nyt stystem 1.000 0

Udvikling af koncept, logo m.v. 1.000 0

Flytning, konsulenter m.v. 3.000 0

uforudsete udgifter 10.000 2.000

| alt 16.055 3.055
Bilag 15: Beregning af egenkapitalforrentning efter fusion
Fusioneret (i 1.000 kr.) 2012 2013| 2014|1. budgetar |2. budgetar
Avrets resultat efter skat -28.670 22.583| 27.499 36.036 52.104
Egenkapital primo 446.695| 245.249|264.338 455.683 455.683
Egenkapital ultimo 430.630| 264.338|287.578 287.578 287.578
ROE i % -4,33 5,98 6,74 6,01 8,69
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Bilag 16: Beregning af ICGR

Nordfyns Bank 2012 2013 2014
Resultat efter skat (Kr.) (I) 29.389 22.583 27.499
Udbytte (kr.) (U) 3.300 3.300 4950
Aktiver (Kr.) 2.383.662| 2.365.072| 2.422.746
Egenkapital (Kr.) 245.249 264.338 287.578
1-U/lI 0,8877131| 0,8538724| 0,819993
1/ (Egenkapital/Aktiver) 9,72 8,95 8,42
| / Aktiver 0,01 0,01 0,01
ICGR 10,64% 7,29% 7,84%
Totalbanken 2012 2013 2014
Resultat efter skat (Kr.) (I) -58.059 6.015 10.351
Udbytte (kr.) (U) 0 0 0
Aktiver (Kr.) 2.375.293| 2.396.302| 2.458.734
Egenkapital (Kr.) 245.249 191.345 201.359
1-U/lI 1 1 1
1/ (Egenkapital/Aktiver) 9,69 12,52 12,21
| / Aktiver -0,02 0,00 0,00
ICGR -23,67% 3,14% 5,14%
Fynske Bank 2012 2013 2014
Resultat efter skat (Kr.) (I) 14.920 46.819
Udbytte (kr.) (U) 0 9.100
Aktiver (Kr.) 5.258.571| 5.582.704
Egenkapital (Kr.) 798.226 844.253
1-U/lI 1,00 0,81
1/ (Egenkapital/Aktiver) 6,59 6,61
| / Aktiver 0,00 0,01
ICGR 1,87% 4,47%
Lan & Spar 2012 2013 2014
Resultat efter skat (Kr.) (I) 78.100 71.700 101.500
Udbytte (kr.) (U) 19.000 19.000 21.680
Aktiver (Kr.) 10.991.804 | 12.550.070| 2.458.734
Egenkapital (Kr.) 837.750 929.870 201.359
1-U/lI 0,7567222| 0,735007| 0,786404
1/ (Egenkapital/Aktiver) 13,12 13,50 12,21
| / Aktiver 0,01 0,01 0,04
ICGR 7,05% 5,67% 39,64%
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1.
Fusioneret 2012 2013 2014 | budgetar | 2. budgetar
Resultat efter skat (Kr.) (I) -28.670 28.598 37.850 36.036 52.104
Udbytte (kr.) (U) 3.300 3.300 4.950 0 0
Aktiver (Kr.) 4.758.955| 4.761.374| 4.881.480| 4.881.480| 4.881.480
Egenkapital (Kr.) 490.498 455.683 488.937| 488.937 488.937
1-U/I 1,12 0,88 0,87 1,00 1,00
1/ (Egenkapital/Aktiver) 9,70 10,45 9,98 9,98 9,98
I / Aktiver -0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
ICGR -6,52% 5,55% 6,73% 7,37% 10,66%

Bilag 17: Filialsammensatning for fusionsinstituttet
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Bilag 18: Organisationsdiagram for fusionsinstituttet
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Bilag 19: Nordfyns Banks organisationsdiagram
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Bilag 20: Totalbankens organisationsdiagram
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Bilag 21: Resultatopgarelse fra Nordfyns Banks arsrapport 2014

RESUL TATOMISRELSE FOR FEGRSHARSARET

L)
1]

m

Brabasis | 1 06000 Fimazern Bankzn

4 FLif ik e ] iz
Fios ol e b o 1X5.400 129 374 111.018 1148
R il s i P o 2451 .. 5 i 245 My
Ve - S in P gher 10 LEE T
Lty il @bl irrs 1.854 1.701 1.8%4 1.701
Selipter (07 preevis st gy i &4 010 il ERE1D FERT TS
Ao gabyiel of Siivssimoigia 240 a4583 - g
Fairfin feste- og g byrindlaegier 158 030 T8 A0 143 348 13158
(AT T BDa2 4917 oD 4018
A dris indieglar L. v A Sl ] i
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Bilag 22: Aktiver fra Nordfyns Banks arsrapport 2014

BALANCE PR. 31. DECEMBER

Belab i 1.000 kr. Koncern Banken
Note 2014 2013 2014 2013

AKTIVER

Kassebeholdning og anfordringstilgode-

havender hos centralbanker 270.739 229132 270.739 229132
12 Tilgodehavender hos kreditinstitutter

og centralbanker 314.084 288.301 314.084 288.301
13 Udlan og andre tilgodehavender til

amortiseret kostpris 1.444 410 1.460.946 1.343.885 1.370.481
14 Obligationer til dagsveerdi 324722 312.088 324722 312.088
15 Aktier mv. B5.TTB 81.219 BETTT 81218
16 Kapitalandele | associerede virksomheder 296 298 296 298
17 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 26.708 26.225
18 Immaterielle aktiver 310 79 0 0
19 Domicilejendomme 30.306 27.358 25.804 27.358
20 @vrige materielle aktiver 5.015 5411 4037 5018

Aktuelle skatteaktiver 4.868 6.561 6.889 5.385
28 Udskudte skatteaktiver 0 0 2732 2.594
21 Aktiver i midlerfidig besiddelse 800D 1.267 800 1.267
22 Andre aktiver 14 816 20177 14.079 13439

Periodeafgreensningsposter 2192 2267 2194 2268

Aktiver i alt 2.498.336 2.435.104 2.422.746 2.365.072

Bilag 23: Passiver fra Nordfyns Banks arsrapport 2014

BALANCE PR.31. DECEMBER

Belob i 1.000 kr. Koncem Banken
Note 2014 2013 2014 2013
PASSIVER
Gazid
23 Gaeld til kreditinstitutter og centralbanker 50.751 41.178 A0.781 41.178
24 Indlan og anden gasid 2040878 1.963.6847 1.877.271 1.204.220
25 /dstedte obligationer til amortiseret kostpris i) 2.002 o 2.002
Aktuelle skatieforplighgeiser o 1} o 0
28 Andre passiver 29210 36.895 25.823 34.654
Penodeafgreansningsposter A1 478 521 478
Gazldi alt 2121358 2044204 2.054.378 1983.243

Hensatte forpligtelser
27 Hensesttelser til pensioner og lignende

forpligtelser 8313 5.288 6.218 5.288
23 Henseettelser til udskuldt skat a.603 2.074 0 0
28 Hensesttelser til tab pa garanter 5280 4852 5.280 4 852
Hensatte forpligtelser i alt 20216 19.314 11.608 10240
an Efterstillede kapitalindskud 69.184 107251 69184 107 251
Egenkapital
i Aktekapital 33.000 33.000 aanuq 33.000
a2 Opskrivningshenl=ggelser o [1] o 0
Andre reserver
- Lowplighige resenver o 1} 16.408 15.825
- Bwrige reserver o -12 o -12
Overfert overskud ) 240,623 228.050 233.220 212125
Foreslast udbytte for regnskabsanet 4850 3.300 4 250 3.300
Egenkapital i alt 287.578 264.338 287578 264338
Passiveri alt 24983368 2435104 2422748 2383.072

33 Eventualforpligielser
34-53  @wrige noter
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Bilag 24: 5 ars nggletal fra Nordfyns Banks arsrapport 2014

Belab i 1.000 kr. Honcem
Mote 51 Femarsoversoversigt, hoved og negletal

2014 13 2012 2011 2010
Hoved- og negletal
Metto rente- og gebyrindtaegter 155.020 148501 146207 122316 1EH.BBE||
Kursreguleringer 2042 4917 7473 -par 5673
Lidgifter til personale og administration 108.087 BE. 480 B3.004 B0.b&0 80213
Medskriwninger pa udlin og tigodehavender my. 20984 7 47T 21.505 15.608 18.725
Resultat af kapitalandele | associerede og tiknyttede -2 -1 -2 1 1
virksombeder
Arets resuliat 27400 22 583 20380 0574 2684
Balance
Udlan 1444410 1480848 1424048 14D8.BBE 1.200382
Epgenkapital 287 578 264338 245240 184 656 184224
Aktiver i alt 2488335 2435104 2433180 | 21B3.018 2.200.085
Megletal
Kapitalprocent 15,5 145 145 135 14,4
Kemekapitalprocent 14,3 148 144 122 123
Egenkapitalfomentning for skat 122 1.7 17.3 LA 22
Egenkapitalfomentning efter skat 10,0 Ba 134 5.1 1.8
Indtjening pr. omkosningskrone 1.3 12 1.3 1.1 1.0
Fenterisiko -0.2 -12 -0.e -0.8 0,0
Valutaposition BT az 50 5.2 5,7
Valutarisiko 0.1 0.0 0.1 0.1 0.1
Udlan i forhold til indlan 708 T44 716 a0.0 721
\Udlan i forhold til egenkapital 5.0 55 58 7.2 5,8
Arets udlansvaskst -1.1 28 1.2 116 54
Crverdeekning i forhold til lovkraw om Bkviditet 233 2205 2326 1736 231.3
Summen af store engagementer 0.0 100 0.0 0.0 0,0
Arets nedskrivningsprocent 1.0 14 1.1 0.8 1.0
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Bilag 25: Udgifter til personale og administration fra Nordfyns Banks arsrapport 2014

Eslit | 1.000 hr. Koncam Banken

2014 013 2014 013
Mote§  Udglfter 81 personals og adminkstration

Lenninger og vederag ol besTyrelsa,

dIreATION 0 representantskal

Lenninges og vedsiag i direktion 2.410 2475 2410 2475

Pensionsbidrag og sodal slring

til diredtion 245 221 245 2H

Eestyreiss o7z 973 953 963

Regrassanianiskab 2452 256 252 265

Tait EX] EX=1] TE80 30T

Personaleudgifer

Lenninges 51.145 45.590 45.561 42237

Pansiones 532 2854 4741 2333

Udgttter I social shizing 142 Erd i o

Lensumsaigit 5.530 5028 5.160 4655

Reusion fra offentiige myndighedar 314 036 314 085

Langiristede r 2 58 2 £

1 B1.626 55.447 56,163 50151

Ehrige administrations amkesninger 42,352 37.390 3.240 3717

Udgittes B personale og agministration | ait 108.067 SE.469 93,289 9,435

Koncamen har Indgéet bidragsbasareds pensionsordninger med hovedparien af medarbs)dems.

LN 0] gager ef | cwarensstemmelse mad vatenagspolTkkan.
Resuliafiee bidrag i bidragsbasersde penskonsordninger 5.54T7 5.075 4 936 4554

Omkceining t ke fradragsberetige moms 1.925 1.653 1.8225 1.653

Koncamens ansatia Ing. dirsktionan har Ikke modtaget bonus | 2014 elier | 2013,

Dia Mordtyres Bank har optaget iybrid kapial | henhoid il Lov om statskgt kaphaindsiud | knediinstiutier sr der kun skat-
temisessiq Tradrayg far SO pet. 3 lan H drektion, indtl kapRalincsiud er tioagebstat. Dar er lkke | 2014 foretaget reduktion, |
2013 udgiorde redukbonen 1.2 mia. .

Dat gennemanitigs antal haltidsbeskattigeds

Antal beskrasfigeds med kredlinsuhirksomined 72 512 832 8.7
Brige 10 10 1,0 1,0
Tait 5.2 7] 89,2 N
Revislonshonorar

Honorar bl generaliorsamiingsvaligte revisorsr

Lovpilgag revision 445 430 T m
Andre erklenngsopgaver med slkkerhed 0 g 10 g
Andre ydeisar ) 127 5 oz

Eankzn har [kke Irmtem revision,
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Risikoveegtede eksponeringer

Bilag 26: Risikovaegtede poster fra Nordfyns Banks risikorapport 2014

1.000 kr.

Risikovaegtede ekspo-
neringer

Kapitalkravet (8% af ekspone-
ringen)

Centralregeringer eller centralbanker 0 0
Regionale eller lokale myndigheder 4] 0
Offentlige enhader 1.841 147
Multilaterale udviklingsbanker 0 )
Internationale organisationer 0 g
Institutter 46.011 3.681
Erhvervsvirksomheder mv. 391.462 31.317
Detailkunder /78.319 62.266
Eksponeringer sikret ved pant i fast ejendom 127.104 10.168
Eksponeringer hvorpa der er restancer eller overtrask 55,640 4.451
Dakkede obligationer 98.701 /7.896
Kortfristede institut- og erhvervseksponeringer my. 0 0
Kollektive investeringsordninger 4] 0
Eksponeringer i andre poster, herunder aktiver uden mod- 56.891 4.557
parter

Risikovaegtiede poster med markedsrisiko  (CS6 post 2)

1.000 kr.

Risikovaegtede poster

Kapitalkravet (8% af ekspone-
ringen)

Vaegtede poster med markedsrisiko

88.817

/7.105

Risikovaegtede poster med operationel risiko

CS6 post 9)

1.000 kr.

Risikovaegtede poster

Kapitalkravet (8% af ekspone-
ringen)

Vaegtede poster med operationel risiko

254.143

20.331
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Bilag 27: Resultatopgerelse fra Totalbankens arsrapport 2014

Resultat- og totalindkomstopggrelse

Bankeni [KCnCe T
Note | LO0D kr. 2014 2013 2014 2013
RESULTATOPGERELSE
1 Renteinciagier 100.001 104.258 102296 105.203
F Renteudgfter 29,683 35.237 9.703 35.237
HETTO RENTEINDTEGTER 70318 53031 72593 E9.965
Udbyytte af aktier 1.038 1.350 1.03E 1.350
3 Gebyrer og prowsonsinciagier 41314 36,042 41,613 35.108
Afghme gebyTer og provisionsudgifier 1.558 1.085 1.57% 1.087
HETTO RENTE- OG GEEYRINDTEGTER 111130 105328 113667 16337
4 Kursreguleringer 508 B.120 5764 6.120
5 Ardre drftsindtzgter 1962 1352 3746 1.447
B Udgifter til personalke og adminstration &7.102 66353 70948 &7.883
A og nedskrvninger pd immaterielie og materielle aktier 576 Lo07a 1.258 1.185
8 Ardre drfts udgfter 4335 5.071 4.335 5.07%
9 Wedskrivminger pd udidin og tlgodehavender mey. 25,062 33,011 36,081 33,600
1o Resulat af kapralandele | associerede og tilknyitede virksomhedker =100 134 1] 0
RESUALTAT F@R SKAT 10657 6157 10.551 B.157
11 Skat 34E 1421 200 141
ARETS RESULTAT 10.351 6015 10.351 a0s
11 Arets resultat pr. aktee (stylstemelse 20 kr.) 3,70 2,15
Udvandet resultat pr. akcte {styksterrelse 20 kr.) 3,70 2,15
Foreslder oversinsdsfordeling
Arets resultat 10.351 B.S 10.351 5015
Anvendelse af det 1l disposition vaerende belab
Henlagt til egenkapsal 10.351 B.OAS 10.351 6015
lait detse af det il di wtion vazrende belab 10.351 6015 10.351 a0s
TOTALINDE DM ETOPGERELSE
Arets resultat 10.351 B.O1S 10.351 6015
Anden totabindiomst
Ependomsopskrsminger netto =197 56 =197 56
Aktuarmassig regubering af pensionsfopligieise =139 o =139 0
Anden totalind komst efter skat =336 5B =336 5B
Arets totalindkomst 10.02% 5959 l0.ms 58955

il 7| il e
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Bilag 28: Aktiver fra Totalbankens arsrapport 2014

Balance

Banken Eoncernen
Note i 1.000 kr. 2014 2013 2014 2013
Aktiver
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbankers 169.748 209,661 269,748 09661
13 Tilgodehavender hos kreditintitutter og centralbanker 35.160 18340 35.160 18340
14 Udl&n o andre tilgodehavender til amortiserst kastpris 1.430.678 1.518.739 1428795 1.518.019
17 Obligationer til dagsvardi 208.524 214394 20B.524 214.394
18 AKLiEr my. 33.E82 55.121 33,682 55.121
27 Kapitalandele i tilkryttede vircksomheder o -124 a 1]
19 Aktiver tilknyttet puljesrdninger 322098 219961 322098 219.961
20 Grunde og bygninger, i alt 70519 55.075 70.519 55.075
Investeringsejendomme 45 ERE 30.254 45.E88 30254
Domicilejendomme 24 631 24821 24.631 24821
21 Iﬂ'wige materielle aktieer E7S 284 4.731 2.72E
Aktuelle ckatteaktiver 211 312 357 312
22 Andre sktiver B5.759 102,601 BE.304 102.784
PeriodeafgrEniningipoiter 1.480 1338 1,689 1.496
AKTIVER | ALT 2.458.734 2.396.302 2.4861.307 2.397.891
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Bilag 29: Passiver fra Totalbankens arsrapport 2014

Balance

Banken Koncermen
Nobe | LODO kr. 2014 2013 2014 2013
Passiver
SELD
23 G til kreditinstiwiier og centralbander 148157 137228 148197 137.301
24 indldn og anden gaid 1517308 1501343 1517.309 1.501.343
24 indldn i puljeordninger Errdi- - Z19.9e1 L2098 219,961
5 Udstedtie obdgationer til amartseret kostpris 1.142 2375 1143 2.37%
Aktuelke skatteforpligtelser ELT) o ELr 0
2B Andre passheer 33.208 28.120 36,961 50,634
7 Periodcafgrensningsposter 1.154 1 14 1
Gaid ialt 2.173.508 2.0010.026 2126072 2.011.615
FORFLIGTELEER
28 Hensattelser til pensioner og lignende forpligbetser 3945 4028 35949 2026
28 Hensettelser tl tab pd garantier 236 283 226 282
Hensatte forplighetser i alt 4175 4.308 4.17% 4.308
29 tfterstillede kapitalindskud 179654 190,623 179694 190,623
Fomligtelser | alt 133.BE5 134931 133,865 194,931
FORPLIGTELSER OG GA&LD | ALT 2.257.375 2. 704.957 2.259.948 2.206.54E
EGENEAPITAL
Aktickapal 55,000 Sk.000D 56000 55,000
Opshrivningshentzgaeiser 933 1131 933 1.131
Arden verdiregulering =139 o =135 0
Owerfert overshud eller underskud 144 565 134.214 122 565 132.714
ESENEAPITAL I ALT 201.355 131.345 201.355 151.345
PASSIVER | ALT 2.458.714 2.396.302 2.451.307 2.397.891
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Bilag 30: 5 ars nggletal fra Totalbankens arsrapport 2014

Naote | 1.000 kr.

88 - 5 dirs oversigt

Banken
Hovedtal 20148 013 2012 2011 2010
Metio rente- og gebyrindtagher 111120 05328 1056 B66 133 B53 122072
Kursreguleringer 5.Teq 6120 2552 4,871 16.571
Udgifter til personale og adminstraton &7.102 6353 T0.992 23561 TE.BEE
Andre driftsudgfter 4.339 5071 25627 3988 12610
Wedskriminger pd udldn og tigodehave nder my. 36062 34021 59860 155745 44580
Resulat fer skat 10637 G157 =57.809 =115.296 11659
Arets resultat 10351 G015 ~58.053 <111 896 S.BED
Udidn 1.430 678 1.518.739 1.523.730 1.B15.439 2024 996
indidn 1.939.407 1.811.304 1.775.861 1885 SHD 1537242
tgenkapital 201359 191345 185381 215793 IZTITT
Aktheer | @kt 2.458. T34 2.396.303 2.375.293 2558 BH2 3.197.371
lkdoe-ballan cef@rte poster
Garantier 4B5.122 38213923 425362 s3a.021 EIT. 35
Hegletal
ESohvenaprocont 17.6 17,3 176 14,8 17,5
Kernekapitalprocent 15,7 12,5 121 11,8 15,2
Arets egenkapitatforrentning far skat 54 3,3 =288 -41,7 ER-]
Arets egenkapitatforrentning efter skat 53 3,2 289 -441 £ ]
indtjening pr. cmkastningskrane 110 1,06 0,67 0,53 1,09
Aenterisika 25 =13 =14 =13 -0,1
‘Valutaposition 54 313 18 11 9.2
Walutarisiin o0 0,0 0.0 0,0 0,2
Udidn plus nedskrivminger berpd | farhold til indidn o] 94,2 101,7 1094 1045
Udidn | forhald til egenkapital 1 7.4 B2 B4 B0
Arets udlneerist ¥ 0,3 16,1 10,3 1B
Owerdackning | forbald til lowkray om lovditet 17,0 1598 1596 1657 1570
Summen af store cksponennger 0,2 T1.4 7.0 139,7 105,1
Andel at tlgodehavwender med nedsat rente &8 54 14,3 11,4 5
Akkumuberet neds krvmingsprocent 85 54 123 9.6 .5
Arets nedskrivningsprooe nt 1.7 LB 43 57 LE
Afkastningsgrad 0,4 0,3 2,2 4,0 03
Arets resultat pr. aktie {stykstemelse 100 kr. ) 18,5 1,7 ~138,3 4474 36,7
indre vardi pr. aktie [stykstanmeise 100 kr.) 60 242 331 1l 1254
Udbrytbe pr. aktie a 0 o 0 o
Berskurs [ drets resultat pr. ke (stykstprrelse 100 kr) 84 19,1 =10 o1, 2 13,4
Bgrskurs  indre vaerd pr. aktie (styksterrelse 100 kr.) 0.5 0,6 0.4 0,1 0.4

Megiotal o hovedtal for 2011 er korrgeret med wdskudt skatteakts 36,2 mia. kr., der indregres til nul witima 2011
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Bilag 31: Udgifter til personale og administration fra Totalbankens arsrapport 2014

[2a nicen Eoncemesn
Kizin | 1000 kr. 34 A1 ot 2013
& Uidgifter Bl beabyraiss, Sirekbion, permona e of sdminivtreticn
il | HIT 554 HIT 351

#Arinl med emimar T T T T
Foul Feder. beatpreheriommans 146 11\ 148 1m
Rirri e Wargnes Simonuen, e v=armans] [ ] e 1] B
Faar Schak Lamer, manigh bevtprehesmedlan o formans far
revh ians uoha gt L] ] ] ]
Fine Wizerg Brume, menigs tBevtprehemedlam T3 B T3 B
Oaes Mcirup, menigt besyrebaumedam ] -2 T3 X
Oacs Lpngtakke-Hel paae , meds-teiZeral i bnbyrsheameden ] ] T3 BS
G K. Siemiebperg, meadarbeicervaigi beutyral mumesd e L] ] T3 X
Oaus hizkarr, me2arbe derin iyt be e phrumesd lam 1] h g 1] ir
B byreben mosdinger ke persion rs Eanioen.
Y ederisg Hidirekiorse | 5k L51E LA 2.51F L4583
#Arial med e 1 1 1 1
Fast lar i s ] ] Ioaa
Yarmbelimn 1] o o
Az rhnere vederag (1] (1] o o
Paruizni HER 423 4B 453
Farmion til dirsktioren udgitvierss lsbanse op
beregrey w2m @n procecinah nl lerniee, Saiser udper aF pad o o
Dorw = ioners ree i peesiombicsponit [aidar & B0 B0 1]
Bsnkers opnigsl e sanes mireder B ] B B
Curw = ionvers oougekrsane] [mdirede:] ] 3 3 3
Yo franrmcelw lorani eciget & Eanber er diredcizren beretiged @l o
Fratrms s mgret e b, Ser wurer Hi LI minsdar lan
Skulle Barken Fosicnere, Eun Zire kiweer vl ge oi beirsgte detie som e
opugsba o eri ol fekd beremiget Hl e heired shngoSipere b carerde
H gage | 1B mbliredar, cdoeer gaper | opugebinpenosen
Udzrialing itlge porsicmn torpligiehe o es Hidligere medlem ol dreEioner T ara AT ari
Parionmlorpl gl wn reeardere: byvers i og indple | belanoer
unser Heruw= e 3| penuarer op igrersde lorpligie e EE ] L . LRaR Ly
Vipdarisg til srarite med sesnilp icdtpdehie pd Janers rodkopred|
Yedering il 8 ram=e mad v il i rdtEdehe gl Backers ik opnahl A4 TEER R4 TEER
#Arial srastie med vesectlig iradfyviehs pd Banken rinbkoproli -] 3 - 3
brcis e o S T T
Cwr o kb indtamemhprogrammar, berurdsr boronien ailee o i npige
lartilleg, *ar Barkern ledelwr pler medarbegare | aeg
Faruoralwudgre=r
Larmnirgsr B4 153432 ARSER i bt
Paruizrer JaoEn 11 LI1T 1211
LUidgitier 2l mxcia | wibing 1 -] [ ] [ ]
Algiier beregnet gl prurdiag of pemcnssancalls dlier Braanmen J.EEL BE LEEL R34
Penoralswrdgr=er | sk ns1r 1L MR 11288

B NG ion LA B 11204 JLSET 11744
LUid gifter Hil beabyrale, direkdon. pemona e of sdminisbetion | s AOE L L] ok A
rinl be dowtd gede
Dt genremariige arcsl ke Rigese, omregres H Feitchbneeigese L3 | = T r
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Bilag 32: Risikovagtede poster fra Totalbankens risikorapport 2014

Veerdien af eksponeringerne opdelt efter eksponeringsklasser ultimo dret:

i 1.000 kr.

Veerdien af
eksponeringer

efter regnskabsmaessige
vardijusteringer og
nedskrivninger og far
hensyntagen til
virkningerne af
kreditrisikoreduktion

Eksponeringernes
gennemsnitlige stgrrelse
i lebet af perioden

Eksponeringer mod centralregeringer eller centralbanker 247,303 291.406
Eksponeringer mod regionale eller lokale myndigheder 502 250
Eksponeringer mod institutter 42.355 57.734
Eksponeringer mod selskaber 536.934 580.466
Detaileksponeringer 1.135.756 1.131.316
Eksponeringer sikret ved pant i fast ejendom 480.809 448.999
Eksponeringer ved misligholdelse 166.859 150.893
Eksponeringer i form af szrligt deekkede obligationer

og sarligt dekkede realobligationer 192.425 156.010
Poster, der repraesenterer securitiseringspositioner 0 0
Eksponeringer mod institutter og selskaber med en

kortsigtet kreditvurdering 0 0
Eksponering i form af andele eller aktier i CIU'er 2 1
Aktieeksponeringer 33.889 58.782
Andre poster 142.143 134.359
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Bilag 33: 5 ars nggletal fra Fynske Banks arsrapport 2014

FYNSKE BANK KOMCERM / UDWVALGTE POSTER
5-3rs owersigt (L0 o)

Basultatopgeralsa aol4 23 e b 2041 oo
Mgkt rembaindbEgber e eeee e ee e 174088 e 121 413 oD 130540
Motto renta- og gebyrindbmqter ... F5E3R1 154.940 18 77F 1RELIGT 184 £28
Andre driftsmdtegter . 18718 1E47 5347 4581 73

20T and. badwil)
fmsultat @ kapitalandkie | assoderece og

eyt VIO mReder . e oo Z.08El 24t o o o
Ldkgitar b porsonale o sdministraten. ... ITETI3 ki) 101 388 05710 B
e bl B L 7 B
arche diftsudgitber s 1.H: T 512 ]
\Basisresuftat . BETIT GELE1A 51373 85572 THEFF
Rursequieninger e ZTE B34 250 1243 5758
secskrvninger B udian og tigodehaverdkr ... 36 TS B1.B58 #1910 98,872 a7 6T
Sidrag Hl indskydergaantifonden...___________ A& LEEH ama L BE2E
notmglsient badwall ... ] S01LE4D ] 0
Wcgirter L fusion og skt IT-leverandar .. 12300 33 TER o 2i0Ea
Rosultat #or skak . — 523658 Z.BE0 18 .95 FIEH & o
Shat__ e 547 L] 5.058 e 113
Argtsegsutkat — 4 B T4 11508 b -] 20 BT
Ealnce
Lraian.. ——— S —— 2 THEL1TE Z.ee0se 1.8 581 123473 1.882.73%
nolanogandengad 4204 RO SERREER 2270454 ZADOLIET 2 1ER 05T
= - B8 25T TIRZIE SEnCE EEQBT2 j==rira
Salanoe S S — LB B 4B 3281 2 SiB2ES AIThER
Ikks balaraherts postar:
LT — 0.V a2 192 575 B AHT 254 B3R ZE8
Masgickal:
¥aptalprocentSolversprocent . .. 18,5% 1L 1% F.h% k1
RN AR TR e e 18 2% T 1% % 1555
Sgenkapiaiformentning ferskat . EA% n4% oty 7%, T B
EgenkapRaiforrentning efter shat oo, BT 1%, 1% 18% EE4
Udlan | forhod Hlindlén .. B A% TE% TH,5% BT 2% B4, 5%
ﬂ":ﬁ‘"'“ '_"“_'I'f""’ "”':"""“_' arm - SHEF% WE, 1% AT A5 256 1% 581,55

Lidvaighe posher for 2090 - 2012 er ikie tiretiet | benhold tl 9GS 1| om indregring ar ispitzslandeia | associeneds virksom.-
heder. Dar herwises tl anvendt regnskabsprakeis side 24
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Bilag 34: 5 ars nggletal fra Lan & Spar Banks arsrapport 2014

Mie. kr. 2014 2013 2012 2011 2010
Resultat

Mello renle- og gebyrindlegher G648, 7 595,3 5707 509,2 4714
Kirsreguleringes valula .5 4,8 7.4 6,8 7.0
Andre driftsindt sgher 22 53 5.6 57 6.3
Lidgifter til peraonale aq administration 4533 4446 430,4 4028 37E,2
Af 5g nedsirivminges pd immaterielle

o materielle ailiver 20,2 18,0 14,5 14,7 14,3
Basisindtjening far nedzKriviinger 1849 1428 126,8 104,2 92,2
Medskrivhinger pd wdl&n my. 44,3 29,6 26,3 29,6 25,6
Basisindtjening 140,6 1122 100,5 74,6 66,5
Bvrige kursrequileringer Qo 13 12,0 0,1 5,0
Resiillat al kapitalandele i associerede

&g Lilknytlede virksomheder 21 2,2 12 13 23
Udgifter til nedidende banier (netba) 20,3 19,7 12,2 17,5 12,0
Resultat far skat 1323 97,0 103,2 58,5 61,9
Skat I0E 253 251 149 16,3
Arets resultat 1015 7.7 78,1 43,6 45,6
Balance

Kezebeholdning og Likgodehavernder

i kreditinstituller ms. 22996 2.466,1 1.655,3 B90,5 11577
Udi&n og andre tilgadehavender til amortiseret kastpris BT5T.RB B.249.1 78741 72825 6.666,8
Obligationer og akiier 22413 1.480,2 11747 13747 15117
ARliver i alt 13,6925 12.550,1 10.991L8 D.840,9 9.615,2
Indidn ag anden gald 12.093,5 11.051.4 D4T1E B.042,1 7.898,2
Egenkagital 0921 o2g.9 BI7T.B ErER 7309
Hegletal

Kapitalprooent 14,3 18,2 14,2 17.8 1E,3
Kernekapilalpracent 148 14,3 15,5 153 15,6
Eqenkagpitallorrentning far skal p.a. (%) 13,8 11,0 12,8 7B BT
Egenkagitalfarrentning efer skal p.a. (%) 10,6 g1 Ly 5B 6, &
Ofl-nagle (amkostningesfindtjening) L9 76,4 76,6 80,0 810
Renterizig (%) 15 12 13 2,0 2B
Valulaposition (%) 5B 1 55 1.2 T2
Valulariis () 01 01 0,0 01 03
Ui i Tarkiadd Ll indlSn (%) 735 75,8 B2,5 89,1 81,2
Udi&n i Tarkild Ll egenkagital BB 89 9.4 9.4 9.1
Arets wdl&nsvesist (%) 6,2 47 B2 9.2 3.0
Orverdekning | forhold Ul loviray om likvidilel (%) 150,9 160,0 120.B 106,1 158,56
Swmmen al slore eksponeringer (%) 32,6 17.4 50,9 34,2 7B.3
Arels pedskriviingsarocent 0.4 0.3 0.4 0.3 0,2
Arels resultat pr. sutie (ke 7.6 7.3 20,4 17,2 1E,3
Irudre vardi pr. aklie (wr) 67,6 244, 4 azr.o 00,6 2920
Lidbrytte pr. altie (kr) B0 7.0 7.0 50 5.0
Barsaurs 413,5 2950 75,0 2700 75,0
BarsiursfArets resultal pr. aklie 11,0 10,8 o0 15,7 15,0
Barsiursfindee vardi pr. aklie 11 o9 0E o9 09
Gennemsnillig antal ansatte 369.0 750 60,0 60,0 46,0

Sammenligningstal for 2090-2012 er Lilpassel som falge af @2ndringer i arvendt regnskabspraisis | 2013
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