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1 English summary

Following the global financial crisis of 2008, the regulatory environment in which financial
institutions operate has tightened. Therefore the pressure on Danish banks increased,
simultaneously their working conditions became increasingly challenging. The regulatory
burden has increased while the public’s trust to the financial sector has decreased. These
factors have forced banks to consider merging or acquisitions in recent years, either to
survive, or to increase their national market shares. The trend of merger and acquisitions in
the Danish financial sector continues in 2015, because the Danish banks believe it is a viable
strategy to pursue. This is the motivation for the topic of this report: A hypothetical merger

of ‘Spar Nord’ and ‘Lén & Spar’. The report is based on publicly available information.

The report investigates whether the merger will be advantageous for the shareholders in ‘Spar
Nord’ and ‘Lan & Spar’. Additionally, it examines which organisational considerations the
executive management should have. The report begins with a short outline of the two banks.
Furthermore, the selected peer institutions that are suitable to serve as a benchmark for the
banks’ financial performance are breifly described.

Then, based on their individual financial figures an in-depth analysis of the two banks’
accounts and capital is undertaken. This is supplemented with a description of the regulatory
requirements, and their loan structure and sector exposure. The goal is to judge the two banks’
financial strengths, weaknesses and similarities.

The next chapter in the report is a merger analysis where the expected synergies of the merger
are assessed more closely. Also, the continued operations of the bank that results from the
merger are evaluated. The management in the merging banks should pay close attention to
organisational, strategic and cultural aspects when merging the two banks. Thus, this chapter
will deal with the most important issues concerning the organizational planning.

The report ends with a conclusion where the performed analysis is used to form a judicious
recommendation of whether it will be profitable for ‘Spar Nord’ and ‘Lan & Spar to merge.

Thereby we answer our research question.

As a last chapter we include a perspectivation from an organizational point-of-view.




2 Indledning

2.1 Problembaggrund

"Vi er i den mest seriose finansielle krise i generationer”. Ordene kom fra den demokratiske
presidentkandidat Barack Obama i en tale, efter han maétte sande at befinde sig i et
sammensurium af handlinger, der havde fort til den vaerste finansielle krise siden 1930’erne.’
Meget indikerer, at baggrunden for finanskrisen kan spores helt tilbage til terrorangrebet 1
USA d. 11. september 2001, hvilket forte til en midlertidig lukning af Wall Street. Dette
skabte usikkerhed pé de finansielle markeder og frygt for en ekonomisk afmatning, hvilket fik
centralbankerne verden rundt til at senke renten i et forseg pa at holde forbruget oppe pa et
tilneermelsesvis “normalt” niveau. Som felgevirkning heraf steg priserne pé fast ejendom og
samtidig begyndte de amerikanske kreditinstitutter at udstede de sakaldte subprimelan.
Léanene blev pakket ind som CDO-obligationer®, og kreditrating bureauerne stemplede
hovedparten med en AAA-rating’. Den korte rente i USA steg kraftigt i rerne efter, hvilket
fik den amerikanske boligboble til at briste og resulterede i, at huse pé stribe blev sat pa
tvangsauktion og boligpriserne faldt samtidig drastisk. I september 2008 var 9% af de
amerikanske lanetagere bagud med deres betalinger, og samtidig indgav investeringsbanken
Lehman Brothers en konkurserklering®. Finanskrisen tog herefter for alvor fart og spredte sig
globalt som ringe i vandet, da pensionsselskaber og banker i Europa havde geninvesteret i
obligationerne. Dette skabte en mistillid institutterne imellem, aktiemarked dykkede og en

global recession var underve;js.

En vasentlig arsag til finanskrisen i Danmark, var pavirkningen fra den internationale
finansielle krise. Dette hjulpet pd vej af nationale omstendigheder, der bidrog til at skaerpe
krisen, blev konkluderet som medvirkende faktorer af Rangvid-udvalget i 2013.° Med
Lehman Brothers kollaps opstod der et pres pd den danske krone, og samtidig med en
boligprisboble herhjemme og en tilfrossen likviditetssituation pa de internationale

kapitalmarkeder, gik Roskilde Bank konkurs. Flere andre banker matte efterfolgende

' www.investor.boersen.dk (1)

? Collateralized Debt Obligation

’ AAA-rating = Hojeste opnaede rating
* www.faktalink.dk (1)

> www.politiken.dk (1)




fusionere for at overleve, idet de blevet tvunget ud pd internationale markeder efter segning

pa kapital. Hermed steg ogsé arbejdslosheden og mange boligejere blev teknisk insolvente.’

2.2 Problemstilling

“Tendensen de senere ar har veeret, at de mellemstore institutter har overtaget de
mindre institutter — eller de mindre institutter har sliet sig sammen. P4 den baggrund
er det ikke sd overraskende, at de storre institutter ikke selv forventer at indga i
konsolideringen. Og det afspejler miske ogsa, at en raekke af institutterne selv har nok
at gore med at kommer over finanskrisen og fa bygget kapital op til de kommende

regler.”’

Ifolge tal fra Finansrddet, var der i 1991 219 pengeinstitutter, mens antallet af danske
pengeinstitutter ultimo 2013 var faldet til 89. Topchefer hos ti af de sterste akterer i
pengeinstitutsektoren forventer da ogsa, at antallet af pengeinstitutter vil falde yderligere som
folge af et svagt kapitalgrundlag, generationsskifte og vanskeligheder med at drive mindre

pengeinstitutter som en sund forretning.®

I kolevandet pad finanskrisen er der netop indfert en raekke strengere krav til at drive
pengeinstitut, hvorfor de danske institutter blev sat under et storre pres, samtidig med deres
arbejdsbetingelser blev skarpet. En stigende byrde pa de regulatoriske omrider, en national
boligboble samtidig med et fald i den danske befolknings tillid til den finansielle sektor i
samme periode, er bare nogle af de faktorer der i de seneste ar har tvunget mange banker ud i
at se pd muligheder for at foretage opkeb eller fusionere. Dette enten for at overleve eller for
at udvide de nationale markedsandele.”

Fra en aktionars synspunkt og ud fra forretningsmaessige overvejelser, har en fusion sine
fordele 1 form af stordrift, sterkere markedspositioner samt synergieffekter i form af
omkostningsbesparelser.

Nér en rekke andelskasser, sparekasser og banker finder sammen i sterre enheder, oger det
samtidig konkurrencen pa markedet, og ger det vanskeligt for de mindre pengeinstitutter at

drive rentable virksomheder.

¢ www.dr.dk (1)

7 Citat Jens Ringbaek, partner i Deloitte
¥ www.deloitte.com (1)

* www.evm.dk (1)




Pé trods af at der har veret en langsom, men stabil fremgang i dansk ekonomi de seneste 5
kvartaler med stigende boligpriser pa tvaers af landet, har flere banker fortsat svert ved at
skabe tilstrazkkelig organisk vackst i deres udlan. '’

Netop sadanne vilkdr er med til at gore, at flere danske pengeinstitutter 1 2015 fortsat ser
opkeb og fusioner som en interessant strategi at overveje — forudsat at man kan finde det

rigtige forretningsmaessige og organisatoriske match at indga partnerskab med.

Et af de pengeinstitutter er Spar Nord, der er kommet ud af 2014 med et tilfredsstillende
resultat og en stigning i basisindtjeningen pa 7%.'' Dette netop via en rakke strategiske
initiativer og hele 3 opkeb i det forlebne &r.'> P4 trods af, at banken ma sande at have set sig
trumfet 1 slaget om Nerresundby Bank, har de fortsat ambitioner om udvidelse af deres
markedsandele indenfor definerede malgrupper og ensker séledes, at kombinere den lokale
banks fysiske og mentale neerveer med de stordriftsfordele, som er forbundet med at veere en

stor landsdeekkende aktor”."”

Séaledes tilskriver Spar Nords adm. direktor Lasse Nyby og bestyrelsesformand Torben
Fristrup i deres offentliggjorte arsrapport for 2014, at netop de tre opkeb sammen med en
fornuftig underliggende udvikling er med til at sikre, at banken kommer ud af 2014 med et

tilfredsstillende resultat.

?2015 bliver endnu et ar, hvor der pd én gang vil veere stort fokus pd forretningsskabelse og
pd fortsat omkostningsbevidsthed. Hvor godt et ar 2015 bliver pa bundlinjen, afhcenger ud
over vores indtegter og omkostninger — af eventuelle nye strategiske initiativer

: 4
undervejs....".

1 www.oim.dk (1)

1 Arsrapport 2014 Spar Nord, side 6

2 Overtagelse af privatkunder fra Basisbanken i april, aktiviteter fra FIH Erhvervsbank i juli samt Danske
Andelskassers Banks filial i Holstebro i oktober

13 www.sparnord.dk (1)
14 Arsrapport 2014 Spar Nord, side 7




2.3 Problemformulering

Med baggrund i ovennavnte beskrevet problembaggrund og problemstilling, leder det os hen

til folgende problemformulering:

Vil det vaere fordelagtigt for aktionzrerne i Spar Nord Bank og Lin & Spar Bank at
fusionere? I s fald, hvilke organisatoriske overvejelser ber ledelsen gore sig, for at sikre

aktionzrerne bedst muligt?




3 Metode

Indledningsvis mé det praciseres, at dette speciale er udarbejdet pa baggrund af offentlig
tilgaengeligt materiale. Der er derfor ikke i nedenstdende opgave, ej heller vedlagt som bilag,

materiale som kan kategoriseres som fortrolige oplysninger.

Som navnt i problemformuleringen er specialets formal at afklare, om det vil vere attraktivt
for Spar Nord Bank (i det folgende benavnt Spar Nord), at fusionere med Lén & Spar Bank (i
den folgende benavnt Ladn & Spar). Dette ud fra et tenkt scenarie set fra aktionarernes
synspunkt. Derfor vil der primart blive fokuseret pa de kapital-, risiko- og regnskabsmaessige
forhold, samt de synergieffekter dette vil kunne generere for fusionsbanken. Altsd om et
opkeb vil vare okonomisk fordelagtigt. Idet man ikke ber undervurdere de
organisationsmassige forhold, kompleksiteten samt vigtigheden af at finde et optimalt
kulturmaessigt match, belyses dernast hvilke organisatoriske perspektiver ledelsen iser ber

have fokus pa.

Hvert afsnit vil blive delt op i mindre delafsnit og vil blive afsluttet med en delkonklusion.

3.1 Opgavens opbygning

Specialet indledes med en virksomhedspresentation af Spar Nord og Lan & Spar, saledes det
giver leseren kendskab til de to pengeinstitutters historie, antal filialer, medarbejderantal og
strategi, samt ikke mindst virksomhedernes nuvarende aktionzrforhold. Dertil vil der kort
blive benavnt, hvilken erfaringer de har med tidligere opkeb og fusioner. Indholdet i dette
afsnit vil lebende blive benyttet i specialets analyser og betragtninger. Dernaest vil afsnittet
indeholde en udvealgelse af de to peer-grupper, der vil blive udvalgt ud fra et

storrelseskriterium samt dernzst deres procentuelle fordeling af udlén til privat og erhverv.

Dernast foretages en dybdegéende regnskabs- og kapitalanalyse af de to pengeinstitutters
separate okonomiske negletal, dette ud fra deres respektive arsrapporter for perioden 2011-
2014. Disse tal vil blive holdt op imod den udvalgte peer-gruppe, samt de to institutters
performance hver is@r. Dette for at kunne benchmarke deres indtjeningsevne op imod

konkurrenternes samt foretage en vurdering af deres basisindtjening for og efter




nedskrivninger, omkostninger samt egenkapitalforrentning. Dertil foretages desuden en
analyse af Spar Nord og Lan & Spars kapitalforhold, herunder basiskapital, solvens samt de
risikoveegtede poster. Udvalgte negletal som findes relevante og nedvendige for at kunne
besvare problemstillingen, vil desuden blive inddraget og gennemgéet i dette afsnit i
specialet, for der igennem at klarleegge udlinsstukturen og deres brancheeksponeringen.
Dertil vil der blive belyst den nuverende og kommende lovgivning.

Formalet er, at kunne vurdere de ekonomiske styrker, svagheder og ligheder de to institutter
métte have 1 deres ekonomiske udvikling. Afsnittet findes primart 1 besvarelsen af
problemformuleringen og vurderingen af den ekonomiske fordelagtighed for Spar Nords og
Lan & Spars aktionazrer. Afsnittet vil blive rundet af med en delkonklusion, der kort og

pracist opsummerer hovedpunkterne i dette kapitel.

Fusionsanalysen indledes med en kort vurdering af hvilke kapitalmaessige konsekvenser en
udvaelgelse som SIFI-institut vurderes at f4 for fusionsbanken, idet en sddan udvelgelse
findes sandsynlig grundet bankernes nuvarende sterrelse af arbejdende kapital. Herefter
foretages en analyse af de synergieffekter og eksterne besparelser som en fusion vurderes at
kunne medfore, hvilket efterfolgende danner grundlag for et 3 arigt driftsbudget for
fusionsbanken samt fokus pa ROE og bankens veakstpotentiale. Kapitlet vil desuden
indeholde vurdering af aktionarernes incitamenter for en fusion og hvilke fordele fusionen vil

bringe denne interessentgruppe.

Organisationer kan vare vidt forskellige opbygget og der kan “herske” bade formelle og
uformelle regler, normer, processer og kulturer i en virksomhed. Disse kan vere af afgerende
betydning for gennemforelsen af en succesfuld fusion og beskrives derfor i sidste
hovedkapital af specialet. Med den baggrund foretages her en interessentanalyse, hvor
fusionens vigtigste interessenter belyses. Efterfolgende vil der blive set neermere pa
organisationsstrukturen savel som kulturen, samt de forhold som sikrer aktionarerne bedst
muligt i forhold til kulturforskelle, motivation og modstand mod forandring. Kapitlet afsluttes
med en delkonklusion, som opsummerer de organisatoriske forhold og aspekter, som isaer

findes at kunne have betydning for en succesfuld fusion.

Specialet afsluttes med en konklusion, hvor vi via. ovennavnte analyser og vurderinger, vil

veere 1 stand til at komme med en velovervejet anbefaling om, hvorvidt det vil vaere




okonomiske fordelagtigt for Spar Nord og Lan & Spar at indgéd i en fusion, og samtidig

dermed besvare vores problemformulering.

Som sidste kapital, foretages en perspektivering set ud fra et organisatorisk synspunkt.

3.1.1 Struktur

Nedenstéende figur viser strukturen i specialet. Dette angivet som en procentsats i forhold til

det samlede sideantal.

Figur 1: Metodestruktur

Virksomhedspraesentation (10%)

\Z

Regnskabs-, risiko, og kapitalanalyse (45%)

\Z

Fusionsanalyse og vurdering (20%)

\Z

Organisationsanalyse (25%)

\Z

Konklusion

Kilde: Egen tilvirkning

3.2 Teori, modeller og kildekritik

Teorier og modeller der anvendes 1 dette speciale, er som udgangspunkt fra anvendt litteratur
fra studiet HD i Finansiel Rddgivning pa Aalborg Universitet, med mindre andet tydeligt er
angivet i kilden til de benyttede teorier/modeller.

Der er i storre eller mindre grad anvendt litteratur og udleveret materiale/slides fra folgende

fag pa studiet, herunder formler, figurer, negletal og teorier:

- Styring af finansielle virksomheder (6.semester)
- Finansielle virksomheders produkter og services (6.semester)
- Organisation og medarbejderudvikling (7.semester)

- Projektledelse (7.semester)




Desuden anvendes og refereres der til relevante lovbekendtgerelser, herunder Lov om
Finansiel Virksomhed, jf. lovbekendtgerelse nr. 911 af 4. august 2012 (i det felgende benavnt
LOFV), Bekendtgorelse om opgerelse af basiskapital, jf. lovbekendtgerelse nr. 928 af 4.
august 2014 (i det folgende benzvnt BOBK) samt Bekendtgerelse om kapitaldekning jf.
lovbekendtgerelse nr. 342 af 8. april 2011 (i det felgende benaevnt KDB).

Der vil her udover blive benyttet figurer og illustrationer udarbejdet efter egen tilvirkning, i
det omfang det vurderes at give laseren et bedre overblik og visualisering af det berorte

emne. I sd fald vil der tydeligt i kildeangivelsen blive gjort opmarksom herpa.

Relevant faglitteratur udover pensum vil blive benyttet i det omfang, det findes nedvendigt
for at kunne besvare vores problemformulering. Dette primert 1 afsnittet
“organistionsplanlegning”, hvor vi ved at bevaege os ud over pensum pa studiet, vil forsege at
skabe et nuanceret billede af de strukturer, kulturer og processer der bade formelt og uformelt

hersker i enhver virksomhed.

Den primare del af vores analyser og beregningerne bag, tager udgangspunkt i de to
pengeinstitutters arsrapporter og risikorapporter for perioden 2011-2014. Disse er suppleret
med udsagn og citater fra ledelsesberetninger- og pategninger samt fra regnskaberne i evrigt,
der alt andet lige har til formal at give et sa positivt og professionelt billede af virksomhedens
forretningsmessige udvikling som muligt. Da disse personer alt andet lige forseger at
varetage pengeinstituttets interesser bedst muligt betyder det samtidigt, at der kan vere

vaesentlige forhold af mindre positiv karakter, som der ikke omtales eller skabes kendskab til.

Overfor alle kilder benyttet i dette speciale, vil vi derfor forholde os kritisk og nuanceret
overfor brugen heraf, nar det findes relevant. I den forlengelse md det navnes, at vi har
indhentet inspiration og viden fra en lang raekke artikler og pressemeddelelser pd forskellige
tidsskrifter og hjemmesider. Forfatterne bag disse kilder kan have forskellige holdninger og
formal med deres budskab, hvorfor vi ikke har konkluderet alene pa baggrund af

enkeltstdende artikler.

Afslutningsvis méd det navnes, at vi til beskrivelse af de kommende lovendringer og
kapitaldekningskrav har taget udgangspunkt i revisionsfirmaet Deloittes publikation, disse

udarbejdet september 2013. Denne fortolkning er ikke udtemmende og der kan saledes vaere

10



en mindre risiko for at afvigelser eller korrektioner siden, idet reglerne indfases i periode

januar 2014-2018 jf. bilag."

3.3 Valg af peer-gruppe

En peer-gruppe er en gruppe af sammenlignelige virksomheder, personer eller gvrige former
for organisationer, der har en eller flere ligheder, falles traek eller egenskaber med den person
eller gruppering de holdes op imod. I dette speciale er der tale om udvalgte peer-grupper
bestaende af ovrige virksomheder pd det finansielle marked i Danmark, der har til formal at
vise hvordan pengeinstitutterne performer i forhold til konkurrenterne. Spar Nord og Lin &
Spar tilherer begge “gruppe 2”7 pengeinstitutter, opgjort efter Finanstilsynets
storrelsesgruppering af danske pengeinstitutter. Denne gruppe omfatter pengeinstitutter, der
har en arbejdende kapital '® mellem DKK 12 mia. og DKK 65 mia. '~ Som
sammenligningsgrundlagt vil det derfor umiddelbart veere oplagt at benytte gennemsnittet af
gruppe 2 pengeinstitutternes negletal for 2014, som hvert ar publiceres via. Finanstilsynets
hjemmeside. Dette fraveelges dog i denne opgave, da Spar Nord og Lédn & Spar ud fra
ovennavnte definition, ligger som hhv. det storste og det tredjemindste pengeinstitut i
gruppen jf. bilag 1. Der er derfor en stor spredning mellem de to institutters balancer og
samlede udlén, set i forhold til gennemsnittet for gruppen, hvorfor dette ikke vurderes at vare
et retvisende sammenligningsgrundlag. Derfor udvalges i stedet en individuel peer-gruppe for
hver af de to omhandlende pengeinstitutter. Denne bestdende af hver to institutter, der
vurderes at vaere sammenlignelige for sa vidt angér samlet balance og udlan, samt dernast for
sa vidt muligt ogsd det forholdsmaessige branchefordelte udldn til hhv. privat og
erhvervssegmentet. Ovennevnte vil vagte tungere end de 1 peer-gruppen valgte
pengeinstitutters geografisk beliggenhed og antal filialer, idet der forst af alt mé foretages en
performance-sammenligning op imod institutters negletal, set ud fra deres individuelle
storrelse malt pa balancen.

Det mé dog i1 den forbindelse nevnes, at Lan & Spar for gruppe 2 pengeinstitutterne ligger
med en s@rdeles hoj andel af udlan til private, og at det i den forbindelse vil vere meget
vanskeligt at finde et sammenligneligt pengeinstitut med samme hgje procentuelle

udlénsandel til privatsegmentet.

' Vedlagt som bilag pd USB-stik. Nye kapitalkrav til pengeinstitutter
'® Arbejdende kapital = summen af indlén, egenkapital, udstedte obligationer og efterstillede kapitalindskud
"7 www finansraadet.dk (1)
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3.4 Afgraensning

Nearverende speciale er begranset til maksimalt at bestd af 95 sider eksklusiv bilag, hvorfor
vi med baggrund heri har fundet det nedvendigt at foretage afgrensninger i forhold til
emnernes relevans for besvarelsen af vores problemstilling.

Helt overordnet er en fusion betinget af Finanstilsynets og konkurrencemyndighedernes
godkendelse, hvilken forudsettes, hvorfor disse forhold ikke behandles yderligere i opgaven.
Desuden vil de skattemassige, tekniske og juridiske aspekter der gor sig geldende i praksis

ved en fusion ikke blive berort, dette med baggrund i specialets sideantalsbegransning.

Opgavens afsnit 5, regnskabs- risiko- og kapitalanalyse vil desuden kun omhandle den
okonomiske udvikling i perioden 2011-2014. Der vil derfor kun i opgaven blive inddraget
forhold for 2011, sd vidt de er med til at beskrive pengeinstitutternes historiske og
kulturmassige udvikling — herunder blandt andet afsnit 4, virksomhedsprasentationen. I
afsnit 5 har vi prioriteret vagtning péd udvalgte negletal der findes at beskrive
virksomhedernes ekonomiske udvikling og performance bedst muligt, hvorfor der blandt
andet afgraenses fra ROA (Return on Assets) samt Tilsynsdiamanten, der kun kort vil blive
beskrevet og refereret til.

I analysen af bankernes ind- og udln, er der afgranset til kun at berere funding over og under
ét ar, hvorfor den egentlige likviditet kun belyses i et overordnet perspektiv.

I afsnit 6, fusionsanalysen, omhandles hvilken “pris” aktionzrer i Lan & Spar kan forvente
ved sammenlegningen med Spar Nord. Heri antages, at der sker en ren aktieombytning,

hvilken tager udgangspunkt i K/I. Derfor afgrenses fra ovrige vardiansattelsesprincipper.

Da ingen af forfatterne til dette speciale er ansat eller har varet ansat i de to omhandlende
pengeinstitutter, har kendskabet til virksomhederne internt varet af begrenset omfang,
hvorfor de organisatoriske anbefalinger er af en overordnet karakter. Disse udarbejdet med
udgangspunkt i offentlig tilgeengeligt materiale. Derfor er der afgranset til forhold vedrerende

organisationernes struktur og kultur, samt motivation og modstand mod forandring.
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4 Virksomhedsprasentation

4.1 Spar Nord Bank A/S
Spar Nord blev oprindelig stiftet i Aalborg i 1824 under navnet “Bye og Omegns

Sparekasse”. 1 1989 blev banken omdannet til et aktieselskab og de opsparede reserver
udskilt til Spar Nord Fonden, der i dag ejer 18,5% af bankens aktier.'® Den primzare del af
den resterende aktiekapital i banken, er fordelt mellem bankens evrige 120.000 aktionarer,

hvorfor fonden reelt har en dominerende stilling.

1 2000 skiftede banken navn til det nuvarende, og begyndte kort herefter at etablere filialer 1
de sterre byer rundt omkring i Danmark. I 2012 fusionerede banken med Spar Bank, som
primart var lokaliseret i Midtjylland og pa Mors, og derved kom Spar Nords filialnet l&engere
syd pd 1 Jylland. Med fortsat hovedsaede i Aalborg, er banken i dag markedsleder i
Nordjylland med en markedsandel pé 28% pa privatmarkedet og 20% pa erhvervsmarkedet.
Pa trods af et hejt aktivitetsniveau i 2014 med overtagelse af privatkunder fra basisbanken,
opkeb af aktiviteter fra FIH Erhvervsbank samt overtagelse af filialer fra Danske
Andelskasser Bank, er Spar Nord fortsat markedsudfordrer uden for Nordjylland med en
markedsandel pa hhv. 3, 5% og 3,9% p4 privat- og erhvervsmarkedet.'’

Spar Nord har i dag ca. 1.500 medarbejdere der via. 34 forretningsomrader og 71 lokalfilialer
landet over, betjener ca. 361.000 privat- og erhvervskunder®. Dette med 57 af bankens 71

filialer placeret i Jylland.

' www.sparnord.dk (2)

' Spar Nords &rsrapport 2014, side 2
* www.sparnord.dk (3)
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Figur 2: Spar Nords filialer
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Kilde: Egen tilvirkning pba. www.sparnord.dk og www.googlemaps.com

Malt ud fra Finanstilsynets storrelsesgruppering af pengeinstitutter, er Spar Nord pr.
31.12.2014 Danmarks 6. sterste pengeinstitut og samtidig det storste af gruppe 2
pengeinstitutterne. Bankens samlede udlan udger DKK 35.344 mia., fordelt med 58,1% pé
erhverv og offentlige myndigheder, samt 41,9 % til private.”' Dette ud fra en samle balance pa

DKK 79.691 mia.

Kerneaktiviteten i deres forretningsmodel og strategi, er en ambition om at drive en enkel
bank, med fokus pd den almindelig privatkunde samt lokalomradets smi og mellemstore
virksomheder. De helt store erhvervskunder og mere komplekse forretningsaktiviteter er
derfor ogsd bevist valgt fra, for netop at fokusere deres kompetencer pd en personlig og
nervaerende kundebetjening. Dette giver sig ikke mindst udtryk i bankens strategiplan for

2014-2015, der under navnet "EN ENKEL BANK ” har felgende erklerede strategimal:

* Fortsat kundevakst
* Vakst i forretningsomfanget (7% i 2014)
* Nedskrivningsprocent i bedste tredjedel (1% 12014)

21 Spar Nords éarsrapport 2014, side 14
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*  Omkostningsprocent pa 55 ( 59% 1 2014)
* Egenkapitalforretning pa 10% efter skat (9% 1 2014)

Bankens erklerede mal er som navnt ovenstdende, en fortsat kundeveekst og stort fokus pa
forretningsskabelse og omkostningsbevidsthed. En vaekst som de senere ar primert er kommet
via. konsolidering, senest med tre vellykkede opkeb i 2014, som sammen med en
underliggende fornuftig udvikling tilskrives arsagen til regnskabsérets positive udvikling.

Internt vil man de kommende ar desuden have stark fokus pa systemer og processer, der kan
understotte denne udvikling. Heraf bemarkes, at banken i efterdret 2014 valgte at skifte

datecentral og it-platform fra SDC til BEC.*

Spar Nord har en vision om gennem kernevaerdierne nerverende, ambitios og uhajtidelig, at
skabe Danmarks mest attraktive bankkade. Dette gennem individuelle losninger baseret pd

kompetent rddgivning og lokalkendskab.

4.2 Lan & Spar Bank A/S

Lan & Spar blev oprindelig grundlagt i 1880 som Laane- og Sparekassen for Embeds- og
Bestillingsmeend og tilbed frem til 2009 udelukkende finansielle serviceydelser til
privatsegmentet™*. Frem til 1990 var banken en sparekasse, hvorefter den @ndrede navn til
Lan & Spar Bank og blev samtidig omdannet til et bankaktieselskab. I 1994 blev de optaget
pa Kebenhavns Fondsbers, dog kun med 30 % af aktierne i omleb. I 2009 overtog man sa en
del af udlénsportefoljen fra Gudme Raaschou Bank og annoncerede efterfolgende, at man nu
ogsda var interesseret 1 organisk veakst via. erhvervskunder, dog primart mindre
erhvervsdrivende. > Banken har i flere ar drevet bankaktiviteter i Sverige gennem
Konceptbanken, som er et joint venture med den svenske bank Sparbanken Oresund.

Konceptbanken har 16 medarbejdere og et samlet udlan pd DKK 700 mio.

Som navnet ogsa indikerer, blev banken oprindelig grundlagt af en kreds af akademikere,
tjenestemand og funktionarer, hvorfor mange af bankens kunder i dag er medlemmer af

fagforbund indenfor Akademikerne og FTF. P4 den baggrund driver banken i dag en raekke

** Spar Nords arsrapport 2014, side 6
* www.sparnord.dk (4)

* www.wikipedia.org (1)

% Lan & Spars arsrapport 2009, side 5
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sakaldte systembanker, der med virtuelle filialer tilbyder medlemmerne af en raekke faglige
organisationer og forbund deres “egen” bank med sarlige fordele. Dette med Anders Bondo
Christensen som bestyrelsesformand.”® Banken har fortsat hovedsede i Kebenhavn og af

deres 2.710.000 aktier, ejes storstedelen af institutionelle investorer og faglige organisationer.

Folgende aktionzrer ejer mere end 5% af aktiekapitalen:*’

* LB Forsikring
* Politiforbundet
* Pensionskasser tilknyttet PKA

* Danmarks lererforening

Lan & Spar har i dag 369 ansatte og 20 filialer, hvoraf de 15 er placeret pa Sjelland og 1
Storkebenhavn.

Figur 3: Lan & Spars filialer
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Kilde: Egen tilvirkning pba. www.Isb.dk og www.googlemaps.com

*® Anders Bondo Christensen er desuden formand for Danmarks Laererforening, Stats- og Kommunalt Ansattes
Forhandlingsfaelleskab samt FTF-K
T www.lsb.dk (1)
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Banken er jf. Finanstilsynet storrelsesgruppering Danmarks 16. sterste pengeinstitut, hvilket
placerer Ldn & Spar som det tredjemindste institut i gruppe 2, dette med et samlet udlén pé
DKK 8.757 mia. ud af en samlet balance pd DKK 13.693 mia. Dette fordelt med 89,2% pa

private og 10,8% pa erhverv.”®

Efter banken har realiseret malene i deres hidtidige strategiplan, lancerede Ldn & Spar sidste
ar nogle nye pejlemarker for drene 2014-2018 i form af Plan 218. Planen formulerer bankens
pejlemarker for de kommende 3 &r, dette med primer fokus pé kundetilfredshed og veekst i

indtjeningen:

* DKK 200 mio. i basisindtjening for nedskrivninger (DKK 185 mio. i 2014)
* En kundetilfredshed pa 30% malt pa C7 scoren (21% 1 2014)
* 4 kundemeder pr. radgiver pr. dag (2,5 kundemede pr. rddgiver pr. dag i 2014)

Banken har allerede i 2014 taget et stort skidt pd vejen mod de tre konkrete mal, dette ikke
mindst via. en gget indtjening, som primart kan tilskrives vaksten i antallet af helkunder der
nu taeller over 50.000.%

Lan & Spar har en vision om at blive kundernes personlige bank ved at indga tette og
relevante partnerskaber. Dette via. nggleord som kompetent og personlig riddgivning, og en
mission om at vaegte den personlige rddgivning og derved komme hele vejen rundt om

kunden.*°

Banken benytter til daglig SDC som datacentral.”!

4.3 Valg af peer-gruppe Spar Nord Bank
4.3.1 Sydbank

Sydbank ligger som det nast mindste af institutterne i gruppe 1 med en samlet balance pa
DKK 152.839 mia. hvoraf DKK 75.512 udger udlan.’* Dette med 67,3% til erhverv og
offentlige myndigheder samt 32,7% til private. Banken er malt ud fra balancen derfor knap

¥ Lan & Spars arsrapport 2014, side 52
% Lan & Spars arsrapport 2014, side 3$
% www.lsb.dk (2)

1 www.Isb.dk (3)

*? Sydbanks arsrapport 2014, side 39
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dobbelt s& stor som Spar Nord. De udvalges pd den baggrund som institut til Spar Nords
peer-gruppe, dette ikke mindst henset pd deres procentvise fordeling af udldn mellem private
og erhverv, som findes brugbar og acceptabel sammenlignet med Spars Nords fordeling pa
hhv. 58,1% og 41,9%. Sydbank havde i 2014 i gennemsnit 2.209 fuldtidsansatte og tilbyder
overordnet set de samme serviceydelser og den samme produktpalette som Spar Nord,
herunder investering, private-banking afdeling samt samarbejde med Totalkredit/DLR Kredit,

vedreorende formidling af realkreditlén til hhv. privat og erhvervssegmentet.

4.3.2 Arbejdernes Landsbank

Arbejdernes Landsbank er ligesom Spar Nord landsdekkende og ligger som det nast storste
pengeinstitut i gruppe 2 med en samlet balance pd DKK 40,06 mia., hvoraf DKK 18,02 mia.
er udlan.” Bankens udlansfordeling til hhv. privat- og erhvervssegmentet udger 61,7% og
38,3%. Banken ligger ligesom Spar Nord med en arbejdende kapital pad over DKK 12.mia og
er med 1.006 fuldtidsansatte i gennemsnit i 2014, dermed netop en storrelse under Spar Nord i
gruppen jf. Finanstilsynets sterrelsesgruppering. Banken har ligesom Spar Nord 71 filialer
fordelt over hele landet. Som Sydbank og Spar Nord, samarbejder Arbejdernes Landsbank
med Totalkredit/DLR Kredit vedrerende formidling af realkreditlan.’*

4.4 Valg af peer-gruppe Lin & Spar Bank

4.4.1 Sparekassen Vendsyssel

Sparekassen Vendsyssel er det mindst institut i gruppe II med en balance pr. 31.12.2014 pa
DKK 12,7 mia. samt et samlet udlin pA DKK 8,5 mia.” Sparekassens balance og udlan er
altsd hhv. DKK 1 mia. og DKK 0,2 mia. mindre end Lén & Spars, dette svarende til 7,3% og
2,3%. Bankens udlansfordeling til hhv. private og erhverv udger 46,7% og 53,3%. Deres
udlén til private er altsd markant mindre end Lan & Spars, men da valget af sparekassen
storrelses findes af storre betydning for udvelgelsen af peer-institut end udlansfordelingen, er
Sparekassen Vendsyssel medtaget som sammenligningsinstitut i peer-gruppen. Banken har ca.
340 medarbejdere fordelt pad 22 afdelingen i Vendsyssel, Han Herred og Thy. Dertil har
banken én afdeling i hhv. Aalborg og Kebenhavn.*® Sparekassen har i alt ca. 87.000 kunder,

> Arbejdernes Landsbanks arsrapport 2014, side 42
* Arbejdernes Landsbanks arsrapport 2014, side 78
** Sparekassen Vendsyssels arsrapport 2014, side 22
36 www.sparekassen-vendsyssel.dk (1)
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hvoraf 34.000 er garanter. Banken samarbejder ligeledes med hhv. Totalkredit og DLR Kredit

vedrerende formidling af realkreditlan.

4.4.2 Norresundby Bank

Norresundby Bank ligger som det nest sterste institut i Gruppe 3, dette med en arbejdende
kapital pa >DKK 500 mio.”” Pr. 31.12.2014 havde banken en samlet balance pa DKK 9,3
mia., heraf samlet udlan for DKK 5,3 mia.*® Den udldnsmaessige fordeling udger hhv. 47% til
private og 53% til erhverv, og er altsa stort set identisk med Sparekassen Vendsyssels
fordeling. Bankens 13 afdelinger er primert placeret i Nordjylland og beskaftigede i 2014
240 medarbejdere. Banken har ca. 60.000 kunder og 23.000 aktionarer.’’ Bankens
samarbejdspartner vedrerende realkreditldn er Totalkredit og DLR Kredit.

7 www.finanstilsynet.dk (1)

¥ Nerresundby Banks arsrapport 2014, side 36
%% www.finansforbundet.dk (1)
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5 Regnskabs-, risiko- og kapitalanalyse

Med en erklaret strategi fra Spar Nord om fortsat kundevakst, nedskrivningsprocent i den
bedste tredjedel, omkostningsprocent pd 55 og en egenkapitalforrentning pa 10% efter skat,
vil en fusion med Lin & Spar skulle medfere et vist forretningsmaessigt potentiale. En
analyse af de to pengeinstitutters regnskabs- risiko- og kapitalforhold vil belyse, hvorledes de
to pengeinstitutter har udviklet sig og hvorledes de fra et ekonomisk perspektiv performer 1
forhold til hinanden. Analysen vil vare et centralt element i besvarelsen af vores
problemformulering samt belyse hvordan de ekonomisk set matcher som et fusioneret

pengeinstitut.

5.1 Resultatudvikling
5.1.1 Kort om udviklingen i Spar Nord

Tabel 1: Resultatudvikling for Spar Nord

Spar Nord Bank A/S (belob i DKK mio.) 2011 2012 2013 2014
Netto rente- og gebyrindtegter 1.959,5 2.121,3 2.783,8 2.722,4
Udgifter til personale og administration 1.382,9 1.495,8 1.620,3 1.814,5
Nedskrivninger pé udlén og tilgodehavender 404,4 599,0 716,3 628,0
Resultat for skat 300,4 255,4 668,6 691,0

Kilde: Egen tilvirkning pba. Spar Nord Banks drsrapport 2011-2014

Spar Nord fusionerede i 2012 med Spar Bank, hvilket tilfojede banken et forretningsomfang
pa DKK 17 mia.*, hvilket er baggrunden for stigningen i de regnskabsmassige poster dette
ar. Ydermere overtog Spar Nord 1 2014 aktiviteter fra FIH Erhvervsbank, privatkunder fra
Basisbank og filialer fra Danske Andelskassers Bank."'

Bankens basisindtagter i form af rente- og gebyrindtegter, er i perioden fra 2011 til 2014
oget med 38,9% - dette péd trods af et mindre fald fra 2013 til 2014. Faldet i 2014 kan
forklares med et oget pres pa udldnsmarginalen samt lavere renteindtegter pd koncernens

obligationsbeholdning.** Udgifterne til personale og administration har igennem ovennavnte

0 Spar Nord Banks arsrapport 2012, side 18
*!'Spar Nord Banks arsrapport 2014, side 2
2 Spar Nord Banks arsrapport 2014, side 12
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regnskabsperiode vare stot stigende. Den mest markante stigning er sket i 2014, hvilket
skyldes Spar Nords overtagelse af 17 medarbejdere fra FIH Erhvervsbank.

Efter 3 ar med stigende nedskrivninger pa udlin og tilgodehavender, er det i 2014 lykkedes
Spar Nord at fa vendt den negative tendens. De realiserede nedskrivninger er i 2014 faldet
med DKK 88,3 mio., hvilket svarer til 12,3% af moderselskabets samlede nedskrivninger.43
P& trods af et fald i nedskrivningerne har is@r landbrugssegment haft et trengt ar.
Handelskrisen mellem EU og Rusland har medfert et kraftigt pres pa afregningspriserne,
hvilket for Spar Nord har haft en driftspavirkning pa DKK 238 mio., hvilket svarer til 6,2% af
koncernens udlan og garantier til erhvervet. Erhvervssegmentet er der imod i markant bedring
og tegner sig blot for en driftspdvitkning pda DKK 145 mio., svarende til en
nedskrivningsprocent pa kundegruppen p4 0,6 %.*

Bankens resultat efter skat for 2014 pa DKK 691 mio. vurderes meget positivt. Dette isar set
i lyset af et fald i basisindtegter samt oget udgifter til personale og administration. Det er pa
blot 3 &r lykkedes for banken mere end at fordoble resultatet for skat, fra blot DKK 300,4
mio. 1 2011 til DKK 691 mio. i 2014.

5.1.2 Kort om udviklingen i Lin & Spar

Tabel 2: Resultatudvikling for Ldan & Spar

Lan & Spar Bank A/S (beleb i DKK mio.) 2011 2012 2013 2014
Netto rente- og gebyrindtegter 509,2 570,7 595,3 648,7
Udgifter til personale og administration 402,8 430,4 444.6 4533
Nedskrivninger pa udlan 29,6 36,3 29,6 443
Resultat for skat 58,5 103,2 97,0 132,3

Kilde: Egen tilvirkning pba. Lan & Spar Banks drsrapport 2011-2014

Bankens basisindtegter er i perioden fra 2011 til 2014 steget med 27%, og iser 2014
markerede sig med en stigning pd nasten 9%. Den store fremgang i 2014 bliver af banken
forklaret med bl.a. vaeksten i1 udlanet, der er drevet af en stor kundetilgang og en hgjere
forrentning af overskudslikviditeten.”> Med bankens strategi “Plan 218", er det et erklaret

mél med en basisindtjening for nedskrivninger pd DKK 200 mio. inden udgangen af 2018.

* Tallene er beregnet for Spar Nords moderselskab, og ej koncernbasis
* Spar Nord Banks arsrapport 2014, side 13-14
* Lan & Spar Banks arsrapport 2014, side 11
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Banken har i 2014 genereret en basisindtjening for nedskrivninger p4 DKK 184,9 mio.,
hvorfor malet vurderes indenfor reekkevidde, safremt de fortsetter den positiv udvikling.
Udgifter til personale og administration felger samme tendens som i Spar Nord, idet
udgifterne er stigende. Dog er der i 2014 kun sket en mindre stigning pa under 2%, hvilket
kan henfores til bankens strategiske fokus pé digitalisering og automatisering. Dermed er der
reelt sket et fald i1 omkostningerne til personale og en stigning 1 de ovrige
administrationsomkostninger.*

Bankens nedskrivninger har i perioden ligget pé et stabilt lavt niveau — dette pa trods af en
stigning 1 2014 p4& DKK 14,7 mio. Stigningen vurderes ikke et udtryk for en generel
forvaerring af bankens kreditkvalitet, men skyldes primert egede reservation til tab pd enkelte
erhvervskunder.*” Nedskrivningsprocenten er dermed opgjort til 0,4%, hvilket mi betegnes
varende tilfredsstillende.

Lan & Spars resultat for skat er i perioden steget fra DKK 58,5 mio. i 2011 til DKK 132,3 i
2014, en stigning pa 126%. Sammenholdes de to bankers resultat efter skat med hinanden,
genererer Spar Nord et resultat der er 5,2 gange storre end Lan & Spars. Settes dette op imod
bankernes samlede udlan som for Spar Nord kun er 4,1 gange storre end Ladn & Spar Banks,
kan det pd den baggrund konkluderes, at Ldn & Spar forholdsmaessigt performer bedre end
Spar Nord pa baggrund af sterrelsen af udlan.

5.1.3 Indtjening pr. omkostningskrone

Der er for tiden et stort fokus pa bankernes indtjenings- og omkostningsniveauer. For kan der
ikke skabes toplinje, md der skabes bundlinje. Den gvelse har kastet mange pengeinstitutter
ud 1 fyringsrunder og skarpet forretningsgange omkring anvendelse af udgifter i ovrigt.
Derfor er det vigtigt at a4 belyst, hvordan de to pengeinstitutters indtjeningsniveauer er i

forhold til omkostningerne. Til dette anvendes negletallet I/O.

Ligning 1: 1/0-nagletal

_ Basisindtjening

1/0 =

Omkostninger

* Lan & Spar Banks arsrapport 2014, side 11
*"Lan & Spar Banks arsrapport 2014, side 11
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I/O-nogletallet beskriver forholdet mellem basisindtjeningen, der omfatter netto-rente- og
gebyrindtaegter, kursreguleringer, andre driftsindtegter og resultat af kapitalandele, og pé den
anden side omkostninger der omfatter personale og administration, driftsomkostninger, af- og

nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver og af- og nedskrivninger pd udlén.

Nogletallet anvendes primert til omkostningsstyring og viser, hvor omkostningseffektive
pengeinstitutterne er. Dermed skal I/O veare storre en 1 for, at der i pengeinstituttet generes
hgjere indtjening end anvendte omkostninger. Af figur 4 fremgéar I/O for Spar Nord og Lén &
Spar, disse holdt op imod de respektive peer-grupper. Neogletallene er hentet fra
arsrapporterne 2011-2014 og er dermed ikke selv beregnet.

Figur 4: Indtjening pr. omkostningskrone
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Kilde: Egen tilvirkning pba. institutternes drsrapport 2011-2014

Generelt for begge pengeinstitutter er, at udviklingen i I/O 1 perioden har veret stigende og
niveauet konstant har ligget over 1. Bade Spar Nord og Lén & Spar har dermed hvert ar
genereret overskud og forholdet mellem indtjening og omkostninger er lebende forbedret.

For Spar Nord har stigningen veret meget markbar fra 2012 til 2013, hvor I/O er géet fra
1,13 til 1,26, herefter stagnerer udviklingen. Sammenholdes Spar Nords udvikling de seneste
to ar med Sydbank og AL-Bank ses der, at Spar Nord placerer sig midt imellem de to

sammenligningsinstitutter. Dermed kan det for Spar Nord konkluderes, at der pé trods af et

23



paent stabilt niveau, fortsat skal arbejdes med bankens omkostninger for at performe som

eksempelvis Sydbank.

For Lan & Spar har udviklingen i I/O veret mere jevnt stigende over perioden, dog med
stilstand fra 2012 til 2013. Sammenholdes Lan & Spars I/O med Sparekassen Vendsyssel og
Norresundby Bank kan det konkluderes, at der i Lan & Spar er potentiale for reduktion af

omkostningerne fremover for, dette for at oge indtjeningen i forhold til omkostningerne.

5.1.4 Nedskrivninger

Et andet omrade der tiltreekker stor opmerksomhed fra aktionarer og investorer, er niveauet
for nedskrivninger pd udldn. Niveauet for nedskrivninger har stor indflydelse pa
pengeinstitutternes resultatopgerelse og balance og pavirker dermed ogsa de ovrige nogletal.
Pengeinstitutternes resultatopgerelser pavirkes, idet nedskrivningen fremgér som en udgift i
resultatopgerelsen. Der udover vil de renteindtegter der knytter sig til det udlin
nedskrivningerne omhandler, blive fratrukket indtegterne. Ydermere pévirkes balancerne,

idet den samlede udlanspost i aktiverne reduceres med drets nedskrivninger.

Til maling af nedskrivningerne anvendes begrebet nedskrivningsprocenten. Her holdes de
samlede nedskrivninger pd udldn og tilgodehavender op imod det samlede udlan/garantier.
Nedskrivningsprocenten udregnes som folgende:

Ligning 2: Nedskrivningsprocent

Nedskrivniinger pa udlan og tilgodehavender x 100

Nedskrivni t=
easxrivningsprocen Samlet udlan og garantier

Gennem den finansielle krise har mange pengeinstitutter kampet hirdt med deres
nedskrivninger, og mange gor det fortsat. Instituttet skal pa udlan, hvor der forventes et tab og
hvor der er indtradt en indikation for verdiforringelse, nedskrive udlanet til nutidsvaerdien af
de forventede fremtidige betalinger. Endvidere kan finanstilsynet kraeve, at pengeinstituttet
foretager yderligere nedskrivninger, safremt de ikke finder allerede foretagne nedskrivninger

tilstreekkelige jf. LOFV §124 stk. 5.
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Nedskrivningerne kan foretages som individuelle nedskrivninger pd kunder, hvor der enten er
sket misligholdelse af forpligtigelser eller, hvor der indenfor ner fremtid vil vere vasentlige
finansielle vanskeligheder. Finanstilsynet har udarbejdet er vejledning, der skal sikre en mere
ensartet praksis for nedskrivninger.* Her anvendes begrebet OIV — objektiv indikation pd
veerdiforringelse, der er en vejledning for vurdering af enkeltstiende engagementer.

Safremt et engagement ikke wvurderes individuelt eller vurderes individuelt, men ikke
nedskrives, skal engagementet vurderes gruppevis.*’ Gruppevis vurderinger sker pa baggrund
af statistiske nedskrivninger. Safremt der identificeres tab pa enkelte udlén i en gruppe, skal
udlénet fjernes fra gruppen og nedskrives.

Med det store fokus og finanstilsynets skarpede krav, er det derfor serdeles relevant at
anskueliggore nedskrivningsprocenten for Spar Nord og Lan & Spar i forbindelse med en
fusion. I figur 5 sammenholdes pengeinstitutternes nedskrivningsprocent med deres
respektive peer-grupper. Nogletallene er hentet fra arsrapporterne 2011-2014 og dermed ikke

selv beregnet.

Figur 5: Nedskrivningsprocent
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Kilde: Egen tilvirkning pba. institutternes drsrapport 2011-2014

* www.finanstilsynet.dk (2)
* www.finanstilsynet.dk (3)
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Nedskrivningerne i Spar Nord er i lighed med dets peer-gruppe faldet i 2014 og gaet fra 1,6%
12013 til 1,3% i1 2014. Faldet er naturligvis en positiv udvikling, men sammenholdes niveauet
med peer-gruppen ligger bade Sydbank og AL-Bank under dette niveau. Sammenholdes disse
tal med finanstilsynets statistiske udgivelse, var den gennemsnitlige nedskrivningsprocent for
gruppe 2 pengeinstitutterne i forste halvar 2014 pa 0,73%.>°

P& baggrund af sammenligningen op imod peer-gruppen og gennemsnittet for gruppe 2
pengeinstitutterne kan det konkluderes, at nedskrivningsprocenten for Spar Nord ligger pa et

mindre forhgjet niveau og, at der ber vere plads til yderligere forbedringer i dette negletal.

Baggrunden for Spar Nords nedskrivningsniveau, kan blandt andet findes i deres eksponering
indenfor landbruget. Nedskrivninger pd landbrugskunder udger 28,7% af de samlede
nedskrivninger, mens udlan til samme branche kun udger 8,3% af det samlede udlén.”' Spar
Nord forventer for 2015, at en betydelig del af landbrugsengagementerne med OIV vil have
negativt cash flow og, at der for nogle kunder fortsat vil vaere vanskeligheder med at afvikle
pa engagementer. Samme problemstilling har blandt andet fort til, at Spar Nord i 4. kvartal
2014 foretog en portefoljenedskrivning pa DKK 100 mio. pa netop landbrugssegmentet.>

Pa trods af et flot lavt niveau for nedskrivninger gennem hele perioden, har Lan & Spar
oplevet en mindre stigning det forgangne 4r jf. figur 5. Dog er niveauet fortsat meget lavt og
det matches kun af Nerresundby Bank. Lan & Spar har konstant ligget med nedskrivninger
mellem 0,3% og 0,4%, hvilket betegnes som meget tilfredsstillende, ikke mindst
sammenholdt med gennemsnittet for gruppe 2 pengeinstitutter pa 0,73%.

Det lave niveau for Lan & Spar kan forklares med, at deres kundestok primert bestir af
privatkunder, hvor behovet for nedskrivninger ikke kan sammenlignes med nedskrivninger pé
erhverv og landbrug. Som tidligere navnt skyldes stigningen i nedskrivninger fra 2013 til

2014 netop ogsa reservation til tab pa enkelte erhvervskunder.

5.2 Afkastkrav og egenkapital
5.2.1 Beregning af CAPM
I forbindelse med analyse af egenkapitalens forrentning, er det forinden relevant at beregne

aktionerens forventede afkast af deres investering. Til dette anvendes CAPM (Capital Asset

% www.finanstilsynet.dk (4)

> Spar Nord Banks risikorapport 2014, side 22
>* Spar Nords arsrapport 2014, side 14

26



Pricing Modellen), som pa baggrund af en rakke forudsatninger udregner aktionazrenes
forventede afkast af deres aktier. CAPM er samtidig en model der anvendes som led i
beregningerne af pengeinstitutternes gennemsnitlige funding, ogséa kaldets WACC. Dette vil
blive behandlet senere i rapportens afsnit 5.3. CAPM beregnes pa baggrund af folgende

formel:

Ligning 3: Capital Asset Pricing Model

k., = T + B, — rf)

Ty Risikofrie rente

B: Beta

T Markedsafkastrenten
Ty

77 er den risikofrie rente, som angiver hvilken rente aktionzrerne kan opna til laveste mulige
risiko ved alternativ placering af kapitalen. Den risikofrie rente ma antages at vaere teoretisk,
idet der i storre eller mindre grad altid vil vere en risiko forbundet med investering af kapital.
Til anvendelse af beregning af CAPM for Spar Nord og Lan & Spar, anvendes den 10-arige
danske statsobligation, som vurderes likvid og samtidig findes retvisende som
sammenligningsgrundlag. Den gennemsnitlig effektive rente for en 10-rig statsobligation var

12014 1,19%.>

B (Beta)

Beta er et udtryk for den systematiske risiko ved en investering malt op imod en
markedsportefolje, som eksempelvis et aktieindeks. Pengeinstitutternes beta-verdi vil hejest
sandsynligt veere malt op imod de ovrige pengeinstitutter eller det aktieindeks, som aktien
tilherer. For Spar Nords vedkommende DK MIDCAP og for Lan & Spars vedkommende DK
SMALLCAP. Beta-verdien vurderes ud fra felgende:

> www.statbank.dk (1)
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p > 1: Hojere risiko i forhold til markedsportefoljen
p = 1: Uzendret risiko i forhold til markedsportefoljen

p < 1: Lavere risiko 1 forhold til markedsportefoljen

JE. proinvestor.com er beta-vaerdien for Spar Nord angivet til 0,76>* mens den for Lan & Spar
er angivet til 0,42.>> Dermed vurderes aktiernes risiko til henholdsvis 24% og 58% lavere end
markedsportefoljen, og Ladn & Spar vesentlig mindre risikofyldt end Spar Nord. Idet
aktionerende patager sig en mindre risiko i1 forhold til markedsportefoljen, vil de dermed ogsa

skulle forvente et lavere afkast af deres investering.

Pa baggrund af de allerede omtalte nogletal i ovennavnte afsnit, er forskellen 1 beta mellem
de to pengeinstitutter forventelig. Dette set i lyset af Lan & Spars meget lave nedskrivninger
og deres store eksponering indenfor privatsegmentet. Der kan dog stilles spergsmal til
niveauet for de to beta-vaerdier. Er det sandsynligt, at risikoen ved de to pengeinstitutter er
henholdsvis 24% og 58% lavere end det evrige marked? Tager man landets to sterste
pengeinstitutter med i1 denne betragtning viser proinvestor.com, at Danske Bank har en beta
pa 1,79°° og Nordea har en beta pa 1,40.°” Herunder skal medtages det faktum, at bade
Danske Bank og Nordea er klassificeret som SIFI-pengeinstitutter — systemisk vigtige
finansielle institutter — hvorfor der til disse stilles skeerpet krav til kapitalen.’® Det skal dog
ligeledes tages 1 betragtning, hvilken markedsportefolje beta er beregnet ud fra. Er
markedsportefoljen udelukkende de danske pengeinstitutter, vil SIFI-pengeinstitutternes beta
med stor sandsynlighed ligge pa 1 eller derunder. Dermed vil risikoen for mindre

pengeinstitutter sandsynligvis ligge over 1.

Til udregning af CAPM og med baggrund i ovenstaende, sattes beta for hele perioden for
Spar Nord til 1,10 og for Lan & Spar til 0,90. Regnes der pad den samlede CAPM for de to

pengeinstitutter, er det derfor naerliggende at satte beta til 1,00.

>* www.proinvestor.com (1)
> www.proinvestor.com (2)
*% www.proinvestor.com (3)
°T www.proinvestor.com (4)
> www.finanswatch.dk (1)
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1;, udtrykker markedsafkastrenten, som er resultatet af den risikofrie rente tillagt et merafkast,
som forventes ved at patage en yderligere risiko i forhold til den risikofrie rente. Pa baggrund
af en rapport udarbejdet af London Business School og Credit Suisse, er det gennemsnitlige
merafkast pa aktier for alle lande pa 3,4% i perioden fra 1900- 2008.” Den risikofrie rente er
tidligere angivet til 1,19%, hvorfor markedsafkastrenten fastsattes til 4,59%.

Markedsafkastrenten vil ligeledes vere konstant for hele perioden.

P& baggrund af ovenstdende forudsetninger kan CAPM pr. 31.12.2014 beregnes som

folgende. Beregningen fremgér endvidere af bilag 2.
CAPM for Spar Nord = 0,0119 + 1,10 (0,0459 — 0,0119) = 4,93%
CAPM for Lan & Spar = 0,0119 + 0,90 (0,0459 — 0,0119) = 4,25%

Aktionarerne kan dermed forvente et afkast pa henholdsvis 4,93% for den investerede kapital

1 Spar Nord og 4,25% for den investerede kapital i Ldn & Spar.

5.2.2 Egenkapitalforrentning

Et negletal der har aktionzrenes fulde opmerksomhed er egenkapitalens forrentning.
Nogletallet omtales ogsd ROE, der stir for Return on Equity. Negletallet viser hvorledes
pengeinstituttet har forvaltet aktionazrenes kapital, som indgdr i egenkapitalen. Som et
eksempel pé tallets vigtighed kan navnes Spar Nords strategi, hvori et af mélene er at have en
egenkapitalforrentning efter skat pA minimum 10%. Egenkapitalforrentningen beregnes som

folgende:
Ligning 4: Return on Equity

Arets resultat efter skat x 100
ROE =

Gennemsnitlig egenkapitalen

> www.handelsinvest.dk (1)
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Egenkapitalforrentning beregnes ved, at dividere &rets resultat efter skat med den
gennemsnitlige egenkapital for ar, der udspringer af egenkapital primo og ultimo A&ret.
Dermed fremkommer egenkapitalens forrentning - altsd hvor meget pengeinstituttet genererer
i forhold til den tilgeengelige kapital. I forbindelse med analysen af egenkapitalforrentning, er
det relevant at medtage udviklingen i CAPM for de to pengeinstitutter ,for dermed at pavise
om egenkapitalens forrentning levere op til aktionzrenes forventning. Er pengeinstitutternes
egenkapitalforrentning lavere end CAMP, kan det for aktionarerne vaere mere attraktive at

investere 1 andre alternativer.

Figur 6: Return on Equity - Spar Nord Bank
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Kilde: Egen tilvirkning pba. institutternes drsrapport 2011-2012 og bilag 3

Spar Nord har siden 2013 har haft et erkleret mal om en egenkapitalforrentning efter skat pé
10%, hvilket endnu ikke er opnéet. Egenkapitalforrentningen har over perioden veret
stigende og ligger i 2014 pa 9,04%. Sammenholdes dette resultat med peer-gruppen og
CAPM, er den i 2014 kun overgaet af Sydbank med en egenkapitalforrentning pa 9,76%, hvor
AL-Bank ligger pa blot 6,55%. Interessant at bemerke er det, at Spar Nord tilbage i 2012

faktisk 14 under CAPM. Dermed har aktionerende haft fordel af alternative investeringer.
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Figur 7: Return on Equity - Lan & Spar Bank
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Kilde: Egen tilvirkning pba. institutternes drsrapport 2011-2014 og bilag 3

Lan & Spars egenkapitalforrentning ligger i hele perioden pa et flot niveau, som topper i 2014
pa 10,56%. Ogsa sammenlignet med peer-gruppen, har Lin & Spar presteret meget
tilfredsstillende, hvoraf kun Nerresundby Bank ligger pa tiln&ermelsesvis samme niveau. Det

bemarkes endvidere, at Lan & Spar 1 hele perioden har ligget over CAPM.

5.3 Kapitalomkostning

Som ved enhver anden virksomhed drejer det sig om at kebe en vare eller serviceydelse til en
given pris, og efterfolgende selge den til en hgjere pris. Dette gor sig ogsa gaeldende for
pengeinstitutterne, hvor varen er penge til udlan. Derfor er det oftest af primar betydning for
aktionzrerne ved en fusionsvurdering at vide, hvad pengeinstitutternes kapitalomkostninger
er og hvad de bestar af. Til dette anvendes nogletallet WACC — Weighted Average Cost of
Capital — der pd dansk kan oversattes til den vagtede gennemsnitlige kapitalomkostning.
Som udgangspunkt vil det vare attraktivt med en s lav WACC som muligt, og dermed
indhente kapital sa billigt som muligt. Det er dog ikke sd enkelt, idet pengeinstitutterne er

pakraevet en vis polstring 1 form af egenkapital. WACC beregnes som folgende:

Ligning 5: WACC — Weighted Average Cost of Capital

K, =K;(1-T)L+K,(1-L)
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Ligningens elementer bestar af folgende:

Renteudgifter

K, = omkostninger ved rentebaerende gaeld

~ Rentebzrende geld
T = Selskabsskatteprocent

_ Samlede balance — egenkapital

- Samlede balance = forholdsmaessig andel af fremmedkapital

K, = CAPM

Kapitalomkostninger udger bade omkostninger til fremmedkapital og omkostninger til

egenkapital. Derfor kan formlen opdeles som folgende:

Forste led: K;(1 — T)L = fremmedkapital
Andet led: K,(1 — L) = egenkapital

Fremmedkapitalen bestdr af den udefrakommende kapital som pengeinstitutterne funder sig
med. Beregning af prisen herpd er ret simpel, idet pengeinstitutterne har renteudgifter
forbundet hermed. Fremmedkapitalen er i 2014 pévirket af en faldende selskabsskat i
Danmark, idet den reduceres fra 25% ned til 24,5% 1 2014. Selskabsskatten vil ydermere falde
til 23,5% i 2015 og til 22% i 2016.°° En faldende skatteprocent betyder en stigning i
WACC’en, idet pengeinstitutternes nettobetaling for renteudgifterne stiger. Dette pavirker
naturligvis alle pengeinstitutter.

Egenkapitalen er beregnet pa baggrund af CAPM, som anfert i afsnit 5.2. Forhold der kan
pavirke den samlede WACC, er @ndringer til afkastkravet og/eller omfanget af egenkapitalen.
Et faldende afkastkrav vil medferer et fald i CAPM, hvorfor WACC ligeledes vil falde. Som
der fremgér 1 afsnit 5.2.1 er beta estimeret til 1 geldende for alle pengeinstitutterne, hvorfor

denne anvendes til udregning af WACC for de to pengeinstitutter og deres peer-grupper.

5 www.wikipedia.org (2)
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Figur 8: Weighted Average Cost of Capital
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Kilde: Egen tilvirkning pba. institutternes drsrapport 2011-2014 og bilag 4

Af figur 8 fremgar WACC for de to pengeinstitutter samt for hver deres peer-gruppe. Generelt
set tegner der sig et billede af, at de storre pengeinstitutter i gruppe 1 og everst i gruppe 2,
funder sig billigere end pengeinstitutterne nederst i gruppe 2 og i gruppe 3. Endvidere
bemarkes det, at der for alle pengeinstitutterne igennem perioden vearet en svagt faldende
WACC. Alle pengeinstitutterne ligger pad ca. samme niveau mellem 1,00% og 1,50%. To
pengeinstitutter skiller sig dog ud. Sydbank ved at ligge markant under og Sparekassen
Vendsyssel ved at ligge markant over.

Spar Nord er endnu engang jevnt placeret mellem Sydbank og AL-Bank. Verd at bemerke
er, at Spar Nord som det eneste har oplevet en stigning i WACC’en fra 2012 til 2013. Den er
dog faldet tilbage til et niveau under 1,00% i 2014. For Lan & Spar ma niveauet betegnes
tilfredsstillende, taget peer-gruppen i betragtning. Niveauet for Lan & Spar ligger tet pa Spar

Nord, hvorved de stort set betaler den samme pris for deres kapital.

Idet prisen pa egenkapital, som navnt er beregnet pad baggrund af CAPM og er ens for alle
pengeinstitutterne, er det nerliggende at analysere nermere pa fremmedkapitalen — altsd
WACC’ens forste led. Nedenstdende figur 9 viser alene K; for Spar Nord og Lan & Spar.
Fremmedkapitalomkostningerne  holdes op imod Cibor3 renten, som er den

pengemarkedsrente pengeinstitutterne imellem sig yder lan pa baggrund af.®' Det er derfor

1 www.wikipedia.org (3)
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interessant at se nermere pa, hvilken pris de to pengeinstitutter henter kapital til 1 forhold til

vilkarene for pengemarkedsrenten.

Figur 9: Fremmedkapitalomkostninger(K ;) sammenlignet med Cibor3

1,40%
1,20% - Ee a» ea» e o —
1,00% \

0,80% N\
N\
N\

0,40% S

0,60%

0,20%

0,00%
2011 2012 2013 2014

emm=»Spar Nord ®=  [jn & Spar e  (Cibor3

Kilde: Egen tilvirkning pba. institutternes drsrapport 2011-2014 og bilag 5, www.statistikbanken.dk og

. 62 63
www.nasdagomxnordic.com

Tilbage 1 2011 14 de to pengeinstitutters fremmedkapitalomkostninger meget taet pa hinanden
og Cibor3 renten, hvilket md betegnes positivt. Sidenhen er Cibor3 renten faldet til et rekord
lavt niveau, hvorfor den hejest sandsynligt ikke kan matches af nogen pengeinstitutter, hvilket
ogsé er tilfeldet for Spar Nord og Lan & Spar. Det bemarkes, at forskellen mellem de to
pengeinstitutters fremmedkapitalomkostninger er eget til 0,30%-point i forhold til den
samlede WACC, hvor forskellen kun var pd 0,15%-point. En forklaring herpéd er omfanget af
egenkapitalen, der er den dyre kapital. Spar Nord har en andel af egenkapital pa ca. 9% af den
samlede kapital mod Lin & Spar, der kun har en andel af egenkapital pa ca. 7% af den
samlede kapital.

Generelt vurderes det positivt for aktionarerne, at pengeinstitutternes WACC er stort set ens

og deres fremmedkapitalomkostninger har vist en faldende tendens siden 2011.

6
6

> www.statistikbanken.dk (1)
? www.nasdaqomxnordic.com (1)
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5.4 Solvens og basiskapital

Basiskapitalen er grundelementet i et pengeinstituts kapitalforhold og er karakteriseret ved at
besta af kernekapital, hybrid kernekapital og supplerende kapital. Ydermere er indskyderne af
basiskapitalen efterstillet de almindelig kreditorer, safremt et pengeinstitut gar konkurs.

Jf. LOFV § 124, stk. 2 skal basiskapitalen i pengeinstitutter og realkreditinstitutter udgere
mindst 8% af de risikovagtede poster (solvenskravet) og minimum EUR 8. mio.
(minimumskapitalkravet).

Dette er de absolutte minimumskrav som antages at kunne dekke de almindelig risici,
hvorefter der skal tages stilling til, hvorvidt et institut har risici der ud over, som

nedvendigger et tilleeg i solvensbehovet (sgjle [I-tillegget) jf. stk.3.

Det ma dertil praeciseres, at kapitalkravet er det til enhver tid sterste af solvenskravet og
minimumskapitalkravet og, at det jf. lovens formulering er bestyrelsen og direktions ansvar at
sikre ”...at instituttet har et tilstreekkeligt kapitalgrundlag og rdder over interne procedurer
til risikomdling og risikostyring til lobende vurdering og opretholdelse af et kapitalgrundlag
af en storrelse, type og fordeling, som er passende til at deekke instituttets risici” jf. LOFV

§ 124, stk. 1.

Jf. LOFV § 128 omfatter basiskapitalen folgende kapitaltyper:

Tabel 3: Kapitalelementerne i basiskapitalen

Kernekapital jf. BOBK § 4

Hybrid kernekapital jf. BOBK
§13

Supplerende kapital jf. BOBK
§ 27

- Bestar af indbetalt aktiekapital,
overskud v. emission, reserver samt
overfort over-/underskud fratrukket
forventet udbytte og skat

- Skal udgere mindst halvdelen af
basiskapitalen

- Falder den til under 5,125%, skal
der foretages konvertering af
hybrid kernekapital mv.

- Skal kunne absorbere tab

- Benaevnes ogsda Common Equity
Tier 1 (CET1)

- Har elementer af bade gaeld og
egenkapital

- M4 ikke have begraenset lobetid
eller incitamenter til rente step-ups
- Mé maksimalt udgere halvdelen
af kernekapitalen

- Den andel der ikke kan
medregnes i hybrid kernekapital,
kan medregnes i den supplerende
kapital

- Benavnes ogsa A-Tier 1

- Indeholder hovedsageligt
ansvarligt lanekapital

- Kan maksimalt udgere halvdelen
af basiskapitalen

- Skal have en lgbetid pd minimum
5 ar ved udstedelsen og der sker
gradvis reducering ift. lebetid

- Indfrielse kan udelukkende ske pa
initiativ fra lantager og kraever
Finanstilsynets godkendelse

- Benavnes ogsa Tier 2

Kilde: Egen tilvirkning pba. BOBK samt publicering fra Deloitte, Industrigruppe Finans sep. 2013 ~ Nye

kapitalkrav til pengeinstitutter”.
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Risikovaegtene og metoden til opgerelser heraf har herefter afgerende betydning for, hvor
meget et institut skal have i1 basiskapital. Udlan med lavere vagte, som eksempelvis
tilgodehavende til kreditinstitutter i EU (vaegtning 10 %), vil derfor have en positiv
pavirkning péd pengeinstituttets basiskapital og vil pavirke den i mindre grad, end udlén til

kontor, forretning og landbrugsejendomme (vagtning 50 %).

Dette kan ogsa illustreres som solvensprocenten, der udtrykker pengeinstituttets
sikkerhedsbuffer til at modstd uforudsete tab. Solvens er ogsé et mél for forskellen mellem et

pengeinstituts aktiver og deres forpligtelser.

Ligning 6: Beregning af solvensprocent

Basiskapital x 100
Risikovegtede poster

Solvensprocent =

Basiskapitalen danner sammen med de risikovaegtede poster grundlaget for beregningen af
solvensprocenten og udtrykker saledes, hvor mange gange de risikovagtede poster kan
’serviceres” af basiskapitalen.

Ligning 7: Beregning af individuelt solvensprocent:

Tilstrekkelig basiskapital

Individuelt solvensbehov = —
Risikovegtede poster

Finanstilsynet kan dog stille krav om et individuelt solvenskrav (8+ metoden), som er hgjere
end 8% af de risikovaegtede poster (sgjle I). Dette sifremt det vurderes, at skulle tages stilling
til specielle risici 1 vurderingen af den samlede risikoeksponering, som ikke fuldt ud afspejles
i de risikoveegtede poster og som derfor nedvendigger et tilleg i solvensbehovet (sgjle 1I) jf.
LOFV § 124, stk.3. Dertil kan Finanstilsynet kreve et aget kapitalbehov, séfremt instituttet
har en udlnsvakst fra ar-til-ar pa 10% og derover, idet en sddan vakst vurderes at kunne
medfere en over-normal kreditrisiko. For en ne@rmere gennemgang og analyse af 8+ metoden
henvises til Finanstilsynets vejledning om tilstreekkelig basiskapital og solvensbehov for

kreditinstitutter.®*

%4 Bilag vedlagt pa USB-stik
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Safremt et pengeinstitut har en hej solvensprocent, vil det alt andet lige give adgang til en
billigere funding og der igennem have mulighed for at forbedre deres konkurrenceevne, idet
det giver omverdenen og mulige investorer en indikation af, at instituttet er bedre rustet til at
kunne klare udsving i konjunkturerne og nedskrivninger i udldnsmassen. Dog anfegtes en hgj
solvensoverdakning ogsa i nogle tilfeelde som negativt, da investorerne har en stor interesse i
at deres investerede kapital forrentes bedst muligt og, at pengeinstituttet dermed tager en vis
risiko for at kunne generere et bedre afkast. Ved en hgj solvensprocent kan investorerne

derfor fole, at virksomheden ikke forvalter den investerede kapital tilstraekkeligt.

5.5 Risikovagtede poster

Et pengeinstitut skal labende opgere de risici, som er forbundet med de aktiviteter der er ved
den lebende drift. Dette folgende af LOFV §142 samt Bekendtgorelse om kapitaldcekning
(KDB) hvoraf fremgér, at de risikovagtede poster er et mal for den samlede risiko for tab. De
risikovaegtede poster er endvidere et vigtigt risikomal, der anvendes i1 beregningen af vigtige
negletal som kernekapitalprocent, solvensprocent og den individuelle solvensprocent.

De risikovagtede poster kan beregnes efter forskellige metoder, hvoraf de mere avancerede
kraever Finanstilsynets tilladelse.”” Ved opgerelsen skal der ud over kreditrisiko, tages hejde

for markedsrisiko og operationel risiko.

5.5.1 Kreditrisiko

Kreditrisiko er som oftest et pengeinstituts sterste risikogruppe og er risikoen for tab som
folge af, at udldnskunder eller andre modparter misligholder deres betalingsforpligtelser.
Herunder risici relateret til store engagementer, risiko ved kunder med finansielle problemer
samt risici ved bevilgede, men ej udnyttede engagementer. Under denne type risici herer ogsa
modparts- og afviklingsrisiko. Modpartsrisiko er en risiko for tab som felge af kunders
misligholdelse pa OTC-derivater ®® og veardipapirfinansieringsinstrumenter, —mens
afviklingsrisiko opstdr ndr betalinger med f.eks. valutatransaktioner afvikles og
pengeinstituttet afsender betalingen for den har sikret sig, at modparten kan opfylde sin

forpligtelse.

% www.finanstilsynet.dk (5)

% OTC = Over-the-counter-derivater. Kontrakter der ikke handles pa fondsbersen
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Der kan anvendes forskellige metoder til opgerelse af et pengeinstituts kreditrisici, hvoraf
standardmetoden er den mest simple og som deraf oftest benyttes af de mindre institutter.®’
Den anden metode er den interne rating-baserede metode (IRB), hvoraf der findes to varianter
og hvor instituttet selv vurderer sandsynligheden for misligholdelse (PD).

I nedenstdende tabel ses eksempler pa vaegtning af forskellige former for udlén, som et institut

vil skulle have i basiskapital, dette jf. standardmetoden:

Tabel 4: Risikoveegtning ved udlin

Eksponering Vagtning Forudsatning
Detailkunder 75% Under EUR 1.mio
Erhvervskunder 100% Under forudsetning af, at
virksomheden ikke er rated af et
godkendt kreditvurderingsinstitut,
idet anden veegtning i sa fald kan
benyttes.
Udlén sikret v/pant i fast ejd:
- Beboelsesejendom til 35% < 80% af ejendommens vurdering
helarsbrug 35% < 60% af ejendommens vurdering
- Fritidshus 50% < 50% af ejendommens vurdering
- Konto og forretningsejendom | 50% < 50% af ejendommens vurdering
- Landsbrugs og
skovejendomme
Restance eller overtraek 150%" Restance eller overtrek lgbende i
mindst 90 dage samt belgb over
DKK 1.000.
Dakkende obligationer 10%

Kilde : Egen tilvirkning pba. Bekendtgorelse om kapitaldcekning (KDB)

I bestraebelserne pd en risikomaessig spredning af deres krediteksponeringer, har de fleste
institutter klare retningslinjer samt formulerede kreditpolitikker p&d omréddet, hvor Spar Nord
har en fastsat begraensning pa kundearrangement pa DKK 500 mio.””, mens Lan & Spars
blandt andet omfatter en kreditpolitik, hvor engagements sterrelse skal std i forhold til

kundens formueforhold, risikoklasse og tilbagebetalingsevne.”

5.5.2 Operationel risiko
Operationel risiko er risikoen for tab som folge af uhensigtsmassige eller mangelfulde interne

procedurer, menneskelige fejl og systemmessige fejl, dette som folge af eksterne

87 Andresen, J.J. (2013), side 235

% Alle modpartens eksponeringer vagtes sadan, selvom kun ét ldn er i restance
%9 Spar Nords risikorapport 2014, side 19

7 Lan & Spars risikorapport 2014, side 14
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begivenheder jf. KDB § 53, stk.2. Idet denne risiko ogsé omfatter forretnings-, omdemme- og
juridiske risici, er stort set alle omréder i1 en organisation forbundet med operationelle risici.
De narmere regler og omstendigheder for opgerelsen af de operationelle risici, herunder valg

af opgerelsesmetoder herfor, fremgér af KDB § 53-59.

5.5.3 Markedsrisiko
Markedsrisikoen er den samlede betegnelsen for en virksomheds risiko for tab som felge af

@ndringer 1 (valuta)kurser eller priser i ovrigt pd finansielle instrumenter. Reglerne herfor

fremgar af KDB § 34-41.

Markedsrisici kan opdeles 1 felgende:

* Renterisiko

* Valutarisiko

* Aktierisiko

* Ravarerisiko

*  Optionsrisiko

* Risici relateret til egne ejendomme

Opgorelse og overvagning af begge institutters markedsrisici sker dagligt ved hjelp af
risikostyringssystemer, hvoraf man regelmassigt rapporterer til direktion og bestyrelse.’' I
Finanstilsynets vejledning om tilstreekkelig basiskapital og solvensbehov for kreditinstitutter
bemarkes desuden, at instituttet skal forholde sig til at flere former for markedsrisici kan
opstd samtidig og derved forsterke hinanden, hvilket som oftest forekommer i

lavkonjunkturer.

5.5.4 Risikovzegtede poster for Spar Nord og Lin & Spar

I nedenstaende figur fremgar en oversigt om de to institutters risikovegtede poster, fordelt pa
hhv. kreditrisiko, markedsrisiko og operationel risiko.

Spar Nord benytter standardmetoden for opgerelse, mens Lin & Spar i 2008 fik tilladelse til
at benytte IRB-metoden pa den del af deres kreditrisiko der vedroerer detaileksponeringer.’

Lan & Spars evrige risikoeksponeringer opgeres efter standardmetoden.

! Spar Nords risikorapport 2014, side 33 samt Lan & Spars risikorapport 2014, side 22
7 Lan & Spars risikorapport 2014, side 14 + 26
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Tabel 5: Den samlede risikoeksponering pr. 31.12.2014

mio. DKK Spar Nord Lén & Spar

Kreditrisiko

Offentlige enheder 7,1 -
Institutter 812,1 60,6
Erhverv mv. 13.354,9 441,8
Detailkunder 14.765,7 3.295,9
Sikret ved pant i fast ejendom 1.202,2 157.4
Eksp. 1 mislighold 1.789,7 53,4
Hgjrisikoeksponeringer 1.239,6 -
Eksp. med kortsigtet rating 276,4 -
Kollektive inv.ordninger 8,3 -
Aktieeksponeringer 2.282,0 -
Andre eksponeringer 1.324,4 324,7
Modpartsrisiko 2.391,8 -
Kreditrisiko i alt 39.454,2 4.321,3
Markedsrisiko

Gealdsinstrumenter 3.422,6 4733
Aktier mv. 232,5 11,6
Valutarisiko 178.8 52,6
Ravarerisiko 0,4 -
Kollektive investeringsordninger - 98,4
Markedsrisiko i alt 3.834.3 636,1
Operationel risiko 5.716,0 1.161,1
Risikovaegtede poster i alt 49.004,5 6.118,6
Udlan i alt 35.344,6 8.757.8

Kilde: Egen tilvirkning pba. Spar Nords risikorapport 2014 og Lan & Spars risikorapport 2014

Spar Nords risikoveegtede poster udger 138% af deres udlan, mens det for Lan & Spars
vedkommende er 70%. Forskellen ligger her i de to institutters kreditrisiko, der for Spar Nord
udger 112% af udlanet og for Lan & Spar blot 49% af udlinet. Spar Nords kreditrisiko er
altsé steorst hvilket indikerer, at deres udlansaktiviteter har hgjere vegte end Lan & Spars.
Forklaringen skal blandt andet findes i Lan & Spars lave andel af udldnsmassen til
erhvervssegmentet og det faktum, at banken forst i 2009 for alvor begyndte at lane ud til
denne kundegruppe jf. afsnit 4.2. Spar Nords aktionarer vil altsd som udgangspunkt opna en

fordel i en fusion med Lan & Spar, som folge af en reduceret risikoeksponering.

5.6 Kommende reguleringer i den finansielle sektor
EU parlamentet vedtog i foraret 2013 et nyt direktiv omfattende implementering af nye Basel
III regler, herunder skaerpet kapitalkrav samt indforsel af nye likviditetsnogletal.”” De nye

EU-regler er udarbejdet af Basel-komiteen, som udvikler internationale minimumsstandarder

7 Deloitte, Industrigruppen Finans. September 2013. “Nye kapitalkrav til pengeinstitutter”, side 3
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for kapital mv. Disse er udmundet i et nyt direktiv og en forordning, hhv. CRD (Capital
Requirement Directive IV) og CRR (Capital Requirement Regulation).

Tabel 6: Oversigt over indholdet i CRD IV og CRR

Kapitalkravsdirektivet (CRD 1V) Forordning (CRR)

Direktiv der implementeres via. Lov om finansiel Detaljeret og foreskrivende bestemmelser der
virksomhed (FIL) implementeres direkte i dansk lovgivning
-Tilsynsmassige forhold og aflenning -Kapital

-Corporate governance -Likviditet

-Sanktioner -Gearing

-Kapitalbuffere -Modpartsrisiko

-Fri udveksling af finansielle tjenesteydelser

-Adgang til at pabegynde og fortsatte forretning

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Deloitte, Industrigruppe Finans. September 2013. ~ Nye kapitalkrav til

pengeinstitutter”.

Disse udger grundstenene i den nye europ@iske regulering og har i1 2014 erstattet de
eksisterende nationale direktiver om udevelse af virksomhed som kreditinstitut. Efter
finanskrisen der viste, at flere institutter ikke havde kapital nok til at afdekke deres risiko, ¢j
heller tilstreekkelig tabsabsorberende kapital, skulle de nye initiativer herunder Basel III,

skabe et ensartet faelleseuropzisk grundlag samt behandle 5 overordnede emner:’

* En forbedring og skerpelse af kapitalbasen med hensyn til kvalitet og
gennemsigtighed

* En bedre likviditetsstyring og mere balanceret likviditet, dette til handtering af
stressede markedsbetingelser

* En topklausul med gearingsbegransning pé, hvor meget balancen kan udgere i forhold
til egenkapitalen

* Opbyggelse af kapitalbuffere, der skal styrke bankernes modstandskraft mod tab i
nedgangsperioder

» Skerpet kapitalkrav for derivater

Formaélet er en international indsats for styrkelsen af gennemsigtighed, ansvarlighed og
reguleringen af de finansielle institutter, herunder isar kravene og kvaliteten af institutternes
kapital. Minimumskravet til solvens (8%) @ndres ikke, dette tillige med beregningen af de
risikoveegtede aktiver, der i store trek forbliver uendret. I stedet skerpes som navnt kravet
og kvaliteten af bankernes sikreste kapital 1 form af den egentlige kernekapital, der ved fuld

indfasning i 2019 skal udgere 4,5%, og hele 9,5% séfremt bevarings- og konjunkturbufferen

7 Egen tilvirkning pba. Basel III kapitalkrav
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medregnes. Da institutterne derved skal have en storre andel af deres kapital tilsidesat, vil det
alt andet lige f4 en betydning for deres indtjeningsevne, da en mindre andel af deres

investerede kapital fremadrettet kan forrentes.

Tabel 7: Indfasning af nye kapitalkravsregler
2012 | 2013 | 2014 | 2015| 2016 2017 2018 | 2019

omrasykiisk 0,6% | 13%| 1.9%| 2.5%
Bevaringsbuffer 0,6% 1,3% 1,9% 2,5%
‘:Z;)’gfl“;’e”de 4% | 3,5% | 2,5% | 2,0% | 2,0%| 2.0%| 20%| 2,0%
Zyr ”’Z,‘japi - 20% | 1.0%| 15%| 15%| 15%| 15%| 15%| 1,5%
fj’;’f,’(i il 2,0% | 3,5% | 4,0% | 45% | 45% | 45%| 45%| 4,5%
1 al 8% | 8% | 8%| 8% 92%| 10,6% | 11,.8% | 13%

Kilde: Egen tilvirkning pga. Andresen, J.J. (2013), side 323.

5.6.1 Nye likviditetsnogletal

EU kommissionen har i 2014 udsendt de endelige regler, som danner grundlag for to nye
likviditetsbuffere, hvoraf LCR implementeres allerede fra 1.oktober 2015 og frem til 2018."°
Nogletallene er hhv. LCR (Liquidity Coverage Requirement) og NSFR (Net Stable Funding
Requirement), som begge har til formdl at fremme en mere robust likviditetsstyring
(likviditetsstadpude) i bankerne, sa de i fremtiden bliver bedre styrket til at kunne modsta

okonomiske og finansielle chok.
Ligning 8: Beregning af Lequidity Coverage Requirement

Beholdning af hgjkvalitets likvide aktiver”” > 100%
(Netto cash — outflow over de kommende 30 dage) — °

LCR =

LCR beskriver det kortsigtede likviditetskrav og skal illustrere, hvorvidt et institut har en
tilstreekkelig beholdning af hejkvalitets aktiver til at modstd et 30 dages likviditetsstress.

Dette giver pengeinstitutterne et sterre incitament til at finansiere sig via. indskud fra

7 Fastszttes af Erhvervs- og vakstministeriet, som har meddelt at den kontracykliste buffer sattes til 0% med
virkning fa 1.kvt. 2015

7% Spar Nords risikorapport 2014, side 17

" Hojkvalitets likvide aktiver = Kontanter, centralbankindestiender og statsobligationer (niveau 1-aktiver)
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kunderne i stedet for via. pengemarkedet. Desuden bevirker negletallet, at institutterne har en
tilskyndelse til at erstatte de kortsigtede usikre pengemarkedslan med laengere lan og placere

disse 1 Nationalbanken, for derved at ege LCR.

Ligning 9: Beregning af Net Stable Funding Requirement

Stabil funding til radighed
NSFR = . > 100%
Kraevet funding

NSFR har til formal at sikre, at institutternes likviditetsprofil er stabil over en 1-arig periode
og skal derfor vise, hvorledes man benytter sig af mellem- og langsigtet finansiering af
aktiverne. Dette skal ligesom LCR vere med til at stille skarpet krav til institutternes
funding. Stabil funding defineres i den sammenhang som funding med en tidshorisont pa
over 1 dr. Dog overvejer Basel-komiteen om finansiering med en restlgbetid pa under 1 ar, i
en vis udstrekning kan telle med som stabil finansiering.”® NSFR forventes at blive

implementeret fra 2018.”

5.7 Solvens og basiskapital for Spar Nord og Lin & Spar

Figur 10: Solvensprocent, kernekapitalprocent og individuelt solvensbehov pr.31.12.2014

18,00%
16,00%
14,00%
12,00% —
10,00% 1 —
8,00% 1 ‘ —
6,00%
4,00%
2,00%
0,00%

Spar Nord Lan & Spar CRD IV/CRR

E Individuelt solvensbehov & Egentlig kernekapitalprocent Solvensprocent

Kilde: Egen tilvirkning pga. Spar Nords risikorapport 2014 og Lan & Spars risikorapport 2014

™ Deloitte, Industrigruppe Finans. September 2013. ”Nye kapitalkrav til pengeinstitutter”, side 14
" www.finanswatch.dk (2)
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Spar Nord havde pr. 31.12.2014 en solvensprocent pd 15%, hvilket er et fald pa 4.4
procentpoint set i forhold til dret for. Det skyldes hovedsageligt, at banken i maj 2014 har
indfriet statslig hybrid kapital pa DKK 1.264,8 mio. Dette modsvares af
opskrivningshenlaeggelser og overfert overskud, som har haft en positiv effekt i forhold til
2013 pa DKK 500,3 mio. Forskellen i bankens solvensprocent og den egentlige
kernekapitalprocent (1,7 procentpoint) skyldes, at de fortsat har hybrid kapital pA DKK 556,5
mio., der grundet overgangsreglerne i CRR kun kan medregnes med 80 %.*° Spar Nords eget
oplyste individuelle solvensbehov er pa 9,7%, hvilket betyder at de har en kapitalmassig
overdekning pd DKK 2,6 mia. Den hejde overdekning har bevirket, at man har foresléet
udbytte pa DKK 1,6 pr. aktie, idet det er bankens politik kun at betale udbytte til aktionarerne
i &r, hvor resultatet tillader det.*' Som det ogsa ses af figur 10, lever Spar Nord allerede nu op
til kravene ndr CRD IV/CRR er fuldt indfaset i 2019. Dette dog under forudsatning af, at

kapitalens kvalitet og de risikovagtede poster forbliver uendret.

Lan & Spar har ikke udstedt hybrid kernekapital, hvorfor den egentlige kernekapital og
kernekapitalen er beregnet pd samme grundlag. Dog har banken supplerende kapital p4 DKK
100 mio., optaget i 2013 med en lobetid pa 10 ar.** Med et individuelt solvenskrav pa 10,1%
og en solvensprocent pd 16,3%, har banken siledes en solvensoverdekning pa 6,2%,
svarende til DKK 379 mio. Bankens kapitalprocent er dog faldet med 2,6 procentpoint i
forhold til 31.12.2013. Faldet skyldes primert, at Finanstilsynet i juli 2014 pabed flere banker
med IRB-godkendelse, ikke lengere at anvende en sarlig lempelig risikovaegtning af de
sakaldte kvalificerede revolverende detaileksponeringer jf. bilag 5.* P4 trods af faldet ma Lan
& Spar stadig betegnes som solidt kapitaliseret og lever ligesom Spar Nord, allerede nu op til

de nye kapitalkrav efter deres fulde implementering i 2019.

Der er i ovennavnte analyse ikke taget hgjde for eventuelle krav/tilleeg til bankernes solvens

og kapital, som en udpegning som systemisk vigtig finansielt institut (SIFI) vil bevirke.

%0 Spar Nords risikorapport 2014, side 10

8 www.sparnord.dk (2)

%2 Lan & Spars risikorapport 2014, side 10

%3 Kvalificerede revolverende detaileksponeringer (QRRE) — dackker kreditkort og kassekreditter til
privatpersoner
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5.8 Likviditet

Likviditet er et udtryk for en virksomheds kortsigtede betalingsformaen og dens evne til at
betale firmaets lobende fordringer, hvorfor et pengeinstituts likviditet er et vaesentligt element
i den lebende drift. Der stilles derfor ogsd store krav til et instituts likviditetsstyring, da

indtjeningen 1 hej grad er betinget af ind- og udlanenes lobetider og vilkér.

Jf. LOFV § 152, skal et pengeinstitut have en forsvarlig likviditet og overholde folgende 2
hovedpunkter:

1) 15% af de geeldforpligtelser, som det uanset mulige udbetalingsforhold pahviler
pengeinstituttet at betale pa anfordring eller med kortere varsel end en maned, og
2) 10% af pengeinstituttets samlede geeld- og garantiforpligtelser fraregnet efterstillet

kapitalindskud, der kan medregnes ved opgarelsen af basiskapitalen.

I opgerelsen af likviditeten mé indga kassebeholdningen, likvide anfordringstilgodehavender
hos kreditinstitutter og forsikringsselskaber, let salgelige og ubelinte vardipapirer og
kreditmidler. For at sikre at institutterne har en likviditetsrisiko der stér i et naturligt forhold
til den overordnede risikoprofil, udarbejdes en intern likviditetspolitik for at sikre, at
institutterne til enhver tid har en tilstraekkelig hindtering af deres likviditet, for at kunne
opfylde deres betalingsforpligtelser og overholde galdende lovkrav. Disse udsattes lebende
for stresstest og regelmessige rapporteringer, som pa den baggrund videregives til

Finanstilsynet, Nationalbanken samt bestyrelse og direktion.

Safremt et institut ikke kan overholde lovkravene til deres likviditet eller fa det bragt i orden
indenfor 8 dage, skal det omgdende indberettes til Finanstilsynet, som herefter vil fremsatte
en ny frist for hvornar minimumskravet igen skal vare opfyldt.

Dertil fremgéar det af Finanstilsynets Tilsynsdiamant, at banker som pejlemarke ber have en
likviditetsoverdekning pd minimum 50% ift. lovkravet. Tilsynsdiamanten indeholder desuden
pejlemarker indenfor ejendomseksponeringer, udlansveekst, funding ration og store
engagementer. Overholdes disse ikke, vil pengeinstituttet efter en individuelt vurdering

modtage en offentlig risikooplysning.*

$ www.finanstilsynet.dk (2)
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Tabel 8: Likviditetsmeessig overdeekning

2011 2012 2013 2014
Spar Nord 109% 211% 231% 186%
Lén & Spar 106% 131% 160% 161%

Kilde: Egen tilvirkning pga. Spar Nord drsrapport 2012 og 2014 samt Ldan & Spars drsrapport 2012 og 2014

Spar Nords likviditetsoverdaekning jf. minimumskravet i LOFV §152, udgjorde i 2014 DKK
14,9 mia., hvilket er et fald pA DKK 1,4 mia. set i forhold til 2013. Reduktionen skyldes
primart, at banken i1 2014 har indfriet efterstillet kapitalindskud samt fertidsindfriet bankens
LTRO™ hos Nationalbanken. Indlan er fortsat bankens sterste fundingkilde og udgjorde pr.
31.12.2014 68,9% af den samlede fundingstruktur.® Faldet i den likviditetsmessige
overdekning, svarende til 45 procentpoint, vurderes ikke vasentligt da banken fortsat har en
overdekning pa 186%.

Bankens udvikling i ind- og udlan udger hhv. DKK 0,4 mia. og DKK 0,6 mia., og har derfor

likviditetsmaessigt omtrent veret i balance.

Lan & Spar har lebende siden 2011 foreget deres likviditetsmaessige overdakning, som i
2014 udger 161%, svarende til DKK 4,4 mia. Indldn og egenkapital er de primere
fundingkilder. Bankens mélsatning er, at kundeindlin i alt overvejende grad skal finansiere
kundeudlanet, séledes banken er uathangig af ekstern funding. Til forskel for Spar Nord, har
Lan & Spar saledes i 2014 opbygget et yderligere indldnsoverskud, idet bankens indlén i
perioden steg med DKK 1,04 mia., mens udlanet steg med DKK 0,5 mia. Banken har pr.
31.12.2014 saledes et indldnsoverskud pa i alt DKK 3,3 mia. og Spar Nord DKK 10 mia.

Begge institutter har sdledes fortsat en sterre overdakning og vurderes at vare rustet til

fremtidige krav, hvilket m4 betegnes positivt.

Dette kendetegn gor sig generelt geeldende i den finansielle sektor, idet der nu samlet set er
indlansoverskud i de danske banker, efter man fra 2004 og frem til 2008 opbyggede markante
indlansunderskud.®’” Skiftet fra underskud til overskud, skal findes i de faldende udlén, bl.a.
som folge af en generel stramning af kreditstandarderne samt et stigende indlan til og fra

husholdninger og erhverv. Indtjeningsmassigt ville det dog som udgangspunkt vere at

% LTRO = Long-term refinancing operation
% Spar Nords risikorapport 2014, side 17
%7 www.nationalbanken.dk (1)
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foretreekke, at indlansoverskuddet blev reduceret ved en fusion, séledes fusionen samtidig vil

skabe en bedre balance mellem ind- og udlan.

5.9 Udlan

Det primare indtegtsgrundlag for et pengeinstitut er alt andet lige deres rente- og
gebyrindtaegter, hvorfor typen af kunder samt boniteten af udlansportefoljen, har afgerende
betydning for bankens indtjening, nedskrivningsbehov samt kreditrisiko. I det folgende afsnit,
vil de to bankers aktivside derfor blive analyseret na&ermere herunder institutternes kunder,

rentemarginalen, brancheeksponeringen samt udlénsstrukturen.

5.9.1 Kunder og kundegearing

Rentesatsen pa et 14n skal afspejle risikoen for at l&net misligholdes og helt eller delvist ej
tilbagebetales. Derfor er et instituts udldns- og kreditpolitik af afgerende betydning for
sammens&tningen og optimeringen af dets kundeportefoljer, for der igennem ikke at blive
overeksponeret i enkelte brancher. Finanskrisen har netop vist, at flere banker med isar hgje
eksponeringer indenfor ejendoms- og landbrugssektoren blev péfert betydelige tab, som folge
af en stor stigning i deres risikotagning samt en undervurdering af de reelle risici.*® Dette altsa
banker der ikke havde elimineret den usystematiske risiko, hvilket betegner en risiko som er
specifik for et enkelt aktiv, og som kan diversificeres bort. Altsd en virksomhedsspecifik
risiko.

Med det afsaet kan drages paralleller til samme teoretiske tankegang, som en investor ber gere
sig ved optimering af sin kundeportefolje og opndelse af den “efficiente rand”. Den
“efficiente rand” er den optimale kombination af aktier og obligationer i en
investeringsportefolje, 1 forhold til den enskede risiko. For et pengeinstitut handler det i stedet
om at diversificere sin kundeportefolje og brancheeksponering, séledes man sd vidt muligt far

elimineret den usystematisk risiko.

Finanstilsynets Direktor Ulrik Nodgaard har pd den baggrund udtalt, at man som lille- og
mellemstort pengeinstitut ber overholde ’kirketdrnsprincippet” dvs. man udelukkende ber
lave forretninger med de kunder, der kan ses fra toppen af kirketarnet i den by man er lokal

forandret i, og hvor man derfor har sine primaere kompetencer.* Dette pa det grundlag, at
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forholdsmaessig mange lokale banker krakkede under finanskrisen, fordi de aggressivt

forsegte at ekspandere uden for deres neromrader.

Som neavnt i afsnit 4.1. har Spar Nord en udlansfordeling pa hhv. 42,5% og 55,6% til privat-
og erhvervskunder, mens det tilsvarende for Ldn & Spar udger 89,2% og 10,8%. Spar Nord
har altsd en markant sterre spredning fordelt pd segmenter. Dog er det ogsd pa
erhvervssegmentet at 75,2% af sektorens nedskrivninger konstateres, hvorfor det vurderes
relevant at undersege nermere, hvorvidt Spar Nord ogsd fir en bedre betaling herfor og
hvorvidt afkast og risiko i den henseende haenger sammen.” Vi finder det dog ikke retvisende
at drage konklusioner ud fra bankernes segmentspredning alene, idet en hgj spredning vil
vaere veerdiles, sdfremt kundernes kreditverdighed og bonitet oger bankens risiko tilsvarende.
I en MBA afhandling fra AAU november 2013 “Kundegearing og nedskrivninger”, bl.a.
udarbejdet pd datagrundlag fra Lars Krull seniorrddgiver pd Aalborg Universitet, analyseres
der pd sammenh@ngen mellem kundernes gearing og bankernes nedskrivninger og risici.
Dette ud fra tesen om, at jo hgjere en kunde er gearet, jo hejere er risikoen for at kunden ikke
kan overholde sine forpligtelser overfor sine interessenter, herunder pengeinstituttet.
Kundegearingen udtrykkes som en funktion af virksomhedens fremmedkapital i forhold til

virksomhedens egenkapital (FK/EK).

Analysen fandt, at virksomheder med en storre gearing “omgés” de mindre pengeinstitutter,
som derfor alt andet lige patager sig en storre risiko. De 6 storste pengeinstitutter i Danmark
(Danske Bank, Nordea, Sydbank, Jyske Bank, Nykredit og Spar Nord) havde en
gennemsnitlig kundegearing pd 2,40, mens de samlede 28 institutter i analysen havde en

gearing pa 4,03. Analysen viste endvidere folgende gearinger:

90 Spar Nords risikorapport 2014, side 22. Det ma bemerkes, at der er tale om sektorens nedskrivningstal for
2013
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Tabel 9: Kundegearing

Ar 2013
Spar Nord 3,37
Lan & Spar 2
Arbejdernes Landsbank 4,25
Sydbank 2,73
Norresundby Bank 2,21
Sparekassen Vendsyssel 4,51

Kilde: MBA afhandling 2013 “Kundegearing og nedskrivninger”. Af Margaret Djurhuus, Helle Rasmussen,
Henning Olsen og Per Wistisen.

Som det fremgér af tabellen, ligger Spar Nord midt i feltet sammenholdt med de valgte peer-
institutter. Dette med en gearing 0,66 under landsgennemsnittet. Det ses endvidere, at
Norresundby bank er det af vores udvalgte pengeinstitutter der klart ligger pd det laveste
niveau med en gearing pd blot 2,21, mens Sparekassen Vendsyssel ligger hgjest i tabellen pa
4,51. Til dette md navntes, at de to samme institutter netop ligger hhv. hejest og lavest 1
nedskrivningsprocenterne som navnt i afsnit 5.1.4. Dog fandt den nevnte MBA afthandling,
at der ikke fandtes nogen signifikant sammenhang mellem kundegearingen og bankernes
nedskrivninger.

Som det fremgér i note 91, har det ikke vaeret muligt at fa adgang til kundegearingen for Lén
& Spar og det vil ikke give mening at resonere sig frem til et niveau. Pa trods herfra, finder vi
afsnittet relevant i besvarelsen af vores problemformulering, idet det for Spar Nord og de to
udvalgte peer-grupper giver en klar indikation af bankernes risici, som vil kunne benyttes i

den videre analyse.

Som forbehold for analysen og dens brug som kilde ma dog tages, at de ekonomiske forhold 1
samfundet er sterkt knyttet til pengeinstitutternes vilkar, som sammen med de sociale forhold
ved lavkonjunkturer ogsa har pavirkning pd pengeinstitutternes nedskrivninger. Samtidig er
der kun medtaget kunder, med en egenkapital mellem DKK 1 mio. og DKK 40. Mio. samt
data fra tidligere krakkede banker, med en meget hgj kundegearing. Dertil er analysen lavet

ud fra data fra 2013.

I MBA afhandlingen omhandler ikke Lan & Spar og pa trods af kontakt til senior radgiver Lars Krull, har det
ikke veere muligt at fa oplysningen. Pé trods heraf, finder vi dog afsnittet relevant at medtage i rapporten.

49



5.9.2 Rentemarginal
Som felge af pengeinstitutternes kundegearinger/risici, findes det relevant at undersege,
hvorvidt afkast og risiko i den forbindelse hanger sammen og om institutterne ogsd far en
bedre betaling herfor.

Dette undersoges ved at foretage beregninger af institutternes rentemarginaler.

Ligning 10: Beregning af rentemarginal

Renteindtaegter — Renteudgifter

Rentemarginal = .
Rentebarende aktiver9?

I nedenstdende tabel 10 fremgér rentemarginalen for pengeinstitutterne:

Tabel 10: Rentemarginalen

2011 2012 2013 2014
Spar Nord 2,67% 2,61% 3,58% 3,31%
Lan & Spar 3,91% 3,88% 4,26% 3,93%
Arbejdernes Landsbank 3,58% 3,56% 3,80% 3,44%
Sydbank 3,71% 3,97% 3,52% 3,62%
Norresundby Bank 3,84% 3,73% 3,51% 3,52%
Sparekassen Vendsyssel 4,00% 4,31% 5,21% 5,05%

Kilde: Egen tilvirkning pga. Spar Nords drsrapport 2014 og Lan & Spars drsrapport 2014

Spar Nord har i perioden ligget lavest og ender trods en stigning i 2013 pa en rentemarginal
pa 3,31%, mens Lan & Spar der imod ligger nast hgjest og ender pa 3,93% 1 2014. Det vil
altsa sige, at de far netto renteindtaegter pa hhv. 3,31% og 3,93% af de rentebarende aktiver.
Lan & Spars hgjere rentemarginal méalt op imod Spar Nord, mé& dog igen ses i lyset af, at
rentemarginalen for private generelt ligger pa et hojere niveau end for erhverv og Lén & Spar
har en privatkundeeksponering pé hele 89,2%. Dertil ses, at Sparekassen Vendsyssel ligger
hgjest med 5,05%, hvilket indikerer at de fér et forhejet atkast for den egede risiko de patager
sig i forhold til kundegearingen. Man kunne dog have forventet, at Spar Nord ville have haft
en hgjere rentemarginal set 1 forlengelse af deres kundegearing.

Det mé dog alt i alt ses i et positivt perspektiv for Spar Nords aktionerer, da en fusion vil ege

deres rentemarginal.

%2 Rentebzerende aktiver bestar af rentepavirkede aktiver, herunder obligationer og udlén
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5.9.3 Brancheeksponering

Bankernes brancheeksponering har en stor betydning for de risici de pétager sig og det
handler derfor om, at banken i sammenhang med deres udlanspolitik far diversificeret deres
udlén. I nedenstéende figur ses branchefordelingen illustreret for hhv. Spar Nord, Ldn & Spar

samt den fusionerende bank.

Tabel 11: Sektor og branchefordeling pr. 31.12.2014
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Spar Nord & Lan & Spar Fusioneret

Kilde: Egen tilvirkning pga. Spar Nords drsrapport og risikorapport 2014 samt Lan & Spars drsrapport 2014

Lan & Spar har en ekstraordiner hej privatkundeeksponering som i forhold til 2013 ligger
uzndret pd 89%, dette ikke mindst sammenlignet med de evrige institutter i gruppe 1 og 2.
Deres ovrige udlédn har en bred spredning, hvoraf udlén til evrige erhverv ligger som den
hgjest eksponerede nest efter private med 6,7%. Som navnt i afsnit 4.2., begyndte Lin &
Spar forst for alvor at yde 14n til erhvervssegmentet i 2009, hvilket giver sig udtryk i bankens
ovrige udlansfordeling, der for alle evrige udlanskategorier udger mindre end 2% af det
samlede udlan. Spar Nord har der imod en mere ligelig spredning i de fleste brancher, hvortil
deres kob af aktiviteter fra FIH Erhvervsbank har bidraget yderligere til den geografiske
spredning, hvor 38,9% af det samlede udlan kan henfores til kerneomradet i Nordjylland.”

Mens Spar Nords udlén til iser landbruget samt finansiering og forsikring er nedbragt

lobende igennem regnskabséret, har banken eget deres krediteksponering overfor private

%3 Spar Nords risikorapport 2014, side 22
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samtidig med, at boniteten i samme segment er forbedret.”* Spar Nord har dermed en hejere
diversificering af deres udlan, hvilket alt andet lige er at foretreekke. En fusion mellem de to
institutter vil gere, at det samlede udlén til privatsegmentet nedbringes til 51,4%, mens udlan
til landbrug mv. vil falde fra Spar Nords nuvarende 8,3% til fremadrettet 6,6% 1
fusionsbanken. Dette vil alt andet lige vare en fordel, da landbrugsudlénet trods den
forholdsvise lave udlinsandel, i 2014 tegnede sig for hele 28,7% af Spar Nords samlede
nedskrivninger. Det skyldes ikke mindst en ekstraordinar nedskrivning pa DKK 100 mio. 1
4kvt. 2014, efter Finanstilsynets gennemgang af bankens landbrugsengagementer.
Fusionsbankens udlan til fast ejendom vil samtidig falde fra nuvarende 11,2% i Spar Nord til
9,09% ved en eventuelt fusion, hvilket giver yderligere luft op til tilsynsdiamantens
pejlemarke vedr. ejendomseksponering, der skal udgere mindre end 25% af det samlede

udlan.

5.10 Ud- og indlinssammensztning

En banks udlansstruktur og deres sammensatning mellem kort og langsigtet ind- og udlan,
giver en indsigt i instituttets likviditetsrisiko og de risici de patager sig i forbindelse med evt.
kommende likviditetsudfordringer. Spar Nord og Lén & Spar har begge indlan der overstiger
det samlede udlan, hvorfor der i begge tilfeelde er tale om indlansoverskud. I det folgende ses
der nrmere pa hvordan pengeinstitutterne ud- og indlansstruktur er sammensat og hvorvidt

disse er i balance henset pa lgbetiderne.

Tabel 12: Indldn og udldn pr. 31.12.2014. Lobetid < 1 ar

20141 t.DKK Spar Nord Lin & Spar Fusionsbank
Indlan <1 ar 37.419.900 11.163.378 48.583.278
Udlan <1 ar 17.066.300 1.512.158 18.578.458
Difference 20.353.600 9.651.220 30.004.820
Kilde: Egen tilvirkning pba. Spar Nords drsrapport 2014 og Ldn & Spars drsrapport 2014
Tabel 13: Indldn og udldn pr. 31.12.2014. Lobetid > 1 ar
20141 t.DKK Spar Nord Lin & Spar Fusionsbank
Indlan > 1 ar 5.975.500 930.160 6.905.660
Udlan > 1 ar 18.278.300 7.245.670 25.523.970
Difference 12.302.800 6.315.510 32.429.630

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Spar Nords drsrapport 2014 og Ldn & Spars drsrapport 2014

% Spar Nords risikorapport 2014, side 20
%> Spar Nords risikorapport 2014, side 29
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Som det fremgér af tabel 12, har Spar Nord og Lan & Spar begge har den sterste difference i
ind- og udlan < 1 &r. For begges vedkommende ses desuden, at hhv. 86% og 92% af det
samlede indlan er bundet i 1 ar eller mindre, hvilket vidner om at vi pt. er i et lavrentemiljo,
hvor realrenten er negativ og hvor kunderne ikke finder pengeinstitutternes toprentekonti for
attraktive. Efter danskerne i 2013 slog rekord i opsparingsoverskud, havede de danske
bankkunder i lobet af 2014 DKK 25 mia. pa hejrentekonti/tidsindskudskonti, men placerede
til gengzeld DKK 22 mia. pa lenkonti.”®

Landets storste bank Danske Bank, har blandt andre 1 marts 1 ar, meldt ud at de midlertidigt

helt har stoppet for nytegning af toprentekonti til deres kunder.”’

Det ses endvidere, at Spar Nord og Lan & Spar begge finansierer sig kort, men primart
udléner pa lang sigt. Dette kan som tidligere navnt blandt andet forklares i danskernes
@ndrede opsparingsadfaerd, men kan ogsa blive en udfordring for pengeinstitutterne, idet dette
1 veerste fald kan medfore likviditetsproblemer. Den helt store forskel mellem de to institutters
ind- og udlansstruktur, findes dog i deres udlansandel af udlan bundet i < 1 r, der udger hhv.
48,3% (Spar Nord) og 17,3% (Lan & Spar). Procentdelen af indlan med en lebetid pa < 1 ar
ligger altsé iser for Ldn & Spar markant over procentdelen af udlan bundet i <1 ar og derved
ses, at Spar Nord har en bedre balance mellem deres udlén/indlén. Dette vil altsa vaere en
fordel for Lan & Spar ved en fusion, idet bankens likviditetsrisiko herunder alt andet lige vil
kunne nedbringes. Ses tallene for fusionsbanken, vil dette bringe en bedre balance 1 det
samlede regnskab, idet hhv. 87,5% og 42,0% af det samlede ind- udlan vil have en lebetid pa

<1 ar.

5.11 Delkonklusion

Det kan af regnskabs- risiko- og kapitalanalysen konkluderes, at begge pengeinstitutter i
analyseperioden har haft en positiv udviklingstendens og, at forholdet mellem deres
indtjening og omkostninger lgbende er forbedret. Spar Nord har pé blot 3 &r forméiet at
fordoble deres resultat, hvilket blandt andet skyldes flere opkeb og overtagne bankaktiviteter
gennem perioden. Dog ber de have fokus pa deres nedskrivninger, hvor isaer

landbrugsengagementerne har haft en forholdsmessig stor negativ driftspavirkning. Fordelen

% www .nykredit.dk (1)

°7 Egen tilvirkning pa baggrund af mit arbejde som personlig radgiver i Danske Bank, Vejgaard afdelingen.
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for Spar Nords aktionarer er dertil, at Ladn & Spar primert via. organisk vaekst har formaet at
bibeholde en meget lav nedskrivningsprocent samtidig med at de hele vejen gennem perioden
har genereret en egenkapitalforrentning, der ligger markant over investorernes
egenkapitalkrav. Analysen indikerer tillige, at de to bankers WACC begge ligger pa et
acceptabel niveau og udvikler sig i en positiv retning, ikke mindst sammenlignet med de

udvalgte peer-grupper.

Af bankernes ligheder er deres solide kapitalforhold og deraf hgje solvens og
kernekapitalprocenter. Begge banker lever saledes allerede nu op til de nye kapitalkrav, nir
CRD IV/CRR er fuldt indfaset i 2019. Samme positive forhold ger sig geldende ved en
analyse af likviditeten, hvor begge har en pan overdekning som folge af egenkapital og
indlansoverskud. Ved en gennemgang af bankernes samlede risikoeksponering, fandtes
desuden at Spar Nords aktion@rer som udgangspunkt vil kunne opné en yderligere fordel i en
fusion med Lan & Spar, dette som folge af en reduceret risikoeksponering.

Af yderligere forhold i analysen der indikerer et godt match mellem pengeinstitutterne og
dermed en fordelagtighed for begge aktionargrupper er, at fusionsbankens udlansspredning
forbedres ved en fusion og derved reducerer deres risiko. Samtidig vil deres ud- og
indlanssammensa&tning og dermed funding, kunne bringe en bedre balance i det samlede

regnskab og dermed nedbringe Lén & Spars likviditetsrisiko.
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6 Fusionsanalyse

I forbindelse med en fusionsanalyse er det af primer betydning at f& klarlagt de overordnede
rammer samt at fa belyst de eokonomiske overvejelser og konsekvenser for begge
pengeinstitutter. Indledningsvist tager afsnittet udgangspunkt i, at de lovgivningsmassige
regler og godkendelser en sadan fusion er omfattet af, foreligger og er godkendt af
Finanstilsynet, konkurrencemyndighederne samt ovrige offentlige instanser.  Dernest
forudsaettes fusionen rent teknisk gennemfort via. et “simpelt” keb i form af en
aktieombytning, hvorved der ikke oprettes nogen form for fusionsselskab. Begge
aktionargrupper skal kunne opna en vardi eller se fremtidige udviklingsmuligheder for deres
investering. Da Spar Nord allerede i dag er landsdekkende og er et storre pengeinstitut malt

pa alle punkter, er det vores klare holdning, at de forbliver det fortsettende pengeinstitut.

6.1 SIFI og kommende kapitalstruktur
Tabel 14: Arbejdende kapital for fusionsbanken

2014 i t.DKK Spar Nord Lan & Spar Fusionsbanken
Indlan 43.395.400 12.093.538 55.488.938
Udstedte obligationer 22.600 0 22.600
Efterstillende kapitalindskud 1.708.300 100.000 1.808.300
Egenkapital 7.033.000 992.136 8.025.136
lalt 52.159.300 13.185.674 65.344.974

Kilde: Egen tilvirkning pba. Spar Nords drsrapport 2014 og Ldn & Spars drsrapport 2014

Som det fremgér af tabel 14, vil fusionsbankens arbejdende kapital udgere > DKK 65 mia.,
hvorfor banken vil blive et kategori 1 pengeinstitut jf. Finanstilsynets gruppeopdeling for
finansielle institutter. Dette kan betyde, at banken vil blive udvalgt som SIFI institut
(systemisk vigtigt finansielt institut), idet Finanstilsynet senest d. 24. juni 2014 udpegede 6
institutter som SIFI, hvori alle nuvzarende gruppe 1 institutter indgar.”® Definition pa et SIFI
institut er, at det er s stort og komplekst, at dets konkurs vil vere forbundet med vasentlige
skadesvirkninger for det finansielle system og for gkonomien som helhed. Derfor stilles der
ogsé en rekke skarpede krav til disse institutters kapital, blandt andet et SIFI bufferkrav, som
skal opfyldes med egentlig kernekapital (CET1) jf. LOFV § 125a, stk.5-8. Dertil skal

% www.evm.dk (2)
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instituttet udarbejde genopretnings- og krisehandteringsplaner og har desuden skerpet krav til
god selskabsledelse. Det er Erhvervs- og Vakstministeriet der stiller SIFI-bufferkravene, som
opgeres individuelt efter instituttets storrelse og dets kategori af systemiskhed. F.eks. har
Danske Bank et solvenstillag pa 3%, mens Sydbank har et tilleg pa 1%.” Da fusionsbanken
vil blive det mindste af gruppe 1 institutterne, forventes restriktionerne kun at bergre banken i
en mindre grad. Da bide Spar Nord og Lan & Spar pd nuvarende tidspunkt er
velkapitaliserede og med en betragtelig solvensmessige overdekning vurderes det ikke, at et

sadan bufferkrav vil vaere en sterre udfordring for bankerne.

6.2 Synergieffekt

Ved en fusion mellem Spar Nord og Lin & Spar vil der kunne opnas synergieffekter og
dermed besparelser pé flere omrader. Disse vil alt andet lige primart omfatte personale og
administrative opgaver, som ogsa delvist varetages af eksterne ressourcer sdsom revisorer,
konsulent- og advokatfirmaer. Endvidere vil der vare materielle besparelser i form af
sammenfald 1 filialnettet, afdelinger og ikke mindste ejendomme. Der er derfor oplagt at
undersoge, hvilken besparende effekt en fusion har i forhold til omkostningerne, der ligeledes

er forbundet hermed.

6.2.1 Afdelinger

Som tidligere naevnt er Spar Nord landsdekkende, dog med deres primare kerneomrade i
Nordjylland, hvor ca. halvdelen af filialerne er placeret. De avrige filialer er spredt over hele
landet med fokus pa de starre byer. I selve Kabenhavns omradet har Spar Nord kun 2 filialer
og der udover 10 pi det ovrige Sjelland.'”™ Lan & Spar har deres primere fokus i
Storkebenhavn, hvor 10 ud af deres i alt 20 filialer er placeret. De ovrige filialer er placeret i
storre byer pi Sjelland, Fyn og i Jylland. "' Med en si stor tilstedeveerelse i
Kebenhavnsomradet fra Ldn & Spar, giver det Spar Nord en gylden mulighed for at treenge

steerkt ind 1 Kebenhavn, hvor de i dag kun er repreesenteret med 2 filialer.

Sammenligner man de to pengeinstitutters filialnet med hinanden er der hele 12 ud af Lén &

Spars 20 filialer der ligeledes er reprasenteret af Spar Nord i sammen by eller omrade.
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Herunder fremgar listen med de 12 sammenfald:

- Aalborg - Aarhus - Kolding
- Esbjerg - Odense - Roskilde
- Kgs. Lyngby -Hillered - Vesterbro

- Frederiksberg (3 filialer for Lan & Spar)

Jylland og Fyn

I Aalborg er Spar Nord bredt reprasenteret med 6 filialer udover deres hovedsade, hertil
kommer det narmeste opland som Nerresundby, Svenstrup og Storvorde. Det vurderes
derfor, at deres bestdende filialnet i byen kan indeholde og servicere de kunder og
medarbejder fra Lan & Spars filial i Aalborg, hvorfor denne anbefales lukket. I byerne
Kolding og Esbjerg forudsettes der ligeledes lukning af Lan & Spars filialer idet det vurderes,
at der her kun er behov for én filial. Dette begrundes med, at ingen af de to pengeinstitutter i
dag har deres primere fokus i disse byer, hvorfor kundegrundlaget endnu ikke er til to filialer.
Dermed fastholdes filialerne i bdde Aarhus og Odense da det vurderes, at de to byer har en

storrelse, hvor der er et nartstdende potentiale for kundeudvikling.

Sjeelland

Udover Storkebenhavn er der sammenfald i 3 byer pé Sjelland, herunder Hillered, Lyngby og
Roskilde. I disse byer gor det samme sig geldende som for Kolding og Esbjerg, idet det
vurderes at der ikke er potentiale pd nuvarende tidspunkt til at opretholde to filialer i hver by.
Derfor bere en filial i hver by lukkes i1 forbindelse med fusionen.

I Kebenhavnsomradet, er Lan & Spar reprasenteret med 3 filialer alene pd Frederiksberg.
Spar Nord har ligeledes en filial pa Frederiksberg, hvorfor det vurderes at en filial ma lukke
og man dermed fastholder 3 filialer. Spar Nords filial ligger meget tat pa en af Lan & Spars
filialer og dermed kan der med fordel ske flytning af kunder og personale til de tre gvrige
filialer i omradet. P4 Vesterbro har hver af pengeinstitutterne ogsé hver deres filial indenfor

kort afstand, hvorfor der ogsa her sker lukning af Lan & Spars filial.

Samlet set sker der lukning af i alt 8 Ldn & Spar filialer, hvilket naturligvis vil give direkte
besparelser pa driftsomkostningerne. Ved gennemgang af de 8 ejendomme, hvor Lén & Spars
filialer er beliggende fremgar det, at i 3 af tilfeeldene er ejendommen ejet af Lén & Spar, hvor

der i 5 tilfzelde blot er tale om leje af lokaler. Af Lan & Spars regnskab er der bogfert grunde
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og bygninger for i alt DKK 118 mio., hvorfor det antages at disse ejendomme indgar i den
bogforte vaerdi. Jf. den offentlige vurdering af de 3 ejendomme er den DKK 19,3 mio. og alle
ejendommene er ubehzftet, ' hvilket vil betyde en direkte indtjening for pengeinstituttet ved
salg.

Hvad angér de 5 lejemal foreligger der en lejekontrakt, hvori bestemmelserne for opsigelse
fremgar. Det antages at lejekontrakterne er uopsigelige i en arrekke, hvorfor en fortidig
opsigelse vil kraeve kompensation. Derfor vil besparelserne 1 udgifterne til lokaleleje 1 driftsar
1 for fusionsbanken ikke vil have fuld indvirkning, men forst treede i1 kraft i driftsir 2. Det
antages, at hvert lejemal 1 gennemsnit har en arlig leje pA DKK 560.000 (400 kvm. x DKK
1.400) + arligt forbrug, der anslas til DKK 50.000 pr. lejemal, hvorfor den samlede arlige
besparelse for de 5 lejemél vil veere DKK 3,05 mio.

Hertil kommer en nedleggelse af Lan & Spars hovedkontor, hvor alle pengeinstituttets
administrative funktioner holder til. Der vil dog fortsat vaere filial i ejendommen, der ligger
meget centralt i en sidegade til stroget i Kebenhavn. Ejendommen bestar af 3 bygninger der 1
alt udger 2.402 kvm. fordelt pa 4 etager og kelder. Som navnt vil der fortsat vere filial i
ejendommens stueplan (454 kvm.), hvorfor de evrige etager kan udlejes til andet erhverv for
en arlig leje pd& DKK 4,87 mio. (1.948 kvm. x DKK 2.500). Her skal der fratrekkes
driftsudgifter, der anslas til DKK 200 pr. kvm. Nettolejen bliver dermed DKK 4,48 mio.

6.2.2 Personale

Et af de helt store anliggender ved fusion er den fremtidige personalesammensatning samt de
besparelser som en sammenlagning af iser administrative funktioner, backup afdelinger og
produktionsmedarbejdere vil kunne medfere. P4 den anden side ma bankerne ogséd paregne ej
bogferte medarbejderomkostninger til uddannelse, oplaring og undervisning i fusionsbankens
strategi og IT-systemer. Denne medarbejderomkostninger findes dog svart malbar.

I dette afsnit vil vi derfor belyse, hvilke konkrete besparelser der kan opnas pa personalesiden

i forbindelse med en fusion mellem de to pengeinstitutter.
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Tabel 15: Antal ansatte i forhold til balance.

2014 i t. DKK Spar Nord Lan & Spar
Antal medarbejder 1.507 369
Balance ultimo 2014 79.691.400 13.692.504
Ansatte/balance 52.881 37.107

Kilde: Egen tilvirkning pba. pengeinstitutternes drsrapport 2014

I ovenstaende tabel 15 fremgar det, hvor stor en balance pengeinstitutterne har i1 forhold til
antal ansatte. Spar Nord har en balance pr. ansat pd DKK 52,8 mio., mens Lan & Spar kun har
en balance pr. ansat pA DKK 37,1 mio. Dermed m& Spar Nord betragtes som en mere effektiv
organisation, hvilket naturligvis udspringer af deres storrelse i forhold til Lan & Spar — ogsa
kaldet stordriftsfordele. Ved en fusion vil der alt andet lige vere krav om, at Lan & Spars
medarbejdere generer en stort set tilsvarende balance pr. ansat som tilfeldet er i Spar Nord.

Safremt de 369 ansatte fra Lan & Spar skal opnd en balance pa DKK 52,8 mio. pr. ansat vil
det kraeve, at der blot er 259 ansatte (13.692.504/52.881). Der skal dermed ske en reduktion
pd 110 medarbejdere eller hvad der svarer til 5,8% af den samlede medarbejderstab
(110/1.876). De primare afskedigelser anbefales foretaget blandt de administrative
medarbejdere og i1 ikke-kundevendte funktioner, idet mange administrative stillinger vil 1 flere
tilfelde vaere dobbeltbesatte efter fusionen. Det antages at kundebasen fastholdes i1

fusionspengeinstituttet, hvorfor radgiverne ikke vil blive berert i samme omfang.

Tabel 16: Antal ansatte i forhold til lonudgifter.

2014 i t.DKK Spar Nord Lin & Spar
Antal medarbejder 1.507 369
Udgifter til personale og administration 1.000.200 234.344
Ansatte/udgifter til personale 664 635

Kilde: Egen tilvirkning pba. pengeinstitutternes darsrapport 2014

Tabel 16 viser de gennemsnitlige lonudgifter i forhold til antal ansatte. Lenudgifterne er
renset for administrationsudgifter, lon til direktion, lon til vesentlige risikotagere og len til
bestyrelsen. Som det fremgér er den drlige gennemsnitlige udgift pr. ansat i Spar Nord DKK
29.000 hejere end for ansatte i Lan & Spar. Beregnes gennemsnittet for udgifter pr. ansat er
den DKK 649.500. Dermed kan besparelsen ved afskedigelse af 110 medarbejder beregnes til
DKK 71,45 mio. arligt.
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Spar Nords bestyrelsen bestar af 10 medlemmer og har i 2014 medfert udgifter pé i alt DKK
3,0 mio. Lan & Spars bestyrelse bestar af i alt 12 medlemmer, som i 2014 har faet et samlet
vederlag pa DKK 1,42 mio. Pa trods af, at fusionsbanken vil {4 en anseelig sterrelse, vurderes
det ikke hensigtsmaessigt at bestyrelsen skal bestd af 22 medlemmer, hvorfor flere vil skulle
“fratreede” 1 den nye bestyrelse. Man ber i den forbindelse vaegte kompetencerne og tilsikre, at
der kommer medlemmer fra begges bestyrelse for samtidig at have fokus pad de kommende
krav i CRD IV/CRR, som omhandler institutters bestyrelser. Der vil derfor vare tale om en
storre arlig besparelse, som pa den anden side reduceres via. engangsudgifter og
fratredelsesgodtgerelse til de opsagte medlemmer. Besparelsen ansettes derfor konservativt
til DKK 1,42 mio., svarende til det samlede vederlag for Lan & Spars bestyrelsesmedlemmer.
Idet Spar Nord er det fortsattende pengeinstitut er det oplagt, at direktionen med Lasse Nyby
i spidsen fortsetter stort set uendret, idet Spar Nords hovedsade i Aalborg ligeledes antages
bibeholdt. Lan & Spars adm. direkter John Christiansen vil med stor sandsynlighed indgé 1
direktionen, hvorfor der i direktionsbesparelser forudsattes en besparelse pd DKK 2,75 mio.
arligt, dette svarende til det arlige vedlagt for Lan & Spars nuvarende bankdirektor.'*

Afskedigelser af personale, direktion og bestyrelse sker naturligvis ikke fra dag et. Der vil
vare en periode med overdragelse af opgaver, oplering af medarbejder, flytnings af kunder
og ikke mindst det praktiske arbejde med lukning af filialer. Endvidere skal der tages hensyn
til opsigelsesvarsler, godtgerelse af lon og pension mm. Det antages derfor at det vil kraeve
fusionspengeinstituttet en periode pa 2 ér, at fi indfert besparelserne, hvorefter de fulde

synergieffekter kan aflases.

6.2.3 Eksterne besparelser

Udover besparelser til personale og lukning af filialer, vil der ogsa kunne opnas eksterne
besparelser. Lan & Spar har i 2014 udgifter til revision pd DKK 763.000 og reklameudgifter
pa DKK 10,9 mio., som begge fremover vil indgér i Spar Nords nuvarende udgifter. Der
udover er der gvrige administrationsudgifter pA DKK 76,6 mio. og IT-udgifter pdA DKK 112,1
mio. Det antages ikke realistisk at disse omkostninger bortfalder helt, hvorfor en besparelse
antages til 10% og dermed udger DKK 37,74 mio. arligt. Idet Spar Nord og Lan & Spar ikke
anvender samme IT-leverander ma der paregnes en udtraedelsesgodtgerelse, hvorfor den
egentlige besparelse forst treeder 1 kraft 1 & 2 for fusionspengeinstituttet.

Udtredelsesgodtgerelsen anslas til DKK 50 mio.
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6.3 Bevaeggrunde for aktionzrerne

Lan & Spar presterede i 2014 et rekordregnskab og ndede for forste gang et resultat efter skat
pa over DKK 100 mio. P4 den baggrund er en fusion med Spar Nord ikke nedvendigvis af
ned, men mere af lyst. Det er derfor vigtigt at fa belyst, hvilke incitamenter der er for en

fusion for de to aktionargrupper.

6.3.1 Lan & Spars aktionzerer

For aktionarerne i Lan & Spar vil det primare vere et skonomisk incitament for at acceptere
en fusion. Derfor er det interessant, at se pa, hvilken “pris” aktionzrerne kan forvente ved
sammenlegningen med Spar Nord. Det antages, at der sker en ren aktieombytning, hvorfor
Lan & Spars aktionerer ikke tilbydes kapital ved overtagelsen. Til brug for beregning af
aktieombytningen anvendes negletallet K/I (kurs/Indre vaerdi) der angiver, hvor meget prisen

er pd én egenkapital krone:
Ligning 11: Kurs/Indre veerdi

_ Aktiekurs
~ Egenkapital/Antal aktier

K/I

Som det fremgér af bilag 6 er K/I for Lan & Spar beregnet til 1,19, hvilket betyder at
investorerne skal give DKK 1,19 for hver krone egenkapital. K/I er beregnet pa baggrund af
egenkapitalen og antal aktier pr. 31.12.2014 og aktiekursen (lukkekurs) pr. 10.04.2014 (kurs
435). Dermed kan det allerede nu konstateres, at Spar Nord er tvunget til betale en "overkurs”
i forhold til Ldn & Spars bogforte vaerdi, hvilket regnskabsanalysen i kapitel 5 ligeledes
indikerede. En helt konkret pris vil blive beregnet i afsnit 6.3.2.

Udover det gkonomiske aspekt i fusionen, vil der endvidere vere en rekke andre fordele for
Lan & Spar, aktionarerne og kunderne. Generelt set vil det at blive en del af noget storre,
afkaste en lang rekke fordele for pengeinstituttet, her i blandt en forbedring af
konkurrenceevnen. En fusion er samtidig medvirkende til en minimering af neglepersonsrisici
samt pd den anden side en samling af begge virksomheders erfaringer og kompetencer,
hvilket alt andet lige vil vare endnu en medvirkende faktor til forbedring af

konkurrenceevnen.
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Som tidligere nevnt er det primare fokus for Spar Nord deres privatkunder samt de sma og
mellemstore virksomheder, mens det for Lan & Spar er privatkunderne der er i fokus. Dermed
er der et fornuftigt match mellem deres kundegrupper, og Lan & Spar vil ikke fole de bliver
opslugt af en storbank med udelukkende fokus pé erhvervsdrivende. Dette betyder ogsa, at
Lan & Spar i fremtiden kan tilbyde deres kunder et langt bredere netvark af filialer, der
dekker hele landet samtidig med at de fortsat er sterkt reprasenteret i Kebenhavn omradet,

hvilket langt storstedelen af de bestdende kunder er bekendt med.

En anden fordel er hvad de kan tilbyde deres kunder af produkter og services. Som der er
beregnet i kapital 5, betaler Spar Nord en marginal lavere WACC for deres kapital i forhold
til Lan & Spar. Dette skal gerne komme kunderne til gode i form af lavere og mere
konkurrencedygtige renter pa produkterne. Endvidere vil Lan & Spar kunne drage en stor
fordel af Spar Nords organisation. Som det fremgar af bilag 10 og 11, har Spar Nord blandt
andet afdelinger for handel- og udlandsomrade samt leasing, som Lin & Spar pt. ikke tilbyder

deres kunder.

6.3.2 Spar Nords aktionzerer

For Spar Nords aktionerer vil det primare incitament for en fusion vare at vakste, hvilket er
et strategisk mal for pengeinstituttet. Spar Nord kan altsd med en fusion vakste i bade
forretningsomfang og antal kunder. Dertil vil de geografisk treenge ind pa et omrdde, hvor
pengeinstituttet i dag kun er reprasenteret med et fital af afdelinger, nemlig Kebenhavns
omradet. Med ét kan Spar Nord dermed traede steerkt ind pa det kebenhavnske bankmarked og
tage en betydelig markedsandel af iser privatkunder, hvilket vil give Spar Nord en storre
spredning af kunder pa landsplan.

Som belyst i1 kapitel 5, at Ldn & Spar et veldrevet pengeinstitut og pé stort set alle nogletal
prasterer de et niveau hgjere end Spar Nord. Det gor sig geeldende ved en storre indtjening pr.
omkostningskrone, lavere nedskrivningsprocent, hejere ROE og generelt mindre
markedsrisiko i forhold til Spar Nord. Pa baggrund af ovenstaende ma Spar Nord betragte Lan
& Spar som et sterkt potentiale, i forhold til deres egne negletal. Men hvad skal aktionererne

1 Lan & Spar tilbydes for deres andel af pengeinstituttet?

Henset pé andre opkeb/fusioner er det nerliggende at drage paralleller til det seneste opkeb,
hvor Nordjyske Bank keber Norresundby Bank. I dette tilfeelde har Nordjyske Bank betalt en
pris pa ca. DKK 2 mia., hvilket er en overpris pa ca. DKK 500 mio. i forhold til Nerresundby
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Banks egenkapital. '** Som det kan ses af kapitel 5, hvor Nerresundby Bank agerer
sammenligningspengeinstitut for Ldn & Spar, performer Norresundby Bank bedre end Lan &
Spar. Derudover er storrelsen pa Nerresundby Banks egenkapital ca. 36% sterre end Lan &
Spars egenkapital. Taget de to elementer i betragtning, ber et tilbud til Lan & Spars

aktionerer ikke overgdr den merpris, som Nordjyske Bank har givet for Nerresundby Bank.

Det er afgerende, at et tilbud til Lan & Spars aktionzrer er attraktive for begge
aktionergrupper og det antages, at Ldn & Spar ensker en sd hej pris som muligt, mens Spar
Nord ensker en sé lav pris som mulig. Ldn & Spars aktionarer kan szlge deres aktier i fri
handel til kurs 435, hvilket giver en samlet markedsvaerdi for pengeinstituttet pA DKK
1.178.850.000 (DKK 435 x 2.710.000 stk.). For at det skal vere attraktivt for Lan & Spars
aktionerer, skal kursen pé aktierne altsa overstige kurs 435.

Jf. bilag 6 er K/I for Spar Nord beregnet til 1,29. hvilket betyder, at der betales DKK 1,29 for
en krone egenkapital. Idet Ldn & Spar pa en lang rekke omrider performer bedre end Spar
Nord kan der argumenteres for, at Spar Nord ber betale en hgjere pris end pengeinstituttets

egen K/I, hvilket dog ikke vil vere attraktivt for Spar Nord.

Pa baggrund af ovenstdende antages en pris for Ldn & Spar svarende til Spar Nords K/I pa

1,29. Dermed kan markedsvardien for Lan & Spar opgeres til folgende:

DKK 992.136.000 (egenkapital) x 1,29 (K/I) = DKK 1.275.000.434

Handelsprisen er dermed DKK 282.864.434 over Lidn & Spars egenkapital og DKK
96.150.434 over markedsverdien pd baggrund af kurs 435. Aktionarerne opnar dermed en
mervardi pr. aktie pA DKK 35,48 og en samlet kurs pr. aktie pA DKK 470 (nedrundet).
Dermed kan det ogsa beregnes, at Spar Nord udsteder 17.708.340 stk. nye aktier
(1.275.000.434/72), hvorefter det samlede antal aktier i Spar Nord er 143.238.258, hvilket
giver en markedsveardi pa DKK 10.313.154.576.

Aktionarerne i Ldn & Spar bliver dermed tilbudt 6,53 stk. aktier i bytte for én aktie i Lan &
Spar (17.708.340/2.710.000).

""www.finanswatch.dk (3)
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6.4 Fremtidig drift af fusionsbanken

Af tabel 17 fremgar en oversigt over de besparelser, indtagter og omkostninger en fusion vil
medfore. Blandt besparelserne er den mest markante udgifter til lon, der dog ikke vil have en
fuld pavirkning fra 1. driftsar. Dette skyldes, at der tages hejde for opsigelsesvarsler, oplaering
og overdragelse af arbejdsopgaver. Lonningerne er derfor reduceret med 25% 1 ar 1, 50% 1 ar
2, hvorefter de slar fuldt igennem i driftsar 3. Samme forhold ger sig geeldende for opsigelse
af lejemal 1 filialer, der forslas lukket i forbindelse med fusionen. Det vil tage tid at lukke
filialerne og flytte medarbejder og kunder, hvorfor besparelsen forst sld igennem i ar 2. De
ovrige besparelser som revision, marketing, evrig administration og IT-udgifter giver fuld

besparelse fra 1. driftsar.

I forbindelse med lukning af Lan & Spars filialer vil pengeinstituttet atheende en raekke
ejendomme. Det antages at disse ejendomme kan handles til den offentlige vurdering, hvilket
vil give en engangsindtaegt i &r 1 pA DKK 19,3 mio. Der ud over vil fusionspengeinstituttet
fremover udleje de lokaler pa Heojbro Plads, der tidligere husede Lan & Spars hovedsade.
Nettolejeindtaegten vil udger DKK 4,48 mio. arligt.

I forbindelse med en fusion vil der altid vaere ekstraordiner omkostninger, der naturligvis skal
medregnes 1 det samlede driftsbudget. Is®r én omkostning skiller sig ud, nemlig
udtreedelsesgodtgerelse for Lan & Spars IT-aftale med SDC. I 2014 har Spar Nord skiftet IT-
leverander fra SDC til BEC, hvilket har kostet pengeinstituttet en godtgerelse pa DKK 139
mio.'” Det antages, at der skal betales en udtradelsesgodtgerelse pd4 DKK 50 mio. for Lin &
Spar. Dette er naturligvis en engangsudgift, hvorfor den udelukkende er medtaget i ar 1. Der
udover er der omkostninger til diverse fortids-opsigelser, godtgerelse af lon og pension i
forbindelse med fratreedelse og til ekstern konsulentbistand, evrig administration. De storste

omkostninger paregnes i ar 1, hvorefter de reduceres 1 ar 2.
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Tabel 17: Oversigt over besparelser, indteegter og omkostninger ved fusionen

(t. DKK) Driftsar 1 Driftsar 2 Driftsér 3
Besparelser

Ansatte 17.862 35.725 71.450
Direktion 0 2.750 2.750
Bestyrelse 0 1.420 1.420
Opsagte lejemél 0 3.050 3.050
Revision 763 763 763
Marketing 10.900 10.900 10.900
Ovrig administration 15.320 15.320 15.320
IT-udgifter 22.420 22.420 22.420
I alt 67.265 92.348 128.073
Indtaegter

Salg af ejendomme 19.300 0 0
Lejeindtaegter - netto 4.480 4.480 4.480
I alt 23.780 4.480 4.480
Omkostninger

Udtraedelsesgodtgoarelse IT 50.000 0 0
Fortids-opsigelser 6.000 2.000 0
Fratreedelse lon og pension 15.000 5.000 0
Ekstern konsulentbistand, adm. og buffer 40.000 20.000 0
I alt 111.000 27.000 0
Resultat -19.955 69.828 132.553

Kilde: Egen tilvirkning pba. pengeinstitutternes drsrapport 2014 og estimeret tal fra tidligere afsnit

Samlet set vil der 1 &r 1 vere en udgift pd naesten DKK 20 mio. forbundet med fusionen. Det
er forst 1 ar 2 besparelserne vil sl& igennem. Her er den samlede besparelse DKK 69,8 mio. I
ar 3 fremgér den fulde besparelse ved en fusion. Det vurderes, at fusionspengeinstituttet arligt
kan sparer DKK 132,5 mio. i forhold til de nuvarende udgifter. Besparelserne er estimeret og

beregnet pa baggrund af offentlig tilgaengeligt materiale.

6.5 Regnskab og negletalsanalyse

Pa baggrund af opgerelsen over besparelser, indtegter og omkostninger samt en samlet
resultatopgerelse for Spar Nord og Lan & Spar, er der udarbejdet et 3-arigt driftsbudget, som
fremgar af bilag 7. Der er for fusionspengeinstituttets nettorente- og gebyrindtegter, ikke
budgetteret med @ndringer i1 forhold til 2014. Dette skyldes, at der for Spar Nord fra 2013 til
2014 er sket en tilbagegang i udlansvaksten pa -0,3%'". I samme periode har Lin & Spar

1% Spar Nord Banks arsrapport 2014, side 116

AR



oplevet en stigning pa 6,2%. ' Idet Spar Nord har et udlan der er 4 gange storre end Lan &

Spar, vagter deres udldnsveekst naturligvis forholdsmeessigt mere.

Kursreguleringer, af- og nedskrivninger pd aktiver og resultat af kapitalandele, er alle uendret
i forhold til den samlede resultatopgerelse for 2014. Dermed antages det, at
fusionspengeinstituttet performer tilsvarende pa disse punkterne som pengeinstitutterne gor
individuelt. Nedskrivningerne er budgetteret til at falde med 10% i ar 1 og 5% i ar 2. Det
vurderes, at Spar Nord har bogfert de mest markante nedskrivninger tilbage i 2013 og 2014,
hvorfor niveauet for nedskrivninger nu forventes at g8 mod et mere “normalt” niveau.
Péstanden understottes af figur 5 i afsnit 5.1.4, hvor det fremgar, at Spar Nord har en faldende
tildens, men fortsat ligger et markant over sammenligningspengeinstitutterne Sydbank og AL-

Bank.

De resterende poster som er andre driftsindtegter, udgifter til personale og administration er
reguleret 1 forhold til ovenstdende oversigt i afsnit 6.4. Selvom fusionen isoleret set vil
medforer en omkostning i ar 1, vil de regulerede nedskrivninger opveje dette og dermed vil
fusionspengeinstituttet fra r 1 generer et resultat for skat pd DKK 870 mio., hvilket er DKK
47 mio. hegjere end pengeinstitutternes samlede resultat for skat i 2014. Det har ikke vearet
muligt at belyse skatteberegningen for pengeinstitutterne i 2014, hvorfor skatten i1
driftsbudgettet kan synes hgj. For driftsbudgettet er der anvendt en skattesat pd 23,5% i ar 1

0g 22% i ar 2 og 3.'"

6.5.1 ROE

I tidligere afsnit er den historiske ROE udregnet for begge pengeinstitutter og holdt op imod
pengeinstitutternes peer-gruppe og CAPM. Derfor er det ligeledes relevant at se pa
fusionspengeinstituttets ROE pa baggrund af det udarbejdede driftsbudget. Af figur 11
fremgar ROE for fusionspengeinstituttet holdt op pengeinstitutternes separate ROE.

Udover arets resultat (overfort overskud) har det ikke veret muligt at beregne de evrige
faktorer, der spiller ind pa udviklingen i egenkapitalen. Derfor forudsattes egenkapitalen

uendret fra 2014 og frem i1 budgetarerne for de to pengeinstitutter. Det samme gor sig

107
10

Lan & Spar Banks érsrapport 2014, side 67
¥ www.wikipedia.org (4)
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geldende for fusionspengeinstituttet, hvor egenkapitalen er beregnet til summen af de to

pengeinstitutters egenkapital ultimo 2014.

Figur 11: Return on Equity - Fusionspengeinstituttet
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Kilde: Egen tilvirkning pba. drsrapporter 2014 for Spar Nord og Lan & Spar

Som det fremgar af figur 11, ligger den falles ROE i 2014 meget tet pa Spar Nord. Dette
skyldes naturligvis sterrelsesforholdet mellem de to pengeinstitutter. Derefter opleves et fald i
ROE for fusionspengeinstituttet, hvilket umiddelbart kan virke ulogisk, idet egenkapitalen er
uzndret og resultatet for skat er stigende. Arsagen skal findes i skatteberegningen, som
tidligere naevnt. Beregnes ROE for skat vil resultatet med stor sandsynlighed overgédr Spar
Nord. Efter driftsdr 1 er ROE for fusionspengeinstituttet igen tilbage pa niveau med Spar
Nord i ar 2, for at ende péd 9,62% i driftsar 3. Niveauet er dermed meget tet pa Spar Nords
strategi om at nd en ROE pa 10%.

6.5.2 Vakstpotentiale

Selvom der i driftsbudgettet ikke er indregnet en stigning i netto rente- og gebyrindtegterne,
er det interessant at se pd fusionspengeinstituttets vaekstpotentiale. Til dette kan anvendes
nogletallet ICGR, der er en forkortelse for Internal Capital Generation Rate. ICGR viser hvor
meget pengeinstituttet kan gge sin aktiver, uden det pdvirker pengeinstituttets solvensprocent

negativt. [CGR beregnes som folgende:
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Ligning 12: Internal Capital Generation Rate

1 Nettoresultat  Nettoresultat — Udbytte

ICGR =
Egenkapital /Aktiver X T Aktiver x Nettoresultat

For at skabe vakst krever det fremskaffelse af ny kapital, som alt andet lige vil pavirke
solvensprocenten. Idet pengeinstitutterne stilles overfor minimumskrav for solvensprocenten
er det derfor interessant at belyse, hvordan der kan skabes vakst uden det pavirker
solvensprocenten. Ved en tilfredsstillende drift generer et pengeinstitut alt andet lige et
overskud efter skat (nettoresultat), hvilket kan anvendes til vakst, hvorfor fremmedkapital
nedvendigvis ikke behaves fremskaffet. Idet nettoresultatet fratraekkes udbytte antages det, at
udbyttet vil vaere uendret for driftsbudgettet. Anvendes nettoresultatet ikke til veekst vil

egenkapitalen stige, hvilket vil presse solvensprocenten.

Generelt set bor ICGR som minimum felge udldnsveeksten. Alternativt skal ICGR folge

inflationen inklusiv renter, hvorved pengeinstituttet dermed vil skabe nulvakst.

Figur 12: Internal Capital Generation Rate
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Kilde: Egen tilvirkning pba. drsrapporter fra Spar Nord og Lan & Spar 2013 og 2014

Figur 12 viser ICGR for de to pengeinstitutter, hvor der antages at negletallets faktorer er

uendret for de 3 driftsar. For beregning af ICGR for fusionspengeinstituttet antages det
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ligeledes at udbytte, egenkapital og aktiver er uandret i forhold til pengeinstitutternes
samlede tal for 2014, hvorfor nettoresultatet er reguleres i forhold til driftsbudget.

Idet der igen méles pé nettoresultatet ses den samme effekt som for ROE, nemlig at ICGR
falder fra pengeinstitutternes samlede ICGR i 2014 til driftsir 1. Arsagen er afregning af skat
der udger 23,5% i driftsar 1 og den samlede skat for de to pengeinstitutter i 2014, der er
beregnet til kun 13,2% af bruttoresultatet. I driftsar 2 og 3 ses den tydlige effekt af
besparelserne, hvor ICGR stiger og ender pa 6,84%. Dermed kan fusionspengeinstituttet pa
baggrund af deres indtjening, tale en vaekst pa 6,48% uden det pavirker instituttets solvens.
Dermed overgés Spar Nord med ca. et procentpoint, mens ICGR ikke nar op pa Lan & Spars

flotte niveau pa 8,04%.

6.6 Delkonklusion

Bevaggrunden for en fusion er som udgangspunkt at opna synergieffekter, optimering,
reducere virksomhedens risiko og der igennem forbedre den fremtidige konkurrenceevne.
Med udgangspunkt i synergieffekterne kan det af analysen konkluderes, at fusionen vil kunne
reducere fusionsbankens administrations- og personaleomkostninger  samt materielle
besparelser (drift/vedligehold), grundet frasalg af bygninger samt opsigelse af lejemal. Hertil
mé dog vagtes, at en opsigelse af Lan & Spars samarbejde med SDC vil betyde en storre
udtreedelsesgodtgerelse som ger, at den gkonomiske effekt af en fusion vil veere negativ det
forste driftsar. Allerede i andet driftsar, vil fusionsbanken dog performe bedre end Spar Nord
gor som selvstendigt pengeinstitut pa nuvaerende tidspunkt, hvilket vil vaere en klar
bevaggrund for deres aktionarer set i forhold til en fusion.

En fusion vil dog ogsa medfere en raekke svert malbare effekter, dette i form af minimering
af neglepersonsrisici samt pa den anden side en samling af begge virksomheders erfaringer og
kompetencer, hvilket alt andet lige vil vaere endnu en medvirkende faktor til forbedring af
konkurrenceevnen.

Pé baggrund af det udarbejdede driftsbudget for fusionsbanken fandtes, at bdde ROE samt
ICGR efter et fald i 1.driftsdr, begge herefter er stigende og at fusionen i 3 driftsar vil bringe
ROE meget tet pd Spar Nords malsatning om en egenkapitalforretning pa 10 %.

De nzvnte forudsatninger for en fusionssucces vurderes séledes at veare til stede.
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7 Organisation

Ved en fusion er den primare bevaggrund ofte, at en sddan beslutning skal fore til en oget
effektivisering, besparelser i form af synergieffekter og stordriftsfordele samt en hejere
lonsomhed deraf. Ofte lever fusionerne dog ikke op til forventningerne der settes forinden,
hvilket blandt andet giver sig udtryk i konklusionen pd en undersogelse af danske
virksomheders evne til at forandre sig. Denne viser, at kun én ud af tre virksomheder lykkedes

med at gennemfore forandringer, der stadig har en effekt to ar senere.'®

“Virksomheder bestdr af mennesker. Og forandringer i en virksomhed handler i
virkeligheden om mennesker, der skal flytte sig og udvikle sig. En forandring kan aldrig blive

110
storre end de mennesker, der udforer den.

Ved en fusion er den strategiske kompleksitet som oftest storst i toppen af organisationen,
hvilket kan lede mange til at tro, at ndr strategien er pa plads og finplanlagt, s& er
forandringen héndteret. Forst derefter skal organisationen til at @ndre sig, og oftest er
medarbejdernes personlige udvikling og handtering af forandringen langt sterre og langt vek
fra de ledelsesmaessige beslutninger. Heraf bruger ledelsen i en organisation under forandring,
oftest alt for meget tid pa den strategiske forandring, frem for at have fokus pa

organisationskulturen og pé at hjelpe organisationen til at forstd forandringen.

I ovennavnte kapitel 6 blev gennemgéet de skonomiske perspektiver ved en fusion mellem
Spar Nord og Lan & Spar, som udover fremtidige lovaendringer og den samfundsmeessig
udvikling kan have en stor betydning. Det er dog vigtigt, at ledelsesgruppen i de to institutter
begge er realistiske omkring de ekonomiske incitamenter ved en fusion, idet en overdreven
tiltro til de ekonomiske faktorer kan skabe en reel undervurdering af de organisatoriske
@ndringers betydning. Derfor vil nervaerende afsnit beskeaeftige sig med, hvilke
organisatoriske og strategiske overvejelser, ledelsen isar ber have fokus pa i forbindelse med
en sammenlegning af de to pengeinstitutter.

Det forudsettes i den sammenhang, at aktionazrer og ledelsesgruppen i de to virksomheder,

begge bakker op om en fusion.

1% www.djoefbladet.dk (1)
10 Citat Caroline Eich Heine, erhvervspsykolog — www.djoefbladet.dk (1)
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Nér to virksomheder treffer beslutningen om at fusionere, ligger der et stort og komplekst
arbejde i at koordinere, planleegge og igangsette hele den omfattende proces mest effektivt,
for derved at opnd en sterre sandsynlighed for succes og gennemforsel af forandringen.

For at skabe struktur til at nd méilet, kan man meget forenklet benytte folgende

implementeringsvearktej, bestdende af 4 elementer:

Figur 13: Strukturveerktoj

. Aktiviteter
Strategi |:> Formel struktur |:> inplementering |$ Resultat

Kilde: Egen tilvirkning pba. Bakka & Fivelsdal (2014), side 55

Forste element jf. Max Weber, er udarbejdelsen af strategien, der skal danne grundlaget for
hele den folgende struktureringsproces. De overordnede rammer er naturligvis afgerende for
den videre finplanlegning, der folger efter hver element og deraf milepzl. Den helt afgerende
forskel for en fusions succeskriterier, athenger dog i hej grad af ledelsens evne til
implementeringen 1 selve virksomheden og til at kommunikere en klar vision om, hvor
virksomheden skal hen.

En tydelig og klar formuleret vision betyder, at medarbejderne kan se fremtiden for sig og
skabe forudsigelighed i det forudsigelige, hvilket giver et referencepunkt. Lederne skal vaere
parate til at gé i front for visionen og vere beviste om at agere efter den, idet de derved som
rollemodeller kan pavirke virksomhedens kultur i en retning, der understotter forandringen.
Som i alle andre situationer igennem livet, pavirkes ens medmennesker ikke primert af hvad
man siger, men det man gor. Derfor er en helt central faktor involvering af medarbejderne,
dette is@r igennem implementeringsprocessen, hvilket kan vise sig at have en afgerende

betydning for resultatet.

“Skaber man en lukket proces, har medarbejderne ikke noget sted at trcede ind. Vi er langt

mere tilbajelige til at treede ind i en fremtid, vi selv har veeret med til at skabe”.'!!

Udviklingen 1 den finansielle sektor, herunder teknologi samt ekonomiske og politiske

forhold ger, at virksomhedernes krav til at tilpasse og udvikle sig til en mere organisk

"1 Citat Henrik Dall, ledelsesradgiver i konsulenthuset Valcon — www.djoefbladet.dk (1)
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fleksibilitet, hele tiden skarpes.'"

Idet en fusion er en omfattende og kompleks opgave af
temporar karakter, skabes som oftest et behov for en tvarorganisatorisk og tvaerfaglig
indsats, dette med tet dialog mellem alle afdelingerne i de to funktionsorganisationer. De
teette forbindelser kan skabes ved at danne en tvarorganisatorisk projektgruppe, dette som
dynamisk supplement til den stabile del af organisationen, basisorganisationen. Fordelen er
samtidig med, at der tilferes mere fleksibilitet og dynamik til belysning af de tvarfaglige
problemstillinger, som kan opsta undervejs i fusionsprocessen.

En projektgruppe har samtidig den styrke, at den som oftest skaber et bredere og bedre
acceptgrundlag for opgavelesningen, idet mange medarbejdere pd tvaers af virksomhedens
afdelinger mé inddrages i losningsprocessen. Herved foler medarbejderne, at de bliver hort og
de derved er en del af sdvel planlegning som lesningsfasen. Medarbejdere som involveres,
ses ofte at tage ejerskab, hvilket kan fremme effektiviteten i1 fusionsprocessen.

En af ulemperne pa det organisatoriske omrade, er dog desvarre ogsa at der kan skabes
konflikter mellem projekt- og basisorganisationen. Basisorganisationen i begge institutter vil
alt andet lige skulle give afkald p4 mandskab til den nydannede projektgruppe, hvilket kan
skabe en interessekonflikt i forhold til igangvarende projekter, idet der her vil skulle
omdisponeres grundet manglende mandskab. I alle faser af fusionsprocessen er den lebende
kommunikation saledes utrolig vigtig idet teori dertil viser, at medarbejdernes effektivitet og
selvvaerd korrelerer gennem udviklingsfaserne 1 organisationsandringen. Projektledelsen ber
derfor have stor fokus pa at opretholde og styrke medarbejdernes selvvaerd igennem

implementeringsperioden, for pa den méde at nedbringe modstanden og ineffektiviteten.

7.1 Interessentanalyse

Indledningsvis ber der foretages en interessentanalyse af fusionens vigtigste interessenter, for
pa den made at klarleegge og identificere de interessenter ledelsen igennem fusionen, is&r ber
have sin fokus pa. Interessentmodellen tager udgangspunkt i, at en organisation er
pluralistisk, hvorved den rummer flere mal og flere selvstendige interesser. I det felgende, vil
der derfor primert blive beskrevet og gennemgéet den dominerende koalition, som er den
gruppe af interessenter, der vurderes at have afgerende indflydelsen pd organisationens

retning.

12 Bakka & Fivelsdal (2014), side 63
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Figur 14: Interessentmodellen
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Kilde: Egen tilvirkning pba. Bakka & Fivelsdal (2014), side 19

7.1.1 Ledelsen

Ledelsen er en intern interessegruppe, der har et stort ansvar for at fusionen lever op til sine
succeskriterier og at de lebende igennem processen serger for at vaere synlige, involverede
samt sikrer et hgjt niveau af information og kommunikation. Ledergruppen skal saledes
tydeligt kommunikere visionen om, hvor instituttet er pa vej hen og samtidig vere parate til at
gd 1 spidsen for fusionen, for derved at mindske modstanden mod forandring og dermed ogsa
et markant fald i effektiviteten. Ledelsen i Spar Nord har fra flere tidligere opkeb, alt andet
lige opnéet en erfaring som med fordel kan drages nytte af i n@rvaerende fusionsproces. En
forandring er ikke skabt ved at skrive en strategi eller tage en beslutning - den skal ledes
bevist af mennesker og ledere, der selv ter rumme den frustration og udvikling, en fusion

medforer.

7.1.2 Ansatte

De ansatte er kernen i et pengeinstitut og er de akterer, der via. deres viden, verdier,
ferdigheder og motivation, danner og karakteriserer se/ve virksomheden. Som en intern
interessegruppe, er de derfor sardeles vigtige i relation til Spar Nords fusion med Lan & Spar.

De er virksomhedens ansigt ud ad til og de skal overfor eksterne interessegrupper, afspejle en
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udpraeget stotte og opbakning overfor fusionen. En fusion vil kraeve utrolig meget af
medarbejderne og skaber samtidig en eget utryghed, frustration og modstand mod det
ukendte, hvorfor virksomheden ber have en stor fokus pd netop denne interessegruppe og
deres handtering og reaktion pé fusionen.

Som beskrevet tidligere i opgaven, vil der blive afskediget medarbejdere i forbindelse med
fusionen, hvilket vil forsterke denne usikkerhed og frygt. Med Spar Nord som det
fortsettende pengeinstitut, ber man dertil have en differentieret og forsterket fokus pa de
integrerende medarbejder fra Lan & Spar, idet de pa bedst mulig vis skal integreres i den nye
sammensmeltede organisation. Ledelsen ber paregne en modstand mod forandring og deraf
fald 1 effektiviteten, men pévirkes disse faktorer ud over det "budgetterede" kan det have en

selvforsterkende effekt, som efterfolgende kan vaere svar at indhente og rette op pé igen.

7.1.3 Aktionzerer/ejere

Ejerne og aktionarerne er som udgangspunkt en ekstern interessegruppe, som selvsagt deres
ejerskab ber have stor fokus. Der kan dog ogsd vere medarbejdere der besidder
medarbejderaktier, hvorfor man ogsa ber paregne, at en mindre del af denne gruppe ogsé kan
vare interne interessenter.

Mange af de to pengeinstitutters kunder er samtidig aktionarer, hvorfor man ber forvente at
de ikke blot har fokus péd afkastet, men ogsd pad deres tilknytning og opbakning til
virksomhedens vardier, idégrundlag og vision.

Det md dog understreges, at en fusion forst er en realitet efter aktionarernes godkendelse,

hvorfor der som tidligere naevnt, forudsattes en positiv tilgang fra denne gruppe.

7.1.4 Kunder

Kunderne udger hele det forretningsmassige fundament og indtjeningsgrundlag for den
primere drift i pengeinstitutterne, hvorfor de som en ekstern interessegruppe ber tillegges
stor vaerdi. Tidligere skonomiske analyser indikerede en @get indtjeningsevne ved en fusion,
hvilket er baseret pd forudsatningen om, at det fusionerede pengeinstitut vil have samme
kundeportefolje, som de to institutter hver for sig.

Tilgangen og fokusset pd kunderne ber dog differentieres, idet Ldn & Spars kunder vil opleve
en langt sterre a@ndring ved fusionen end Spar Nord eksisterende kundebase. Dette qua Spar
Nord er det fortsettende institut, og deres navn og brand derfor fortsetter uandret efter
fusionen. Kunderne i Lan & Spar vil derfor skulle acceptere og vende sig til alt lige fra en ny

netbank til nye kreditkortdesign og et helt nyt logo. I denne integrationsproces er det vigtigt,
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at der ikke sker operationelle fejl fra bankens side og kunderne hele tiden oplever rettidig og
effektiv kommunikation, séledes de far folelsen af at veere betydningsfulde og ikke blot en
mindre brik i et storre strategisk puslespil. Derfor er det meget vigtigt, at de s& vidt muligt
bibeholder deres nuvarende privat- og erhvervsradgiver, sdledes det er samme og velkendte
person der betjener dem - og som kan udvise en positiv adfaerd overfor fusionen. Sével som
medarbejderne méd forventes at have en eget utryghed for forandringen og det ukendte,

ligeledes ma samme adfard forventes hos en given del af Lan & Spars kundebase.

Spar Nord er primert lokaliseret i Nordjylland, mens det samme gor sig geldende for Lan &
Spar, blot pa Sjelland og 1 hovedstadsomradet. Derfor vil mange af Lan & Spars kunder have
en lav kendskabsgrad til Spar Nord, hvilket gor det endnu vigtigere, at de foler en oget
opmerksomhed og kundeservice. Hver tiende forbruger har skiftet bank indenfor de seneste
to 4r, hvilket primert skyldes bankens priser eller en dérlig bankradgiver.''? Safremt nogle af
Lan & Spars kunder allerede i en hgjere eller mindre grad er utilfredse med banken eller en
kundeoplevelse de har haft, kan fusionen veare driben til der far bageret til at flyde over. For
at mindske kundeafgangen ved fusionen, der alt andet lig altid ber péregnes, kan en oget
kundeservice og et hejt kommunikationsniveau derfor med fordel opprioriteres til

ovennavnte beskrevet kundegruppe, som mé betegnes verende en meget vigtigt interessent.

7.1.5 Opsamling

Ovenstdende gennemgang viser, at alle fusions interessenter er vigtige, hvoraf der skal ligges
et serligt fokus pa medarbejderne, idet de vurderes at have den sterste indflydelse pa,
hvorvidt fusionen bliver en succes eller ej. De 4 interessenter i den dominerende koalition kan
have modstridende interesser og have stor pavirkning pa hinanden, hvorfor det er vigtigt at
interessentanalysen lgbende opdateres under fusionsprocessen, sdledes de holdes i "skak".
Blandt fusionens evrige interessenter er Totalkredit, DLR Kredit, Bankernes EDB Central
(BEC), deres konkurrenter, medierne samt staten (konkurrencemyndighederne). Totalkredit
og DLR vurderes ikke at veere en vasentlig interessent, dette ligeledes med BEC, som
forudsaettes uaendret som IT leverander efter fusionen. Medierne kan der imod have en sterre
pavirkning pa samtlige af bankens gvrige interessenter, dette bade i positiv og negativ retning.
Herunder is@r kunderne, hvorfor det er vigtigt at Spar Nord og Lén & Spar allerede fra et

tidligt stadig fér veltilrettelagt deres kommunikation og deres pressemeddelelser, idet der ogsa

3 www kfst.dk (1)
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ma ventes en del negative pressehistorier grundet de planlagte fyringer. Specialet er afgrenset
fra problemstillingen vedr. konkurrencemyndighedernes godkendelse af fusionen, hvorfor

staten ikke vurderes at vaere en vasentlig interessent.

7.2 Organisationsstruktur

Strukturen udger organisationens form og opbygning og betragtes af mange forskere, som
kilden til mange andre faznomener i organisationer.''* Nar noget er organiseret betyder det, at
det pd en eller anden méde er ordnet og der hersker sdledes ikke kaos eller tilfeldig
sammensatning. Karakteristisk for organisationer er, at de har en arbejdsdeling samt et
administrativt apparat, der pa grundlag af uformelle normer og regler soger at sikre en
koordinering og malopfyldelse.'"”

Ikke to organisationer er ens, men der kan ses mange fellestrek, herunder formelle som

uformelle kendetegn og formaliseringer.

"Strukturer er komplekse at analysere, fordi de er arenaer for kollektiv menneskelig aktivitet

og dermed ogsd et spil om meninger, magt og indflydelse.”""’

Allerede pa et tidligt stadie i fusionsplanlagningen, er det vigtigt at ledelsen far tilrettelagt og
planlagt organisationsstrukturen i det nye fusionspengeinstitut. Dette for at tilsikre en optimal
anvendelse af bankens samlede ressourcer og dermed et organisationsdesign, der tydeligt
beskriver hvem der skal styre hvilke afdelinger og under hvilke betingelser. I den forbindelse
findes der jf. Mintzberg (1983) normalt to slags arbejdsdelinger, den horisontale
arbejdsdeling og den vertikale arbejdsdeling. Med betegnelsen horisontal arbejdsdeling
henvises bade til selve arbejdsprocessen og inddelingen i afdelinger/grupper og er med
sidestillede opgaver, den langt mest udbredte form. Den vertikale arbejdsdeling er baseret pa

forskelle 1 hierarkisk positioner, i uddannelser eller i status.

14 Bakka & Fivelsdal (2014), side 25
!5 Bakka & Fivelsdal (2014), side 20
" Frankel & Schmidt (2012), side 10
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Figur 15: Funktionsorganisationen
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Kilde: Egen tilvirkning pga. Bakka & Fivelsdal (2013), side 58.

Bédde Spar Nord og Lan & Spar anvender hovedsageligt organisationsformen
"funktionsorganisationen", hvilket ses af bilag 10 og bilag 11, der viser de to institutters
nuvaerende organisationsdiagram. Funktionsorganisationen grupperer arbejdsopgaverne og
medarbejderne efter de faglige kriterier, og hver funktionsleder referer direkte til den adm.
direktor jf. figur 15, der sammen med den evrige ledelsesgruppe er de eneste der har det
samlede overblik over hele organisationen. Der dannes séledes klart adskilte afdelinger, der
samler hver deres forskellige ekspertiser. Organisationsstrukturen har sine klare fordele, idet
hver funktion bliver specialiseret og opnér ekspertise og stordriftsfordele, mens det bliver
lettere at kontrollere virksomheden og ensrette forretningsgangene. Ulemperne er dog
samtidig hermed, at de forskellige faggrupper distancerer sig fra hinanden og der derved let
opstér konflikter.

Modpolet hertil er produktorganisationen, der har klart adskilte produktgrupper/tjenester og
derved nemmere forestir hurtige forandringer i konkurrenceforhold.''” Specialisterne i
produktorganisationen kan derved ogsé lettere fokusere specifikt pa én bestemt produktgruppe
og deraf hurtigere treffe beslutninger. Slutteligt findes der desuden Matrix
organisationsformen, der Dbestar af en sammensmeltning af produkt- og
funktionsorganisationen, hvorved denne organisationsform bryder med princippet om en
enhedskommando og i stedet har sine styrker i form af fremmelig koordineringsmulighed og

aflastning af topledelsen i koordineringsopgaver.''®

"7 Bakka & Fivelsdal (2014), side 58
'8 Bakka & Fivelsdal (2014), side 60
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Det helt central i en organisation og udformningen heraf, er at finde frem til den
organisationsudformning, der bedst udnytter virksomhedens ressourcer og som bedst egner
sig til det miljo og marked virksomheden opererer i. Som navnt, benytter Lan & Spar og Spar
Nord sig hovedsageligt af funktionsorganisationen, hvilken anbefales at bibeholde, idet en
total omstrukturering og oprettelse af ekonomi, produktion og HR-afdeling under hvert
forretningsomréde, vil blive en altomfattende proces der vil eliminere synergieffekterne ved

en fusion.

7.3 Organisationskultur

En fusions succes athaenger ofte af integrationen af organisationskulturen, hvilket skyldes at
der er tale om en menneskelig pavirkning, hvorfor det ikke kan forventes at medarbejderne
@ndrer sig fra dag til dag, selvom fusionen er planlagt ned i mindste detalje. De mest

succesrige fusioner arbejder derfor intenst med de menneskelige aspekter og dynamikker.''”

Kultur kan ikke afgraenses til bestemte faenomener i organisation, men omfatter monstre af
fortolkninger og meningsdannelser, som medarbejderne udvikler i fellesskab. Fealles er dog,
at en rekke interne og eksterne faktorer spiller sammen og pavirke det menster, der udger
virksomhedens samlede kultur. Disse pévirkningsfaktorer sammenfattes i en overordnet

model, der beskriver de fire hovedkategorier af variabler:

"9 www.business.dk (1)
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Figur 16: Hovedtyper af pavirkningsfaktorer

Omgivelsernes art Virksomhedstype
- institutioner - markedssituation

- veerdier i samfundet - produkter/teknologi
- veerdier i lokalsamfundet - branche

- veerdier hos org. grupper - profession

Organisationens
Samlede kultur

Virksomhedens egenart Medarbejdernes egenart
- historik - veerdier
- stgrrelse - holdninger
- ledelsesstil - sprog
- administrationsstil - interesser
- kon, alder

- viden, erfaring
- grupperinger
- paklaedning

Kilde: Egen tilvirkning pga. Bakka & Fivelsdal (2013), side 166.

7.3.1 Virksomhedens egenart (intern)

Ses der pd de to virksomheders historie og deres oprindelse fra hhv. 1824 (Spar Nord) og
1880 (Lan & Spar), kan deres historiske udvikling vaere med til at forstd de dominerende
vaerdier 1 organisationen. Begge er aktieselskaber og tilbyder overordnet set de samme
serviceydelse til deres kunder. Lan & Spar blev dog dannet for Embeds- og bestillingmeend,
og tilbyder fortsat i dag serlige fordele for offentlig ansatte. Der er altsd et staerkt
vaerdimenster udviklet over en lang tidsperiode, som vil skulle integreres i Spar Nords
virksomhedskultur, der primart tager udgangspunkt i almindelig privatkunder samt

lokalomradets sma- og mellemstore erhvervsdrivende.

“Strategien om at veere Din Personlig Bank er ikke bare forankret i topledelsen og
bestyrelsen, men ogsd hos medarbejderne. Det storste resultat er, at I er gdet fra at have en

strategi og et projekt til at have skabt en kultur.” Samarbejdspartner, Arbejdsmilje om Lin og

Spar.'?’

120 Lan & Spars arsrapport 2014, side 6
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Spar Nord er primart vokset via. opkeb og fusioner, mens Lan & Spar primart har udviklet
sig via. organisk vekst. Spar Nord har senest i 2014 overtaget aktiviteter og personale fra tre
ovrige banker, hvorfor banken kan have flere subkulturer” afledt af de forhenvarende
virksomheders kulturer. Lan & Spar har kun 2 gange forinden foretaget opkeb, hvorfor det
vurderes, at deres kernekultur kan vere sterkere. Essensen i deres strategi har dog flere
sammenfald, herunder et sterkt fokus pa vakst og ensket om at drive en personlig og
uhgjtidelig bank med kompetent radgivning i hgjsedet. Dette kan vere med til at skabe en

feelles vision 1 fusionsbanken, hvilket ma betragtes meget positivt.

7.3.2 Medarbejdernes egenart (intern)

Menneskers verdigrundlag, sprog, gruppering og normer preges primart gennem ens
opvaekst, uddannelse og sociale baggrund, som tilsammen skaber den enkelte profil.'*'
Medarbejdernes verdimenster kan dog ogsa i lebet af en periode tilpasses eller @ndres, hvori
ledelsen spiller en meget vigtig rolle.

Ansatte 1 pengeinstitutter bliver generelt 4,7 ar lengere pd samme arbejdsplads end den
gennemsnitlige lonmodtager, hvilket indikerer at sektoren generelt har gode arbejdsforhold.'**
Samtidig er der dog ogsa risiko for, at der via. medarbejderne ikke kommer ny viden i
sektoren.

Hverken Spar Nord eller Lan & Spar har offentliggjort tal for medarbejdernes gennemsnitlige
alder, anciennitet eller fordeling af keon, hvorfor der ikke kan analyseres narmere pa de
synlige og ikke-synlige dimensioner, jf. mangfoldighedsbegrebet. Dog vil en mangearig
anciennitet alt andet lige betyde, at medarbejderne med stor sandsynlighed vil have en sterre

tilknytning til virksomheden og deres kultur.

Begge banker opererer hovedsageligt i deres naermilje, hvorfor dette forhold vurderes ens for
begge medarbejderstabe. 59 ud af Spar Nords 71 filialer er beliggende i Jylland og pa Fyn,
mens 15 ud af Ldn & Spars 20 filialer er beliggende pé Sjzlland. Dette forhold kan blive en
udfordring i malet pa at fa integreret den nye medarbejderstab og fa fremhersket et feelles ”os”
1 stedet for ’dem og vi”, set i forhold til de kulturelle antagelser og fordomme, der historisk

set ligger mellem jyder og sjellendere. Pa trods af en stor del heraf er bygget pa myter om

12 Bakka & Fivelsdal (2014), side 174
122 www.finansforbundet.dk (3)
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bl.a. den jordbundne, @rlige men ogséd tilbageholdende jyde, sa viser myter sig at vere
effektive og har en betydning i vores umiddelbare antagelse og syn pa andre mennesker.'*
Dertil far medarbejderne nye kollegaer, som de i mange ar har varet i konkurrence med.
Medarbejdernes egenart vil altsa kunne pavirke kulturen vaesentlig ved en fusion, hvilket igen
understreger vigtigheden af kommunikation og en hegj inddragelse af medarbejderne under

hele processen.

7.3.3 Omgivelsernes art (ekstern)

Markedssituationen i den finansielle sektor har @ndret sig som felge af finanskrisen og
konkurrencen pd bankomradet har samtidig forandret sig. Syv ud af ti danskere er blevet mere
kritiske overfor deres banker og danskerne ensker generelt set, at sektoren udviser mere
ansvarlighed overfor samfundet.'**

Sektorens image er skadet og markedssituationen har séledes taget en drastisk @ndring, hvor
ikke blot forbrugeren stiller storre krav om gennemsigtighed og samfundsansvar, men ogsa
den generelle utryghed i den finansielle sektor er steget, idet medarbejderne oplever en gget
utryghed i deres ansattelse som folge af fyringsrunder, fusioner og konstante forandringer.'>’
Som folge af samfundsandringer og de senere érs krise, vurderes disse handelser at have
pavirket kulturen i sektoren i en mere ydmyg grad. Bankerne er ikke l@ngere autoriteter, der
kan agere efter enske, men i stedet virksomheder under eget kontrol og administration, hvor
forbrugerne stiller stadig storre krav. Samtidig pavirkes virksomhederne af lebende lovkrav til
at skulle @&ndre deres forretningsgange og adfzerd overfor kunderne, hvilket i en vis grad ogsa
vil pdvirke kulturen. Omgivelserne og kunderne forventer ydermere, at bankerne er
professionelle og serigse 1 deres ageren, hvilket stiller krav til deres indretning,
pakledningspolitik mv. Lan & Spars fysiske fremtreeden vil naturligvis skulle underga en
stor @ndring til Spar Nords koncept, men her udover vurderes det ikke, at fusionen vil pavirke

dette omrade markbart.

7.3.4 Virksomhedstype (ekstern)
Béde Spar Nord og Lan & Spar er i samme branche og anvender samme teknologi — dog

benytter de efter Spar Nords skifte, hver deres datacentral. Spar Nord betegner dem selv om

12
12
12
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* www.cevea.dk (1)
> www.finansforbundet.dk (3)

1



markedsleder i deres kerncomrade, mens de er udfordrer uden for Nordjylland. '*
Markedssituationen er dog anderledes for Lan & Spar, der primart agerer pa Sjelland og 1
hovedstadsomradet, hvor deres rolle méd betegnes som markedsfelger. Virksomhedstypen er
stort set identisk for de to pengeinstitutter og det vurderes ikke, at dette forhold som en

ekstern faktor, vil pavirke kulturen vaesentlig ved en fusion.

7.3.5 Organisationens samlede kultur
Virksomhedernes forandringstakt er hurtigere end nogensinde for, hvilket stiller store krav til
menneskerne bag beslutningen om forandringen, idet de skal ledes bevist af personer der selv

tor rumme den frustration og udvikling, som forandringen kraver.

Som tidligere navnt, forudsattes det fusionerende pengeinstitut at forsette under Spar Nords
koncept, hvorfor det er vigtigt at ledelsen hurtigst muligt far formuleret og kommunikeret den
strategiske planlegning, da forhold i omgivelserne ogsd pavirker kulturelle forhold. De
eksterne pavirkningsfaktorer pa kulturen, vurderes ikke at vare en decideret udfordring, da
der i disse omgivelser findes en rekke sammenfald, herunder i virksomhedstype og
omgivelsernes art. De giver dog anledning til, at organisationen lobende ma tilpasse sig de
eksterne omgivelser, mens de interne elementer har betydning for de elementer som er
medvirkende til den interne integration.

Det er herunder vigtigt, at der sker en koordineret og professionel kommunikation til
omgivelserne, siledes at pressedekningen og deres pavirkning pa fusionsbanken bliver sa
positiv som muligt, og sdledes ledelsen der igennem signalerer kompetence og parathed til de

fremtidige udfordringer.

Endnu vigtigere er det dog, at de retter deres fokus mod kulturens indre liv, og ikke blot
kommunikerer forandringen, men ogsd agerer efter den. Det skyldes, at de interne
pavirkningsfaktorer har en stor pdvirkning pé kulturen og at mennesker generelt gerne vil
forandre, sifremt de kan se en mening med det, og hvordan de kan lykkedes i fremtiden.'?’
Derfor ber den nye ledelse ogsa fokusere pé at vaere synlige og derved “’vise vejen frem” for
fusionsbankens nye strategi. Kulturens @ndringer ber dog endres lebende og med ’sma
skridt” af gangen, siledes medarbejderne far tid til at vende sig til @ndringer og acceptere

disse, 1 stedet for graden af forandringer foles som en “revolution”.

120 Spar Nords arsrapport 2014, side 2
27 www.djoefbladet.dk (1)
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Der vil vare stor geografisk spredning pa filialerne i den nye bank og langt fra hovedsedet 1
Aalborg til afdelingerne i det indre Kebenhavn. Derfor anbefales det, at ledelsen isar
igennem “opstarts-perioden” og perioden herefter, ofte kommer pa besog i filialerne og
benytter sig af online e-meder, hvor man sd vidt muligt informerer om status pa fusionen og
den videre vej frem. Dertil kunne man med fordel ligge et regionskontor i Kebenhavn, for pa
den made at mindske afstanden til bankens bestemmende organer samt afkorte

beslutningsvejen og praktisere en ledelse “taet pa”, som kan vere medvirkende til at skabe

tryghed og nervar for medarbejderne.

Hele baggrunden for at undersege og beskrive kulturen i en given organisation, bygger blandt
andet pa den teoretiske tankegang, at der er en sammenhang mellem organisations
okonomiske resultater og den kultur, der er fremherskende i organisationen. '** Dette omrade
indenfor organisationskultur, viderebygges blandt andet i det organisatoriske isbjerg, jf.

nedenstéende figur:

Figur 17: Det organisatoriske isbjerg

Formelle aspekter (synlige)
- Mal

- Teknologi

- Struktur

- Feerdigheder

- Finansielle ressourcer

\
A

Uformelle aspekter (skjulte]
- Holdninger

- Veerdier

- Falelser

- Sociale kontakter

- Gruppenormer

\

Kilde: Egen tilvirkning pba. Bakka & Fivelsdal (2013), side 143.

De formelle aspekter er de forhold der umiddelbart er synlige for omverdenen og ligger “over

vandet”, herunder den anvendte teknologi, logo og organisationsplan. Disse forhold kan der

128 Bakka & Fivelsdal (2014), side 142
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forholdsvis let @endres pd. De udger imidlertid kun en lille del af de forhold der samlet set
udger kulturen, idet de uformelle aspekter oftest ligger skjult under vandet” for den
fremmende iagttager. Sidstnevnte forhold spiller oftest en afgerende rolle og er en stor del af
virksomhedens fundament, men er samtidig ogsd forhold som kan vere mest komplekse og
tidskreevende at &ndre. Disse udger blandt andet gruppenormerne og medarbejdernes verdier
og folelser, hvorfor ledelsen fra et meget tidligt stadig via. deres adferd og kommunikation
mi forsege at pdvirke de uformelle aspekter i en positiv retning, herunder primert hos de
overtagne medarbejdere fra Lan & Spar. Dette vil dog vare en lengerevarende proces, der
ikke mé kunne forventes at have nogen primar effekt fra starten. Det skyldes ikke mindst, at
man i teorien skelner mellem om organisationer "HAR” kultur eller "ER” kultur. Har
virksomheden kultur, er der tale om en uathangig variabel, som tilferes organisationen
igennem kulturel kontekst og medlemskab. E7 virksomheden kultur, er det noget der skabes i
organisationen som en athangig variabel og som organisationsmedlemmerne har udviklet i

falleskab, og som derved kan vise sig meget svar at eendre.'*’

Flere forhold peger i retning
af, at Lan & Spar ER kultur, herunder deres sterke vardimenster udviklet over en lang
periode samt deres organiske veaekst, der ikke har varet afbrudt af integration af ”fremmede”
subkulturer. Derfor ma ledelsen pé et meget tidligt stadie forberede sig pa, at integrationen af
Lan & Spars medarbejdere kan blive en langvarig og arbejdsom proces, og de ma vagte at
hjelpe organisationen til at forstd forandringen, frem for at bruge for meget tid pa den

strategiske forandring.

7.4 Motivation

En fusion og @&ndring af denne storrelse vil betyde, at mange medarbejdere bliver usikre og

utrygge, hvilket kan skabe frustration og modstand mod forandring.'**

Dette vil alt andet lige
f4 medarbejdernes selvvaerd og dermed effektivitet til at falde, hvilket kan vere fatalt for
virksomheden, de ekonomiske resultater og dermed ogséd aktionarerne. Herzbergs to-faktor
teori beskeaftiger sig med to salgs faktorer i arbejdssituationer, der har pavirkning pd hhv.
tilfredsheden og motivationen. Modellen kritiseres dog for at have en skarp opdeling mellem
de to forhold, idet flere faktorer kan placeres som bade hygiejne- og motivationsfaktorer og

der derfor er en glidende overgang imellem dem. Modsat har modellen vundet

129 Schultz (1990), side 16
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gennemslagskraft, da den er sardeles enkel og samtidig kan anvendelse i praksis set ud fra et

operationelt perspektiv."!

Figur 18: Herzbergs to-faktor teori

Hygiejnefaktorer (ydre betingelser) Motivationsfaktorer (resultat af arbejdet)
- pavirker graden af utilfredshed, men kan ikke | - pavirker graden af tilfredshed og udleser motivation
udlese motivation

e Firmapolitik ®  Prastation

*  Administration o  Anerkendelse
*  Ledelse *  Selve arbejdet
e Lon

*  Arbejdsforhold *  Ansvar

¢ Mellemmenneskelige relationer ® Avancement

Kilde: Egen tilvirkning pba. Bakka & Fivelsdal (2013), side 201.

Teorien bygger saledes pad forholdet, at hygiejnefaktorerne udger rammerne omkring
arbejdets udforelse og er saledes fundamentet for at stabilisere selve opfattelsen af
arbejdspladsen. Nar hygiejnefaktorerne er opfyldt, kan ledelsen derefter fokusere pa
motivationsfaktorerne, der er med til skabe tilfredshed og dermed ogsd en mere vedvarende
motivation. Oversat til praksis vil det sige, at ledelsen i1 fusionsbanken pa et meget tidligt
stadig skal have helt styr pd deres lenpolitik, arbejdsvilkar, firmapolitik- og stuktur.
Medarbejderne kan med fordel inddrages i udarbejdelsen af disse, saledes de derved vil fole
sig "hert” og verdsatte. Dette vil pavirke deres ansvarsfelelse i en positiv retning, og derved

give en folelse af anerkendelse og praestation — og dermed vare med til at udlese motivation.

Der ses en stor sammenhang mellem Herzbergs teori og Maslows behovshierarki, idet
Herzberg kan ses som en delmangde af Maslow. Den russiske-amerikansk psykolog
Abraham Maslow, tager i sin behovspyramide udgangspunkt i 5 niveauer af “’basic needs”,

132 Feelles for de to modeller er, at de bygges op

herunder tre mangelbehov og to vakstbehov.
nedefra og at Herzbergs hygiejnefaktorer pavirker de tre manglebehov i Maslows
behovspyramide. Hvis eks. jobsikkerheden (hygiejnefaktor) er forbundet med stor usikkerhed,
vil den pavirke sikkerhed- og tryghedsbehov i pyramiden. Desuden findes arbejdsforhold og
forholdet til kollegaer i ovrigt, at kunne forbindes direkte til behovet for social kontakt hos
Maslow. P4 samme made kan motivationsfaktorerne relateres til pyramidens to vaekstbehov

sd som anerkendelser, der for mange pavirker deres omdemme og egobehov. Selv om de to

modeller har flere lighedspunkter, er der dog ogsa flere kritiske punkter ved sammenkeringen

3! Bakka & Fivelsdal (2014), side 201
132 Bakka & Fivelsdal (2014), side 198
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af de to modeller. Herzberg ser kun pd medarbejderne i en arbejdskontekst, mens Maslows
behovshierarki omhandler mennesket i alle dognets 24 timer. Hvis medarbejderen i sin private
omgangskreds f.eks. mangler tryghed og social kontakt, s& vil det som virksomhed vare
meget svaert at opfylde motivationsfaktorerne, idet mangelbehovene og personens

grundleggende behov ikke er tilstede for det.

7.5 Modstand mod forandring

Nér forandringer af en sidan sterrelsesorden gennemfores, kan manglende motivation i hej
grad ogsé vere afledt af den modstand mod fusionen, som alt andet lige vil opsta. Nar noget
markant @ndrer vores liv eller arbejdsliv, gennemgér vi et generisk reaktionsmenster, som
betyder at vi forst blive passive og fornaegter, indtil vi devaluerer og indser at det gamle er
mistet. Forst nér vi har gennemlevet denne fase, kan vi orientere os og finde energi og glaede i

det nye, som forandringen skal bringe.'*?

Denne proces kan derfor resultere i adfeerd som forvirring og stor usikkerhed til mistillid og
vrede/uvilje. Ledelsen i1 fusionsbanken ber derfor som organisation bestraebe sig pa at
minimere modstanden og hos medarbejderne opna den bredeste og sterst mulige accept og
statte.

Dette vil kraeve et meget stort fokus pa medarbejderne og deres adferd og reaktioner pa
fusionen lige fra et meget tidligt stadie, og ledelsen ber derfor vere forberedt pa en proces,
som indledningsvist vil kraeve en meget stor indsats. Desuden vil snak og rygter rundt
omkring i afdelingerne kunne forsteerke modstanden mod forandringen og det er derfor vigtigt
at der via. kommunikation og hej inddragelse af medarbejderne, s®ttes ind mod denne

usikkerhed og passiv/aktiv modstand.

Til implementering af forandringer og dets mange reaktioner, har Carnall udarbejdet en
héndteringsmodel (to cope with change), som kan afdekke nogle vasentlige sider af

forandringsproblematikken. Her et uddrag af hovedtreekkene:

133 www.djoefbladet.dk (1)
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* At genopbygge folks selvtillid ved hjelp af forstdelig information, som giver
baggrunden for den pageldende @ndring

* At give moralsk stette/opmuntring til at afpreve det nye, vise forstéelse overfor den
situation , som personen befinder sig i

* At give sig tid til at lytte til synspunkter hos medarbejderen

* At involvere folk, fordi det forer til bedre beslutninger, storre engagement og
motivation. Det omdirigerer energi fra modstand til stette og opbygger en bedre

forstaelse af forandringen og hvordan den kan opnas'**

Ledelsen kan med fordel drage nytte af ovennavnte handteringsmodel, hvilket i praksis kan
udferes via. jevnlige team- og afdelingsmeder, en hgj tilstedevaerelse og en evt.
’ledelsesturne” rundt i afdelingerne. Dertil kan man overveje inddragelse af en ekstern
konsulent, séfremt medarbejderne ikke er trygge ved at ytre sig til en intern
forandringskonsulent/HR-medarbejder. Afslutningsvist er det vigtigt, at ledelsen hele tiden
erindrer, at der sker en neasten parallel udvikling i medarbejdernes preestationer/effektivitet og

35

selvverdsfolelse ved modstand mod en forandring.””> Derfor ber man hele tiden forsoge

styrke medarbejdernes selvvard, for pa den made at genoprette effektiviteten.

7.6 Delkonklusion

Ved en fusion er den strategiske kompleksitet som oftest storst i toppen af organisationen,
hvilket kan skabe en undervurdering af de organisatoriske @ndringers betydning. Ledelsen
bor derfor fra et tidligt stadie have stor fokus pd de organisatoriske aspekter, idet en
velfungerende organisation danner grundlaget for et konkurrencedygtigt fortsettende
pengeinstitut. For at skabe struktur i implementeringsprocessen, ber der sammensattes en
tvaerorganisatorisk projektgruppe, dette som supplement til basisorganisationen.

Via en interessentanalyse med fokus pd den dominerende koalition blev det belyst, at Spar
Nord skal vare serlig opmerksomme pa medarbejderne, idet denne gruppe kan have
afgorende betydning pé fusionens succeskriterier. Organisationens udformning ber
tilrettelegges pd en sddan made, at virksomhedens ressourcer udnyttes bedst muligt, hvorved

det anbefales ledelsen i fusionsbanken fortsat at benytte funktionsorganisationen.

134 Bakka & Fivelsdal (2014), side 340
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Af vasentlige forhold ved kulturelle overvejelser, blev det konkluderet at iser de interne
elementer har stor betydning for den interne integration, hvor ledelsen ikke blot ber prioritere
kommunikationen 1 forhold til fusionen, men ogsé ber agere efter den og derved vise vejen
frem for medarbejderne. Medarbejdermotivation og modstand mod forandring blev
kategoriseret som vigtige, hvortil ledelsen ber fa klarlagt fusionsbankens lenpolitik,
arbejdsvilkér, firmapolitik- og stuktur hurtigst muligt. Manglende motivation kan vere afledt
af modstand mod forandring, hvorfor man via. hej inddragelse af medarbejderne og styrkelse
af deres selvveerd med fordel ber forsege at genoprette effektiviteten. Dette kan blandt andet
gores ved hjelpe af Carnalls handteringsmodel, der afdakker vasentlige sider af

forandringsproblematikken.

]R8



8 Konklusion

Pa baggrund af viden tilegnet os gennem udarbejdelsen af denne rapport samt foretagne
vurderinger, analyser og beskrivelser konkluderes det, at det vil vaere fordelagtigt for
aktionererne i Spar Nord og Lén & Spar at indgé i en fusion. Dette pa den baggrund, at
fordelene og en styrkelse af konkurrenceevnen findes at vaegte mere end ulemperne. I det

folgende fremgar en uddybende begrundelse herfor.

I kelevandet pa finanskrisen er der indfert en eget regulering og administrativ byrde pa det
finansielle marked der ger, at mange pengeinstitutter fortsat ser fusioner og opkeb som en
interessant strategi at overveje. Spar Nord har i 2014 genereret en negativ udldnsvakst og
onsker fortsat en udvidelse af deres nationale markedsandele sammenholdt med nye mulige

strategiske initiativer.

Af vores regnskabs- risiko- og kapitalanalyse fandtes det, at begge institutter i
analyseperioden generelt har haft en positiv udviklingstendens og, at forholdet mellem deres
indtjening og omkostninger lobende er forbedret, ligesom deres egenkapital er foreget. Spar
Nord primert via. flere overtagne bankaktiviteter, mens Lan & Spar primert via. organisk
vaekst har forméet at bibeholde en meget lav nedskrivningsprocent sammenholdt med en
egenkapitalforretning, der ligger over investorernes afkastkrav. Dette indikerer flere fordele
for aktionarerne i Spar Nord, da Lan & Spars rentabilitet pd nuvarende tidspunkt er bedre
end Spar Nords. I analysen fandtes ogsa en reekke virksomhedsligheder, dette i form af solide
kapitalforhold, en betydelig likviditetsoverdekning samt et positivt niveau og udvikling i
kapitalomkostningerne. Ud fra analysen kan det ydermere konkluderes, at en fusion vil
reducere bankernes risikoeksponering og forbedre branchespredningen, hvortil Lan & Spars
aktionaerer vil opné en fordel i form af en bedre balance i deres funding og dermed alt andet

lige en forbedret likviditetsrisiko.

Fusionsanalysen tog udgangspunkt i, at den bedre rentabilitet i Ldn & Spar blev kompenseret
ved, at Spar Nords aktionerer accepterer at give en handelspris over markedsvardien for Lén
& Spars aktie og et aktieombytte med en mervaerdi péa 35,48 kr. pr. aktie. De efterfolgende
beregninger pd synergieffekter, viste primare besparelser via. reducering i fusionsbankens

administrations- og personaleomkostninger samt materielle besparelser, grundet anbefaling af
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lukning af 8 filialer pd landsplan. Allerede i andet driftsar vil fusionsbanken performe bedre
end Spar Nord pa nuverende tidspunkt. Dette sammenholdt med fordele pé begge
aktionargrupper, i form af en minimering af neglepersonsrisici samt samling af

erfaring/kompetencer gor, at forudsatninger for en fusionssucces vurderes at vere til stede.

Organisatoriske fokusomrider

Ved en fusion er den strategiske kompleksitet som oftest storst i toppen af organisationen,
hvilket kan skabe en undervurdering af de organisatoriske @ndringers betydning. Pa baggrund
af konklusioner draget i vores organisatoriske afsnit, anbefales det ledelsen fra et tidligt stadie
at have stor fokus pa de organisatoriske aspekter, idet en velfungerende organisation danner
grundlaget for et konkurrencedygtigt fortsettende pengeinstitut. Af nedenstaende uddybes

hvilke aspekter ledelsen isar ber prioritere, for at sikre aktionarerne bedst muligt.

Indledningsvist blev det anbefalet ledelsen at sammensatte en tverorganisatorisk
projektgruppe, for at skabe struktur i implementeringsprocessen. Dette som supplement til
basisorganisationen.

Via en interessentanalyse blev det dern@st konkluderet, at fusionens vigtigste interessenter er
de ansatte, kunderne og ledelsen, som alle udger en del af den dominerende koalition og som
derfor ber have stort fokus hele vejen igennem fusionen. Den nye organisations udformning
ber tilrettelegges pa en sddan méde, at man udnytter virksomhedens ressourcer bedst muligt,
hvorved det anbefales ledelsen i1 fusionsbanken fortsat at benytte funktionsorganisationen.

Af vasentlig forhold ved kulturelle overvejelser, blev det anskueliggjort at is@r de interne
elementer har stor betydning for integrationen af nye medarbejdere og at ledelsen ber forsege
at @&ndre kulturen ”sma skidt af gangen”, sdledes det ikke foles som en “revolution” for
medarbejderne. Ledelsens ageren og kommunikation til den evrige organisation blev
kategoriset som vigtige, hvorfor man péd et tidligt stadig ber fi klarlagt fusionsbankens
lonpolitik og arbejdsvilkar for at mindske medarbejdernes utryghed. Dette ber ske via. en hgj
inddragelse af medarbejderne, for der igennem at styrke deres selvverd og mindske deres
modstand mod forandring og derved ogsa imedekomme en genoprettelse af effektiviteten.
Afslutningsvis indikerer flere forhold, at Ldn & Spars medarbejdere har et meget staerkt
vaerdimenster og ER kultur, hvorfor man isar ber prioritere disse medarbejdere og forsege at
mindske deres modstand mod forandring, blandt andet via. inddragelse af Herzbergs to-

faktorteori, der findes anvendelig i praksis.

an



9 Perspektivering

Vi lever i en verden, hvor der konstant stilles skarpede krav til virksomhedernes ageren og
omstillingsparathed, for at klare sig bedst muligt i konkurrencen om kundernes gunst og ikke
mindst for at leve op til myndighedernes regulatoriske krav. ”Survival of the fittest” (de bedst
tilpassedes overlevelse), bliver derme igen eksistentiel, idet virksomheders evne til at tilpasse
sig disse forandringer, kan vare afgerende for deres overlevelse og indtjeningspotentiale.
Disse forhold ger, at begreber som forandringsledelse, forandringsverktejer, modstand mod
forandring og forandringsparathed er temaer som man ofte stoder pd og som nu har faet en
helt anden prioritering i virksomhedernes bevidsthed og &rvidgenhed. Vi er begge ansat i
Danske Bank koncernen - en virksomhed under konstant forandring, hvor det i den kontekst
har vaeret meget interessant at beskaftige sig med disse teoretiske termer og samtidig have

mulighed for at forbinde dem til hverdagens udfordringer i Danmarks sterste pengeinstitut.

I teorien stilles medarbejderne oftest som den afgerende faktor og med reference til en artikel
i1 Djotbladet, udgivet august 2011 “Fejlslagne forandringer er ikke medarbejdernes skyld”,
beskrives hvordan ni ud af ti svarer, at de ikke er direkte imod forandringer. Dog bryder
medarbejderne sig ikke om at blive forandret, nar de bliver utrygge og foler de mister
kontrollen — de kan ikke se vejen frem til mélet. Derfor er det utroligt vigtigt, at disse
forandringer ledes at mennesker der selv ter rumme og udvise den frustration og udvikling
som en forandring medferer, samtidig med at de er lydher og ter inddrage medarbejderne i
processen.

I 2012 indferte man i Danske Banks privatafdelinger landet over, en segmentering af
rddgiverne 1 “personlige radgivere” og “privatradgivere”. Dette med en klar opdeling af
medarbejdernes arbejdsopgaver 1 forhold til kundegrupperne, idet forstena@vnte gruppe alene
skulle service og radgive kunder med et samlet forretningsomfang over DKK 750.000, og
“privatrddgiverne” kunder med et forretningsomradet under DKK 750.000. Der blev stillet
hgjere krav til de personlige radgivers uddannelsesniveauer, og privatradgiverne maétte ikke
tage kundemeder med de personlige radgiveres kunder i deres fravaer. Samtidig blev det fra
ledelsen meldt ud, at de to jobprofiler var fuldstendig sidestillet mht. len, generelle
arbejdsvilkdr og udviklingsmuligheder i ovrigt. Det var en stor forandring i forhold til
tidligere, hvor man var vant til at samarbejde 1 teams om kunderne, i stedet for man nu skulle

til at drive hver sin lille "forretning”. Som medarbejder foltes det som en stor endring, som
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samtidig blev undervurderet fra ledelsens side. Empatien fra ledergruppen var lav, samtidig
med at utrygheden fra medarbejderne var stor. Dette fik modstanden mod forandring til at
stige og er i dag fortsat et omrdde, hvor man fra medarbejdernes side beskriver de to
jobprofiler som “dem” og “os”. Selvveardet og effektiviteten faldet i en laengere periode
derefter og fra et intern synspunkt, kunne man have minimeret disse ting ved ikke at have
undervurderet @ndringen og dermed have serget for en langt mere effektiv kommunikation, 1

stedet for primert at fokusere pa den strategiske forandring.
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Bilag 1: Finanstilsynets gruppering af pengeinstitutter

FINANSTILSYNET

Pengeinstitutternes storrelsesgruppering 2015

Gruppe 1 - Arb. kapital over 65 mia. kr.

3000 Danske Bank A/S

2222 Nordea Bank Danmark A/S
7858 Jyske Bank A/S

8079 Sydbank A/S

8117 Nykredit Bank A/S

Gruppe 2 - Arb. kapital over 12 mia. kr.

9380 Spar Nord Bank A/S
5301 Arbejdernes Landsbank, Aktieselskab
7730 Vestjysk Bank A/S
1149 Saxo Bank A/S
7670 Ringkjgbing Landbobank, Aktieselskab
10001 FIH Erhvervsbank A/S
9335 Kronjylland, Sparekassen
9686 Den Jyske Sparekasse
522 Sjeelland, Sparekassen
9217 Jutlander Bank A/S
400 Lan og Spar Bank A/S
7681 Alm. Brand Bank A/S
9070 Sparekassen Vendsyssel
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Bilag 2: Beregning af CAPM og rente pa 10-dris statsobligation

CAPM for Spar Nord 2011 2012 2013 2014
Risikofri rente 2,69% 1,36% 1,74% 1,19%
Beta 1,10 1,10 1,10 1,10
Merafkast 3,40% 3,40% 3,40% 3,40%
Markedsafkastrente 6,09% 4,76% 5,14% 4,59%
CAPM 6,43% 5,10% 5,48% 4,93%
CAPM for Lan & Spar 2011 2012 2013 2014
Risikofri rente 2,69% 1,36% 1,74% 1,19%
Beta 0,90 0,90 0,90 0,90
Merafkast 3,40% 3,40% 3,40% 3,40%
Markedsafkastrente 6,09% 4,76% 5,14% 4,59%
CAPM 5,75% 4,42% 4,80% 4,25%
CAPM fusionsbank 2011 2012 2013 2014
Risikofri rente 2,69% 1,36% 1,74% 1,19%
Beta 1,00 1,00 1,00 1,00
Merafkast 3,40% 3,40% 3,40% 3,40%
Markedsafkastrente 6,09% 4,76% 5,14% 4,59%
CAPM 6,09% 4,76% 5,14% 4,59%
Effektiv rente 10-arig statsobligation

gnsn. 2,69% 1,36% 1,74% 1,19%
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Bilag 3: Beregning af Return on Equity

Spar Nord Bank (t.DKK) 2011 2012 2013 2014
Arets resultat efter skat 273.800 224.100 537.500 613.300
Egenkapital primo 4.375.400 4.627.300 5.975.300 6.532.700
Egenkapital ultimo 4.627.300 5.975.300 6.532.700 7.033.000
ROE 6,08% 4,23% 8,59% 9,04%
Sydbank (t.DKK) 2011 2012 2013 2014
Arets resultat efter skat 188.000 467.000 187.000 1.052.000
Egenkapital primo 9.554.000 9.595.000 10.033.000 10.237.000
Egenkapital ultimo 9.595.000 10.033.000 10.237.000 11.311.000
ROE 1,96% 4,76% 1,85% 9,76%
AL-Bank (t.DKK) 2011 2012 2013 2014
Arets resultat efter skat 38.071 456.601 423.362 266.380
Egenkapital primo 3.118.224 3.157.260 3.607.213 3.929.360
Egenkapital ultimo 3.157.260 3.607.213 3.929.360 4.199.965
ROE 1,21% 13,50% 11,23% 6,55%
Lan & Spar (t.DKK) 2011 2012 2013 2014
Arets resultat efter skat 40.516 80.791 71.727 101.465
Egenkapital primo 730.945 773.824 837.750 929.870
Egenkapital ultimo 773.824 837.750 929.870 992.136
ROE 5,39% 10,03% 8,12% 10,56%
Ngrresundby Bank (t.DKK) 2011 2012 2013 2014
Arets resultat efter skat 40.824 73.041 89.319 139.799
Egenkapital primo 1.254.829 1.281.640 1.342.551 1.432.823
Egenkapital ultimo 1.281.640 1.342.551 1.432.823 1.556.097
ROE 3,22% 5,57% 6,44% 9,35%
Sparekassen Vendsyssel (t.DKK) 2011 2012 2013 2014
Arets resultat efter skat -30.505 74.069 90.681 62.642
Egenkapital primo 1.384.801 1.500.330 1.702.316 1.788.683
Egenkapital ultimo 1.500.330 1.702.316 1.788.683 1.877.423
ROE -2,11% 4,63% 5,20% 3,42%
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Bilag 4: Beregning af WACC

Spar Nord Bank A/S (belgb t.DKK) 2011 2012 2013 2014
Renteudgifter 650.000 557.300 648.600 467.300
Balance ultimo 68.822.200| 78.756.400| 74.850.200| 79.691.400
Egenkapital ultimo 4.627.300| 5.975.300| 6.532.700| 7.033.000
Puljeordninger 6.327.100| 7.001.500| 9.052.300| 10.853.800
Rentebaerende gezeld 57.867.800| 65.779.600| 59.265.200| 61.804.600
Selskabsskat 25,00% 25,00% 25,00% 24,50%
Kd 0,0112 0,0085 0,0109 0,0076
L - Andel af fremmedkapital 0,9328 0,9241 0,9127 0,9117
L-1 - Andel af egenkapital 0,0672 0,0759 0,0873 0,0883
Ke - CAPM 6,09% 4,76% 5,14% 4,59%
Fgrste led - Fremmedkapital 0,0079 0,0059 0,0075 0,0052
Andet led - Egenkapital 0,0041 0,0036 0,0045 0,0041
WACC 1,20% 0,95% 1,20% 0,93%
Sydbank (belgb t.DKK) 2011 2012 2013 2014
Renteudgifter 1.236.000 842.000 623.000 597.000
Balance ultimo 153.039.000|152.911.000 | 143.763.000 | 152.839.000
Egenkapital ultimo 9.595.000| 10.033.000| 10.237.000| 11.311.000
Puljeordninger 8.553.000| 9.799.000| 10.162.000| 10.790.000
Rentebaerende gezeld 134.891.000| 133.079.000 | 123.364.000 | 130.738.000
Selskabsskat 25,00% 25,00% 25,00% 24,50%
Kd 0,0092 0,0063 0,0051 0,0046
L - Andel af fremmedkapital 0,9373 0,9344 0,9288 0,9260
L-1 - Andel af egenkapital 0,0627 0,0656 0,0712 0,0740
Ke - CAPM 6,09% 4,76% 5,14% 4,59%
Fgrste led - Fremmedkapital 0,0064 0,0044 0,0035 0,0032
Andet led - Egenkapital 0,0038 0,0031 0,0037 0,0034
WACC 1,03% 0,76% 0,72% 0,66%
AL-Bank (belgb t.DKK) 2011 2012 2013 2014
Renteudgifter 377.331 352.349 304.253 298.755
Balance ultimo 34.570.204 | 36.773.174| 37.567.966| 40.060.265
Egenkapital ultimo 3.157.260| 3.607.213| 3.929.360| 4.199.965
Puljeordninger 366.499 442.632 652.520 1.068.920
Rentebaerende gezeld 31.046.445| 32.723.329| 32.986.086| 34.791.380
Selskabsskat 25,00% 25,00% 25,00% 24,50%
Kd 0,0122 0,0108 0,0092 0,0086
L - Andel af fremmedkapital 0,9087 0,9019 0,8954 0,8952
L-1 - Andel af egenkapital 0,0913 0,0981 0,1046 0,1048
Ke - CAPM 6,09% 4,76% 5,14% 4,59%
Fgrste led - Fremmedkapital 0,0083 0,0073 0,0062 0,0058
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Andet led - Egenkapital 0,0056 0,0047 0,0054 0,0048
WACC 1,38% 1,20% 1,16% 1,06%
Lan & Spar Bank (belgb t.DKK) 2011 2012 2013 2014
Renteudgifter 106.553 117.755 126.367 134.906
Balance ultimo 9.840.879| 10.991.804| 12.550.070| 13.692.504
Egenkapital ultimo 773.824 837.750 929.870 992.136
Puljeordninger 0 0 0 0
Rentebaerende gezeld 9.067.055| 10.154.054| 11.620.200| 12.700.368
Selskabsskat 25,00% 25,00% 25,00% 24,50%
Kd 0,0118 0,0116 0,0109 0,0106
L - Andel af fremmedkapital 0,9214 0,9238 0,9259 0,9275
L-1 - Andel af egenkapital 0,0786 0,0762 0,0741 0,0725
Ke - CAPM 6,09% 4,76% 5,14% 4,59%
Fgrste led - Fremmedkapital 0,0081 0,0080 0,0076 0,0074
Andet led - Egenkapital 0,0048 0,0036 0,0038 0,0033
WACC 1,29% 1,17% 1,14% 1,08%
Ngrresundby Bank (belgb i t.DKK) 2011 2012 2013 2014
Renteudgifter 85.488 77.172 60.783 46.770
Balance ultimo 9.358.656| 9.352.389| 9.253.141| 9.278.844
Egenkapital ultimo 1.281.640| 1.342.551 1.432.823 1.556.097
Puljeordninger 818.773 912.059 927.959 986.231
Rentebaerende gezeld 7.258.243| 7.097.779| 6.892.359| 6.736.516
Selskabsskat 25,00% 25,00% 25,00% 24,50%
Kd 0,0118 0,0109 0,0088 0,0069
L - Andel af fremmedkapital 0,8631 0,8564 0,8452 0,8323
L-1 - Andel af egenkapital 0,1369 0,1436 0,1548 0,1677
Ke - CAPM 6,09% 4,76% 5,14% 4,59%
Fgrste led - Fremmedkapital 0,0076 0,0070 0,0056 0,0044
Andet led - Egenkapital 0,0083 0,0068 0,0080 0,0077
WACC 1,60% 1,38% 1,35% 1,21%
Sparekassen Vendsyssel (belgb t.DKK) 2011 2012 2013 2014
Renteudgifter 218.041 192.485 166.550 151.361
Balance ultimo 11.812.669| 12.749.213| 12.773.624| 12.726.689
Egenkapital ultimo 1.500.330| 1.702.316| 1.788.683 1.877.423
Puljeordninger 372.522 444.055 604.212 893.130
Rentebaerende gezeld 9.939.817| 10.602.842| 10.380.729| 9.956.136
Selskabsskat 25,00% 25,00% 25,00% 24,50%
Kd 0,0219 0,0182 0,0160 0,0152
L - Andel af fremmedkapital 0,8730 0,8665 0,8600 0,8525
L-1 - Andel af egenkapital 0,1270 0,1335 0,1400 0,1475
Ke - CAPM 6,09% 4,76% 5,14% 4,59%
Fgrste led - Fremmedkapital 0,0144 0,0118 0,0103 0,0098
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Andet led - Egenkapital

0,0077

0,0064

0,0072

0,0068

WACC

2,21%

1,82%

1,75%

1,66%
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Bilag 5: Artikel vedrerende pibud til Lin & Spar Bank

Redegarelse om pabud til Lan &
Spar Bank A/S om
risikovaegtning af saerlige lan til
privatkunder

Indledning

Finanstilsynet har foretaget en vurdering af Lan & Spar Banks
anvendelse af en szerligt lempelig risikovaegtning for sakaldte
kvalificerede revolverende detaileksponeringer (QRRE). QRRE
daekker typisk kreditkort og kassekreditter til privatpersoner.
Vurderingen er sket som led i en tvaergaende undersegelse, hvor
temaet ogsa er blevet vurderet i de tre gvrige danske IRB banker, der
anvender samme lempelige risikovaegtning for QRRE.

Sammenfatning og risikovurdering

IRB-banker skal opfylde en raekke krav for at kunne anvende den
seerlige risikovaegtning for QRRE. Finanstilsynets undersagelse har
seerligt fokuseret pa kravet om, at de procentvise tab for QRRE ikke
ma variere for meget.

Finanstilsynet vurderer, at Lan & Spar Banks egne tal ikke
sandsynligger, at tabene for QRRE varierer mindre end for avrige l1an
til privatkunder.

Finanstilsynet har derfor givet banken pabud om ikke leengere at
anvende den seerlige risikovaegtning for QRRE.

Finanstilsynet har endvidere foretaget beregninger for sektoren
samlet set. Beregningerne viser, at tabene ikke varierer mindre for
QRRE end for gvrige lan til privatpersoner.

Lan & Spar Bank har opgjort sit solvensbehov pr. 31. marts 2014 til
10,5 pct. Den faktiske solvens var 18,3 pct. Banken havde i
opgarelsen af solvensbehovet medregnet et tillaeg som falge af
usikkerheden omkring den saerlige risikovaegtning for QRRE.
Tillzegget bortfalder ved implementering af pabuddet, og
solvensbehovet falder derfor til 9,2 pct. Samtidig stiger de
risikoveegtede poster med 623 mio. kr., og den faktiske solvens falder
til 16,4 pct. opgjort pr. 31. marts 2014.

Oprettet d. 31.07.2014 og sidst redigeret d. 31.07.2014
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Bilag 6: Beregning af Kurs/Indre vaerdi

Spar Nord Bank A/S (belgb i DKK)

Aktiekurs 72
Egenkapital ultimo 2014 7.033.000.000
Antal aktier ultimo 2014 125.529.918
Markedsveerdi 9.038.154.096
K/I 1,29

Lan & Spar Bank A/S (belgb i DKK)

Aktiekurs 435
Egenkapital ultimo 2014 992.136.000
Antal aktier ultimo 2014 2.710.000
Markedsveerdi 1.178.850.000
K/I 1,19
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Bilag 7: Beregning af rentemarginal

Spar Nord (kr.)

2011

2012

2013

2014

Nettorenteindtaegter

1.471.500.000

1.547.700.000

2.019.800.000

1.837.600.000

Udlan ultimo

38.702.100.000

39.057.900.000

37.648.100.000

35.344.600.000

Obligationer ultimo 16.421.200.000| 20.249.300.000|18.810.400.000 | 20.234.000.000
Rentemarginal 2,67% 2,61% 3,58% 3,31%
Arbejdernes Landsbank

(kr.) 2011 2012 2013 2014

Nettorenteindtaegter

1.076.055.000

1.125.548.000

1.174.921.000

1.132.850.000

Udlan ultimo

17.001.600.000

17.751.986.000

18.148.528.000

18.330.380.000

Obligationer ultimo

13.034.557.000

13.843.097.000

12.748.674.000

14.566.631.000

Rentemarginal

3,58%

3,56%

3,80%

3,44%

Sydbank (kr.)

2011

2012

2013

2014

Nettorenteindtaegter

3.116.000.000

3.108.000.000

2.748.000.000

2.860.000.000

Udlan ultimo

76.500.000.000

74.300.000.000

71.500.000.000

75.400.000.000

Obligationer ultimo

7.500.000.000

4.000.000.000

6.500.000.000

3.700.000.000

Rentemarginal 3,71% 3,97% 3,52% 3,62%
Lan & Spar (kr.) 2011 2012 2013 2014
Nettorenteindtaegter 367.892.000 411.263.000 409.515.000 428.561.000

Udlan ultimo

8.173.061.000

9.531.351.000

8.249.081.000

8.757.828.000

Obligationer ultimo

1.246.120.000

1.076.976.000

1.365.094.000

2.135.729.000

Rentemarginal 3,91% 3,88% 4,26% 3,93%
Ngrresundby Bank (kr.) 2011 2012 2013 2014
Nettorenteindtaegter 306.031.000 294.556.000 273.606.000 263.143.000

Udlan ultimo

6.218.941.000

5.633.759.000

5.734.114.000

5.279.598.000

Obligationer ultimo

1.748.915.000

2.260.936.000

2.051.134.000

2.196.700.000

Rentemarginal 3,84% 3,73% 3,51% 3,52%
Sparekassen Vendsyssel

(kr.) 2011 2012 2013 2014
Nettorenteindtaegter 359.249.000 462.825.000 554.858.000 520.469.000

Udlan ultimo

6.564.444.000

8.343.101.000

8.279.741.000

8.648.761.000

Obligationer ultimo

2.410.769.000

2.407.576.000

2.369.422.000

1.666.204.000

Rentemarginal

4,00%

4,31%

5,21%

5,05%

108




Bilag 8: Driftsbudget for fusionspengeinstituttet

Resultatopggrelse

2014 Driftsbudget
Resultatopggrelse Spar Lan &
(t.DKK) Nord Spar Fusionsbank Driftsar 1 Driftsar2  Driftsar 3
Nettorente- og
gebyrindteegter 2.722.400 648.715 3.371.115 3.371.115 3.371.115 3.371.115
Kursreguleringer 184.000 17.393 201.393 201.393 201.393 201.393
Andre driftsindteegter 34.900 2.219 37.119 60.899 41.599 41.599
Udgifter til personale og
administration 1.814.500 453.295 2.267.795 2.264.933 2.232.900 2.192.175
Af- og nedskrivninger pa
aktiver 71.000 20.225 91.225 91.225 91.225 91.225
Andre driftsudgifter 102.000 20.302 122.302 168.899 91.849 69.849

Nedskrivninger pa udlan
og tilgodehavender mv. 628.000 44.314 672.314 605.083 638.698 638.698
Resultat af kapitalandele  365.200 2.087 367.287 367.287 367.287 367.287

Resultat fgr skat 691.000 132.278 823.278 870.554 926.722 989.447
Skat 77.700  30.813 108.513 204.580 203.879 217.678
Arets resultat 613.300 101.465 714.765 665.974 722.843 771.769
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Bilag 9: Beregning af Return on Equity for fusionsbanken

ROE for

fusionsbanken 2013 2014 Ar1 Ar2 Ar3
Resultat efter skat 609.227 714.765 664.974 722.843 771.769
Egenkapital ultimo 7.462.570| 8.025.136| 8.025.136| 8.025.136| 8.025.136
ROE 8,16% 8,91% 8,29% 9,01% 9,62%




Bilag 10: Beregning af Internal Capital Generation Rate

Spar Nord Bank 2013 2014 Arl Ar 2 Ar3
Resultat efter skat 537.500 613.300
Udbytte 125.500 200.800
Aktiver 74.850.200| 79.691.400
Egenkapital ultimo 6.532.700| 7.033.000
ICGR 6,31% 5,87% 5,87% 5,87% 5,87%
Lan & Spar Bank 2013 2014 Ar1 Ar2 Ar3
Resultat efter skat 71.727 101.465
Udbytte 18.970 21.680
Aktiver 12.550.070| 13.692.504
Egenkapital ultimo 929.870 992.136
ICGR 5,67% 8,04% 8,04% 8,04% 8,04%
Fusionsbhanken 2013 2014 Ar1 Ar2 Ar3
Resultat efter skat 609.227 714.765 665.974 722.843 771.769
Udbytte 144.470 222.480 222.480 222.480 222.480
Aktiver 87.400.270| 93.383.904| 93.383.904 | 93.383.904| 93.383.904
Egenkapital ultimo 7.462.570 8.025.136 8.025.136 8.025.136 8.025.136
ICGR 6,23% 6,13% 5,53% 6,23% 6,84%




Bilag 11: Organisationsdiagram Spar Nord Bank A/S
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Bilag 12: Organisationsdiagram Lin & Spar Bank A/S

Organisationsdiagram for Lan & Spar

Kundeomradet

Radgivningscentre

Erhverv

Koncepter & Priser

Gudme Raaschou

Markets

Intern revision

Direktionssekretariat

Risikostyring

HR & Kommunikation

Marketing

e-Business

Bestyrelse

Direktion

Kredit & Gldsservice

Jura & Forvaltning

Compliance

@konomistyring

@konomi

Facilities

IT, Projekter & Support

PMO

Udvikling & Analyse

IT-service

Support

113



Bilag 13: Resultatopgerelse — Spar Nords arsrapport 2014

NOTE

o e

o

7+
8+

o o

10
12
13+14+15
16
17
18+36+55
19

20

Spar Nord Spar Nord Spar Nord Spar Nord

koncernen koncernen moderselskab moderselskab

2014 2013 2014 2013

Mio. kr. Mio. kr. Mio. kr. Mio. kr.

Renteindtzgter 2.360,7 2.790,1 2.304,9 2.691,0
Renteudgifter 4533 646,8 4673 648,6
Nettorenteindtzgter 1.907,4 2.143,3 1.837,6 2.042,4
Udbytte af aktier mv. 39,2 36,9 223 22,2
Gebyrer og provisionsindtaegter 9303 7878 9294 784,5
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 67,0 653 66,9 65,3
Nettorente- og gebyrindtzgter 2.809,9 2.902,7 2.722,4 2.783,8
Kursreguleringer 363,1 192,8 184,0 177,2
Andre driftsindtaegter 50,1 1117 34,9 72,5
Udgifter til personale og administration 1.837,9 1.667,2 1.814,5 1.620,3
Af- og nedskrivninger p3 immaterielle og materielle aktiver 71,5 116,2 71,0 89,9
Andre driftsudgifter 109,9 105,5 102,0 101,1
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. 602,9 726,4 628,0 716,3
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 104,1 77,6 365,2 162,7
Resultat for skat 705,0 669,5 691,0 668,6
Skat M4 1334 77,7 1311
Arets resultat 613,6 536,1 613,3 537,5
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Bilag 14: Aktiver — Spar Nords arsrapport 2014

21

22
23
24
25
26
60
27

28

29

37
30
31

Spar Nord Spar Nord Spar Nord Spar Nord
koncernen koncernen moderselskab moderselskab
31.12.14 31.12.13 31.12.14 31.12.13
Mio. kr. Mio. kr. Mio. kr. Mio. kr.

AKTIVER
K beholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 9857 326,5 985,7 326,5
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralb 3.970,6 3.2124 3.974,6 3.190,7
Udlan, bankaktiviteter 34.3514 33.772,9 34.709,1 34.803,3
Udlan, reverseforretninger 4638 1.785,6 463,8 1.785,6
Udlan, leasingaktiviteter 1.132,4 2.089.6 171,7 197.8
Udlan og andre til til amortiseret kostpris 35.947,6 37.648,1 35.344,6 36.786,7
Obligationer til dagsvaerdi 20.234,0 18.810,4 20.234,0 18.810,4
Aktier mv. 1.416.8 1.2155 1.359.6 975.6
Kapitalandele i associerede virksomheder 9413 9973 9413 997,3
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder - - 1.717,6 1.559,1
Aktiver tilknyttet puljeordninger 10.853,8 9.052,3 10.853,8 9.052,3
Immaterielle aktiver 2244 2139 2244 2139
Investeringsejendomme 1477 167,7 64,7 82,5
Domicilejendomme 5373 511,7 4345 4209
Grunde og bygninger i alt 685,0 679,4 499,2 503,4
Operationelle leasingaktiver 14,6 25,9 34 9.6
@vrige materielle aktiver 1054 120,9 104,3 1198
@vrige materielle aktiver i alt 120,0 146,8 107,7 129,4
Aktuelle skatteaktiver 92,6 58,4 93,2 37,2
Udskudte skatteaktiver 19.4 22,4 22,7 55,1
Aktiver i midlertidig besiddel £12 120,3 35,9 102,8
Andre aktiver 3.020,1 1.848,6 3.018,0 1.852,1
Periodeafgransningsposter 2729 252,6 2791 257,7
Aktiver i alt 78.825,4 74.604,9 79.691,4 74.850,2

118



Bilag 15: Passiver — Spar Nords arsrapport 2014

PASSIVER
GALD
32 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 10.337,4 8.102,8 10.305,5 8.070,7
33 Indlan og anden gzld 42.235.8 41.830,5 43.395.4 42.512,6
60 Indlan i puljeordninger 10.853,8 9.052,3 10.853,8 9.052,3
34 Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 22,6 301,6 22,6 301,6
Pvrige ikke-afledte fi ielle forpligtelser til dagsvaerdi 1.758,4 1.822,1 1.758,4 1.822,1
Midlertidigt overtagne forpligtelser 0,0 0,1 0,0 0,1
35 Andre passiver 4.651,6 3.6675 4.518,1 3.438,3
Periodeafgransningsposter 27,8 323 253 26,6
Galdialt 69.887,4 64.809,2 70.879,1 65.224,3

36 HENSATTE FORPLIGTELSER

37 Henszattelser til udskudt skat 1257 1698 0,0 0,0
Henszettelser til tab pa garantier 437 12,2 437 12,2
Andre hensatte forpligtelser 273 78,6 273 78,6

for ialt 196,7 260,6 71,0 90,8

EFTERSTILLEDE KAPITALINDSKUD

38 Efterstillede kapitalindskud 1.708,3 3.002,4 1.708,3 3.002,4
For ialt 71.792,4 68.072,2 72.658,4 68.317,5
EGENKAPITAL
Aktiekapital 1.255,3 1.2553 1.255,3 1.255,3

Opskrivningshenlaeggelser 89,4 88,8 88,1 87,3
Akkumulerede vardizndringer i alt 89,4 88,8 88,1 87,3
Lovpligtige reserver 5714 507,4 9093 682,6
Lovpligtige reserver i alt 571,4 507,4 909,3 682,6
Foreslaet udbytte 200,8 125,5 200,8 1255
Overfart overskud £.916,1 4.555,7 45795 4.382,0
ialt 7.033,0 6.532,7 7.033,0 6.532,7

Passiver i alt 78.825,4 74.604,9 79.691,4 74.850,2
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Bilag 16: Negletal — Spar Nords arsrapport 2014

NOGLETAL

Kapitalgrundlag

Kapitalprocent 14,9 191 15,0 13,8 13,2
Kernekapitalprocent 13,1 17,2 14,6 13,2 13,0
Indtjening

Egenkapitalforrentning far skat pet. 10,2 10,7 53 7,2 32
Egenkapitalforrentning efter skat pct. 9.0 8,6 4,2 6,1 2,5
Indtjening pr. omkostningskrone 1,26 1,26 1,13 117 1,06
Afkastningsgrad pct. 08 0,7 0,3 0,4 0,2
Markedsrisiko

Renterisiko pet. 03 -0,3 -1,1 -0,5 0,1
Valutaposition pct. 2,6 L4 2,0 7.8 28
Valutarisiko pct. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
Kreditrisiko

Udlan i forhold til indlan pet. 65,2 71,3 75,5 100,4 105,8
Udlan plus nedskrivninger herpa i forhold til indlan pet. 68,4 74,2 77,9 103,0 108,2
Udlan i forhold til egenkapital 5,0 5,6 6,2 8,1 8,9
Arets udlansvaekst pct. -0,3 -57 -0,1 -38 48
Overdaekning i forhold til lovkrav om likviditet pct. 182,6 2281 2115 166,3 11,9
Summen af store eksponeringer pct. 0,0 26,3 16,6 0,0 0,0
Arets nedskrivningsprocent 13 1,6 13 09 1,0
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Bilag 17: Resultatopgerelse — Lan & Spars arsrapport 2014

NOTE (1.000 KR.) 2014 2013
4 Renteindteegter 563.467 535.882
5  Renteudgifter 134.906 126.367

Netto renteindteegter 428.561 409.515
6  Udbytte af aktier mv. 2.915 6.430
7  Gebyrer og provisionsindtaegter 252.755 208.462
8  Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 35.516 29.102
Netto rente- og gebyrindteegter 648.715 595.305
9  Kursreguleringer 17.393 6.073

10  Andre driftsindteegter 2.219 5.302

11  Udgifter til personale og administration 453.295 444.555

12 Af-og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 20.225 18.026

13 Andre driftsudgifter 20.302 19.717

14  Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender m.v. 44314 29.559

22  Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 2.087 2.183

Resultat for skat 132.278 97.006

15  Skat 30.813 25.279

Arets resultat 101.465 71.727
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Bilag 18: Aktiver — Lan & Spars arsrapport 2014

NOTE (1.000 KR.) 2014 2013
Aktiver
17  Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 2.111.571 2.273.979
18  Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 188.035 192.081
19  Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 8.757.828 8.249.081
20  Obligationer til dagsveerdi 2.135.729 1.365.094
21  Aktier myv. 105.569 115.145
22  Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 11.037 8.951
23 Immaterielle aktiver 39.019 34.106
24 Grunde og bygninger, i alt 118.818 136.468
24 - Domicilejendomme 118.818 136.468
25  @vrige materielle aktiver 17.597 19.893
Aktuelle skatteaktiver 4.778 1.649
31  Udskudte skatteaktiver 1.041 0
26  Andre aktiver 156.828 108.343
Periodeafgreensningsposter 44.654 45.280
Aktiver i alt 13.692.504 12.550.070
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Bilag 19: Passiver — Lan & Spars arsrapport 2014

27
28
29

30
31
32
33

34

35

36
37

Passiver

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 38.444 34.544
Indl&n og anden gald 12.093.538 11.051.375
Andre passiver 445.874 425.277
Periodeafgraensningsposter 482 409
Geld i alt 12.578.338 11.511.605
Henseettelser til pensioner og lignende forpligtelser 7.582 0
Henseettelser til udskudt skat 0 4.163
Henseettelser til tab pa garantier 14.448 3.632
Andre hensatte forpligtelser 0 800
Hensatte forpligtelser 1 alt 22.030 8.595
Efterstillede kapitalindskud 100.000 100.000
Aktiekapital 271.000 271.000
Opskrivningshenlaggelser 32.976 45.028
Andre reserver 3.314 1.227
- Lovpligtige reserver 3.314 1.227
Overfort resultat 663.166 593.645
Foresldet udbytte 21.680 18.970
Egenkapital i alt 992.136 929.870
Passiver i alt 13.692.504 12.550.070
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Bilag 20: Negletal — Lan & Spars arsrapport 2014

2014 2013 2012 2011 2010
Finanstilsynets nggletalsmodel
Kapitalprocent 16,3 18,9 16,2 17.8 18,3
Kernekapitalprocent 14,8 16,3 15,5 15,3 15,6
Egenkapitalforrentning for skat (%) 13,8 11,0 12,8 7.8 8,7
Egenkapitalforrentning efter skat (%) 10,6 8,1 9,7 5.8 6,4
Indtjening pr. omkostningskrone 13 1,2 1,2 1,1 1,1
Renterisiko (%) 3,5 19 1,3 2,0 2.8
Valutaposition (%) 58 7.1 5,5 7.9 7.2
Valutarisiko (%) 0,1 0,1 0,0 0,1 0,3
Udlan i forhold til indl&n (%) 73,5 75,8 82,5 89,1 83,2
Udlan i forhold til egenkapital 8,8 8,9 9.4 9.4 91
Arets udldnsvaekst (%) 6,2 4,7 8,2 9,2 3,0
Overdaekning i forhold til lovkrav om likviditet (%) 160,9 160,0 130,8 106,1 168,6
Summen af store eksponeringer (%) 32,6 17,4 50,9 34,2 78,3
Arets nedskrivningsprocent 0,4 0,3 0,4 0,3 0,4
Afkastningsgrad beregnet som forholdet mellem arets
resultat og aktiver i alt (%) 0,7 0,6 0,7 0.4 0,5
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