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English summary

The period after the financial crisis, has been characterized by a trend of consolidation in the
financial sector, on the basis of either acquisition, merger or takeover of disadvantaged banks
/ financial institutes. Before the financial crisis occurred, the banks financial statements
accounts for a time in which it was easier to generate earnings in the industry and at that time
improved efficiency and cost control was not a priority. Since then, there has been a need to
focus on just that, because earnings have been stagnant throughout the business. Banks are
looking more into cutting down the cost side to limit the effects of the declining earnings. This
naturally leads to an increased focus on the opportunities for the benefits of economics of
scale and the bigger banks use acquisitions as a way to grow, in a market with great
competition among the banks to win the attractive bank clients.

This assignment is based on the upcoming merger between Nordjyske Bank and Ngrresundby
Bank, though with a different focus than that on the impending merger.

The situation up to the time were it was officially known that the banks had made the
agreement regarding the merger, the situation surrounding the merger was characterized by
some uproar when Spar Nord reacted to the proposed merger, by giving a counter bid for the
remaining shares in Ngrresundby Bank, base don their ownership of more than 50% of the
shares. This counteroffer created some doubt about the final outcome of the plans, however,
Spar Nord has now withdrawn their offer and have agreed to sell their shares, including a
large part to Nykredit Bank.

When considering Spar Nords, soon to be previous ownership of 50% of Ngrresundby Bank,
and their initial offer for the same, we are somewhat puzzled that they suddenly gave up the
fight.

Spar Nord's market share for 2014 in North Jutland stood at 28% of the private clients, which
makes them the largest agent in that region. All other things being equal, the growth
opportunities in the region is not that big because they already have a large part of the
potentiel clients. But there is room to grow and strengthen their position.

The fierce competition in the marketplace is getting harder and the opportunities for organic
growth is becoming more difficult, why it has become more common to "buy" bank customers
and therefore grow.

In 2015, with the financial crisis now well in the distance the last year's financiel statements



from the banks accounts for a trend towards an increase in earnings in the banks. There is still
a strong tendency towards merger talks in the industry. Both equal sized banks coming
together as Nordjyske Bank and Ngrresundby Bank, but also major banks trying to buy up
smaller banks, as Spar Nord's bid for Ngrresundby Bank, as a way to capture market shares
and strengthen their position.

Apart from Spar Nord deals on Ngrresundby Bank, it is assumed that they, all things being
equal, have an interest in growth of the local market in North Jutland.

With the prospect of the upcoming merger between Nordjyske Bank and Ngrresundby Bank
and Spar Nord's former interest in buying Ngrresundby Bank, this project will see focus on a
merger between Spar Nord and Nordjyske Bank, as an example.

The reason for the choice of Nordjyske Bank as fusion partner / acquisition opportunity, lies
in spar Nords ownership of 50% of Ngrresundby Bank. Nordjyske Bank has been chosen as
merger bank, because we can avoid the influence of the ownership of Ngrresundby in the
analysis. The treatment of this merger is merely hypothetical, to see if Spar Nord could have

an advantage in a merger of a smaller bank of Ngrresundby Bank's size in North Jutland.

Indledning

Tiden efter finanskrisen har veeret praeget af en tendens til konsolidering i den finansielle
sektor, med baggrund i enten opkgb, fusion eller overtagelse af svagt stillede
banker/sparekasser. Fgr finanskrisen indtraf bevidner bankernes regnskaber om en tid hvor
det var nemmere at skabe indtjening i branchen og effektivisering og omkostningsfokus var
nedprioriteret. Der har efterfglgende vaeret behov for at saette fokus pa netop dette, da
indtjeningen har vaeret stagnerende i hele branchen. Banker og sparekasser kigger i hgjere
grad pa skeere pa omkostningssiden for at begraense effekten af den faldende indtjening. Dette
farer naturligt til at der kigges efter muligheder for stordriftsfordele og de store banker
bruger opkgb som en made at vaekste p3, i et marked med stor konkurrence pa gode
bankkunder.

Opgaven tager sit udgangspunkt i den kommende fusion mellem Nordjyske Bank og

Ngrresundby Bank, dog med et andet fokus, end pa den forestadende fusion.



Situationen op til at der kom afklaring pa situationen omkring fusionen har veeret praeget af
en del tumult, da Spar Nord reagerede pa den planlagte fusion, ved at give modbud pa de
resterende aktier i Ngrresundby Bank, ud fra deres ejerskab pa godt 50 % af aktierne.
Modbuddet skabte en del tvivl om det endelige udfald af planerne, der dog er endt med at
Spar Nord har trukket deres tilbud tilbage og har accepteret at salge deres aktier, blandt
andet til Nykredit Bank!

Ud fra Spar Nords, nu snart tidligere ejerskab pa 50 % af Ngrresundby Bank og deres
indledende kgbstilbud pa samme, undrer det at de sa pludseligt opgav kampen.

Spar Nords markedsandel for 2014 i Nordjylland 1a pa 28 % pa privat hvilket, alt andet lige,
giver vaekstmuligheder i regionen.

Den skarpe konkurrence pa markedspladsen medfgrer i stgrre og stgrre grad at
mulighederne for organisk vaekst bliver sveerere, hvorfor det er blevet mere udbredt at "kgbe”
bankkunder og pa den made vokse.2

12015, med finanskrisen efterhanden godt pa afstand, kan man ud fra de sidste ars
regnskaber se en tendens til en stigende indtjening i bankerne, og der er fortsat steerk tendens
til fusionssnak i branchen. Bade jeevnbyrdige stgrrelser der finder sammen, som Nordjyske
Bank og Ngrresundby Bank, men ogsa stgrre banker der forsgger at opkgbe mindre banker,
som Spar Nords bud pa Ngrresundby Bank, for at pa den made erobre markedsandele og

styrke sin position fremadrettet.

Ud fra Spar Nords tilbud pa Ngrresundby Bank, forudsaettes det at de, alt andet lige, har en

interesse i en vaekst pa privatkundemarkedet i Nordjylland.

Med baggrund i den kommende fusion mellem Nordjyske Bank og Ngrresundby Bank og Spar
Nords ejerandel i Ngrresundby Bank, vil vi i projektet se pd en fusion mellem Spar Nord og
Nordjyske Bank.

Grunden til valget af Nordjyske Bank som fusionspartner / opkgbsmulighed ligger netop i
ejerskabet af 50 % af Ngrresundby Bank, da vi ved valget af Nordjyske Bank ikke far

1 http://nordjyske.dk/nvheder/spar-nord-siger-ja-til-nordjysk-bankhandel/6023fab7-5{62-
41c7-bf89-9112764a318b/112/1513

2 http://finanswatch.dk/Finansnyt/Pengeinstitutter/Jyske Bank/article4868590.ece
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pavirkningen fra ejerskabet, ndar man ser pa regnskaberne. Valget af Nordjyske Bank afthaenger
ogsa af at den er af sammenlignelig stgrrelse med Ngrresundby Bank.
Behandlingen af fusionen er alene hypotetisk, for at undersgge om Spar Nord kan have en

fordel ved en fusion i det nordjyske med en bank af Ngrresundby Banks stgrrelse.

Problemformulering

Ville en hypotetisk fusion mellem den oprindelige Nordjyske Bank og Spar Nord have varet
fordelagtig for begge bankes aktionaerer?
Hvilke overvejelser ville en fusion medfgrer for ledelsen i henholdsvis Spar Nord og

Nordjyske Bank?

Metode

Nordjyske Bank er valgt som hypotetisk fusionspartner ud fra deres stgrrelse samt
beliggenhed der er sammenlignelig med Ngrresundby Bank.

Projektet vil tage sit udgangspunkt i, om den feerdige konstellation vil stille begge bankers
aktionaerer bedre, og om de samlede besparelser og driftsmaessige fordele berettiger

fusionen.

[ forbindelse med en behandling af den teenkte fusion vil vi indledningsvist kort preesentere
de to banker, herunder med fokus pa stgrrelse, beliggenhed og udvikling i deres regnskaber
og nggletal. Beskrivelsen skal danne grundlag for den senere regnskabsanalyse og

sammenligning af de to banken ud fra dette.

Projektets mal er at belyse om det kan vare en fordel for de to banker, Spar Nord, Nordjyske
Bank og deres aktioneerer, at fusionere og hvilke fordele og eventuelt ulemper vil veere i
fusionen.

Ud fra problemstillingen vil vi lgbende inddrage relevant teori, samt geeldende lovgivning for

drift af finansielt institut.



Lovgivningen inddrages primeert for undersgge i hvilken grad de to banker lever op til
kravene fra bade finanstilsynet og lovgivningen. Dette da finansiel stabilitet bliver veegtet
meget hgjt i markedet i dag og kan have betydning for vilkarene for bankernes funding samt
gvrige driftsvilkar. Under sidstnaevnte teenkes bade pa at undga Finanstilsynets indblanding i
driften, men ogsa en kapitalsituation, der skaber ro, bade internt og eksternt. Bankkunder i
dag er blevet mere beviste omkring hvordan bankerne klarer sig, saledes det vaegter i
kundernes vurdering af bankerne.

Begge bankers daglige drift samt deres forretning vil blive malt ud fra Finanstilsynets
vearktgjer, herunder kravene til solvens og likviditet samt Tilsynsdiamanten. De forskellige
begreber forklares og szettes i relation til de to banker og nggletallene udregnes for dem hver
iseer. Dette skal bruges til at sikre at de to fusionsbanker begge er solide og den kommende
konstellation ligeledes overholder lovgivningen, og har en komfortabel finansiel situation.
Den aktuelle markedssituation analyseres ud fra en SWOT analyse og inddragelse af Porters
Five Forces for at se pd de bankers muligheder pa markedet og endnu mere vigtigt, deres
begraensninger eller udfordringer.

Behandlingen af fusionens regnskabsmaessige konsekvenser vil tage sit udgangspunkt i en
analyse af de to bankers regnskaber fra 2010-2014. Mdlet med dette er primeert at skabe
overblik over bankernes nuveerende praestationsniveau samt udviklingen i dette.

Dette sammenfattes i en samlet analyse af en "opstillet” fusionsbank, hvor der ses pa hvordan
denne konstellation med den samlede regnskabspavirkning vil se ud. I analysen vil der blive
inddraget de ngdvendige nggletal og disse vil, i den udstraekning der er muligt, blive
sammenlignet med relevante benchmarks for markedet. Ud fra de to bankers stgrrelser,
antager vi at den samlede konstellation vil fortsaette under navnet, Spar Nord, da den er
vaesentligt stgrre, samt har et mere kendt navn og "brand” i Danmark. Der laves en samlet
resultatopggrelse for fusionsbanken ud fra regnskaberne for de to banker for 2014.

Ud over det samlede udregnes der et overslag pa mulige besparelser i forbindelse med
fusionen. Dette bliver et sarskilt afsnit, hvor de konkrete besparelser behandles.
Besparelserne udregnes med konkrete eksempler og regnes med i den nye resultatopggrelse.
Der laves efterfglgende en ny regnskabsanalyse med udgangspunkt i den samlede balance og
resultatopggrelse, ud fra de forventede besparelser. Formalet med den nye analyse er at vise

bade de konkrete effekter af fusionen, men ogsa de forventede, herunder specielt hvilke



besparelser der kan opstd som fglge af fusionen. Dette skal danne grundlag for vurderingen af

om en fusion vil veere fordelagtig for begge banker, deres aktionaerer og kunder.

Hvis analysen af det opsatte regnskab viser at det er fordelagtigt at gennemfgre fusionen, vil
vi bearbejde selve fusionen som en case ud fra de overvejelser de to ledelser skal ggre sig for
at gennemfgre dette som et projekt.

For at opstille dette bruges 5x5 modellen for at belyse de relevante elementer i projektet.
Dette leder over i en beskrivelse af en projektorganisation og en opstillet projektplan.
Analysen af projektforlgbet laves for at give ledelsen i bankerne et overblik over processen,

sdledes fusionen gennemfgres mest effektivt, sdledes der sikres stgrst mulig succes af denne.

Denne endelige analyse sammenholdes med analysen af det samlede regnskab og dette

afsluttes med en samlet konklusion.

Afgreensning

Vores fokus med opgaven er at se pa hvorvidt en fusion mellem Spar Nord og en bank i
Nordjylland, af Ngrresundby Banks eller Nordjyske Banks stgrrelse er fordelagtig for begge
banker. Ud fra dette mal er det ngdvendigt at afgraense os fra en reekke omrader, for at der
kan svares konkret pa problemstillingen.

Da succeskriteriet for en eventuel fusion ligger i hvorvidt det er fordelagtigt for aktionzererne,
her primaert pa den lange bane, er analyse baseret pa offentligt tilgeengeligt materiale.

Det forudsaettes at lzeseren har et grundlaeggende kendskab til drift af en finansiel
virksomhed samt om den finansielle sektor.

Ud fra denne forudsaetning vil lovgivning etc. kun blive inddraget og beskrevet i det omfang

det har relevans for vores besvarelse af opgaveformuleringen.

Da vores fokus ligger pa analysedelen af de to banker og specielt pa den samlede
konstellation, vil beskrivelsen af de to banker samt deres regnskabsudvikling blive holdt pa et

overordnet niveau.



Ud fra at analysen tager udgangspunkt i bankernes situation i dag, baseret pa regnskabstal fra
2014, vil vi ikke tage hgjde for forventet eller kommende lovgivning, sdsom effekter af ex.
Basel IIL.

I skrivende stund er Nordjyske Bank ved at fusionere med Ngrresundby Bank - dette vaelger
vi at se bort fra i projektet, da hovedformalet er at undersgge hvorvidt en fusion mellem Spar
Nord og en bank i Nordjylland af Nordjyske Banks stgrrelse. Regnskabstal for 2014 og driften
af Nordjyske Bank i samme periode er ikke pavirket af den igangvaerende fusion, hvorfor

vores analysedel ikke vil omhandle denne.

Historik

For at kunne analysere pa de fordele og ulemper der ligger i en fusion er vi ngdt til at have et
grundleeggende kendskab til de to banker. Det er vigtigt at se pa hvordan de driver deres
forretning og hvordan "kulturen” er i de to banker, da det ikke kun er regnskabstallene det
skal give mening at fusionere.

I de folgende afsnit vil vi se mere grundigt pa de to banker, herunder en kort praesentation af

dem og efterfglgende med en gennemgang af deres praestationer i de senere ar.

Spar Nord

Spar Nord Bank er markedsleder i Nordjylland med en markedsandel pa det private marked
med ca. 28 procent og har veeret det i en del ar. Samtidig er det Danmarks 6. stgrste
pengeinstitut.

Det er ogsa det stgrste pengeinstitut i Danmark som ikke er SIFI-institut. De tilhgrer
klassificeringen "gruppe 2” med en arbejdende kapital pa over 12 mia. i Finanstilsynet
stgrrelsesgruppering. (2014)

Spar Nord Bank er vokset igennem tiderne med opkgb, fusioner og almindelig organisk veekst
til det pengeinstitut det er i dag, siden banken blev grundlagt i 1824. Derfor er det en
organisation der har erfaring med og kendskab til fusionsprocessen og ikke er bange for at

indga i en fusion eller opkgb for at nd dens mal, hvis det vurderes fordelagtigt. Erfaringen med



fusion er netop vigtig i forhold til at kunne vurdere om et fusionsprojekt er rentabelt og
fornuftigt at give sig i kast med.

Spar Nord Bank og dens ledelse har igennem en rakke fusioner og opkgb i Nordjylland gjort
at de har kunne placere sig solidt i Nordjylland og szette fokus pa at veekste i det gvrige
Danmark med fokus pd Aarhus og Kgbenhavn. Ud fra deres filialnet kan man stort set kalde
dem landsdeaekkende, da de er repraesenteret jaevnt fordelt i byer rundt om i Danmark. Banken
var oprindeligt en sparekasse, men som andre sparekasser er den ogsa gaet fra Sparekassen
Nordjylland til det mere mundrette navn Spar Nord Bank, men nu som bank og ikke
sparekasse som navnet ogsa tydeligt angiver.

Spar Nords fokus pa veekst i Danmark og deres udvidelser op gennem tiden, specielt op til
finanskrisen, hvor mange pengeinstitutter havde en kraftig udlansvaekst og udvidelse af deres
forretning, vil ikke blive inddraget i projektet. Flere af bankerne i Danmark har haft fokus pa
at etablere sig i de stgrre byer og der har skeerpet konkurrencen i de omrader. Vi kigger
udelukkende pa Spar Nords og Nordjyske Banks hjemmebane, Nordjylland.

Fusionen mellem Spar Nord og Nordjyske Bank, som vi vil gennemga i denne opgave, er lavet
ud fra et gnske om at belyse eventuelle fordele ved at skabe en stgrre bank i det nordjyske,
hvor Spar Nord i forvejen er markedsleder.

Spar Nord har 1.471 medarbejder (pr. Arsrapporten 2014) der er fordelt pa 71 filialer der
samlet betjener ca. 361.000 privatkunder.
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Nordjyske bank er ikke ubekendt med bankfusioner, da banken er en fusionsbank der bestar
af Egnsbank Nord og Vendsyssel Bank. Fusionen fandt sted i 2002 - men bankerne der er gaet
sammen kan spore deres rgdder mere end 120 ar tilbage3.

Rent geografisk er Nordjyske Bank, ud fra fusionen, staerkt funderet i det nordjyske, primeert i
og nord for Aalborg. Nordjyske Bank er i skrivende stund ved at fusionere med Ngrresundby
Bank - hvilket der i projektet afgraenses fra, sdledes det er filialstrukturen og koncernen fra
2014 der arbejdes ud fra.

Nordjyske Bank deler deres energi i mellem at veere en lokal bank i Nordjylland og en strategi,
hvor specielt Aarhus og Kgbenhavn er i fokus som omrader de prioriterer at vaekste i.
Nordjyske Bank har, jf. deres arsrapport en plan om effektivisering af deres struktur, her med
en centralisering, hvor de vil opna besparelser samt hgjere kompetenceudvikling ved at samle
deres personale i stgrre enheder. De har ikke lukket filialer i 2014, men ud fra denne plan
ligger det i kortene at det er noget de har i stgbeskeen. De maerker, som alle andre banker, en

nedgang kundernes brug af den fysiske bank, grundet fremskridt pa netbank, mobilbank og

3 www.nordjyskebank.dk
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nye betalingsmuligheder. Samtidig ser de en tendens til at kundernes krav til raddgivning er
steget, og at kompleksiteten er gget.

De har en stadig fokus pa lokal forankring, hvilket kan traekke lidt i den modsatte retning af
fornaevnte. Nordjyske Bank var i 2014 252 fuldtidsansatte, en nedgang pa 6 medarbejdere i
forhold til 2013.

Nordjyske Bank ser gkonomien som veerende mere stabil i Nordjylland i forhold til det gvrige
Danmark og Europa - om dette kan laeses som at de ser Nordjylland som et omrade med
stigende vaekst, og om dette er realistisk kan diskuteres, men deres forventning er, om ikke
andet, pa positiv. De forventer en moderat vakst i Nordjylland, dog med en fortsat begraenset

vaekst pa efterspgrgsel efter udlan.

Nordjyske Bank havde ved arsskiftet 57.000 privatkunder og 4.000 erhvervskunder. Banken
ligger veegt pa at veere "folkeejet” og de har 23.000 aktioneerer.

Feelles for begge banker er deres kultur at veere en fusionsbank og begge er i deres opfattelse
en lokalbank, selvom den ene bank er landsdeekkende, men i det nordlige anses den som en

lokalbank.

Regnskabsudvikling

Som indledning til behandlingen af de to bankers regnskaber, samt sammenligning de to
banker, vil vi kort vise udviklingen i deres resultat for de regnskabsar vi behandler i analysen.
Formalet med dette er primaert at tegne et mere retvisende billede af de to banker, da det ikke
giver nogen mening alene at sammenligne resultatet for bankerne i 2014. Afsnitter er ikke
ment som en dybdegaende analyse af regnskaberne fra 2010 til 2014, men skal vise den

regnskabsmaessige udvikling.

Ud fra arsrapporterne fra Spar Nord og Nordjyske Bank for 2014 er der lavet nedenstdende
tabeller:
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Tabel 1 - Udvalgte poster fra Nordjyske Bank

!rets resultat efter skat 88,1 52,9 61,1 50,5 92,9

Nedskrivninger 139,2 129,3 130,7 112,7 96,7
kursreguleringer 43,8 18,6 22,6 5,2 44,7
Udl3nsvaekst -1 -0,1 -3,4 -4 -0,9
Egenkapitalforrentning

efter skat 6,4 4 4,8 4,1 8

Tabel 2 - Udvalgte poster fra Spar Nord

!rets resultat efter skat 613,6 536,1 223,8 274,8 105

Nedskrivninger 493,1 404,8 661,8 475,1 473,6
kursreguleringer 379,5 200,8 243,8 130,1 268,3
UdI3nsvaekst -1,1 -7,9 1,7 -3,1 4,3
Egenkapitalforrentning

efter skat 9 8,6 4,2 6,1 2,5

I begge regnskaber er der en klar tendens til en let svingende udvikling i arets resultat efter
skat. Hos bade Spar Nord og Nordjyske Bank ses at det nedskrivninger lgbende har haft en
stor effekt pa resultatet. Begge banker naevner specielt landbrug som en udfordring i
forbindelse med deres nedskrivninger. Lgbende er der dog en positiv effekt i det begge
banker deemmer op for nedskrivningernes effekt ved positive kursreguleringer, hvor
indtjeningen pa deres beholdning af veerdipapirer specielti 2010 og 2012 og igen i 2014
ligger pa et niveau over gennemsnittet. De store udsving kan dog ikke kun tilskrives et
positivt marked, da eksempelvis salg af NETS-aktier bidrager positivt som enkeltstdende
tilfelde og man kan derfor ikke fremadrettet forvente den slags udsving. Ser man pa begge
bankers kvartalsregnskaber og "renser” for NETS-pavirkningen, ligger niveauet vaesentligt
lavere.

Begge banker oplever generelt en negativ udlansvaekst, hvor Spar Nord dogi 2010 ogi 2012
formar at opna en positiv udvikling. Spar Nord fusionere i 2012 med Sparbank, hvilket kan
forklare de positive tal i dette ar. I 2010, hvor de har en stigning pa 4,3% gives der i

regnskabet ingen forklaring pa baggrunden for dette brud med trenden.

13



Begge banker har over perioden en stgdt stigende egenkapital, Spar Nord endda en del
mellem 2011 og 2012, hvor fusionen pavirker dette.
Generelt kan der siges at der sker konsolidering af begge banker, denne kan dog godt vaere

delvist ufrivillig, da de i samme periode har negativ udlansvaekst.

Bade Spar Nord og Nordjyske Banker har de samme udfordringer i forhold til deres resultat.
Der skal mere styr pa deres nedskrivninger og de skal have knaekket kurven med negativ
udlansvaekst. Sidstnaevnte er speciel vigtig da der pt. sker en underminering af deres
basisforretning, da de mister udlan. Via effektiviseringer samt omkostningsfokus kan trimme
forretningen, men pa sigt kan de ikke spare sig til overskud, hvorfor det er et fokusomrade for

dem begge.

Lovgivning

Igennem de seneste drraekke har vi veeret vidne til flere banker der har matte dreje ngglen
om. Stgrstedelen af disse tilfeelde har veeret med baggrund i manglende overholdelse af de
lovkrav der er geeldende for at have banklicens.

Da dette er den primeere arsag til at pengeinstitutter er krakket vil vi i det fglgende
indledningsvist kort beskrive reglerne pa omradet og efterfglgende se pa hvordan Spar Nord
og Nordjyske Bank opfylder disse krav.

Da det er en opgave omkring en fusion eller et frivillig opkgb og ikke kgb af en ngdlidende
bank, vil vi sikre os at begge banker har en god forretning og en komfortabel situation i
forhold til overholdes af de krav der ligger pa omradet. Omradet er vigtigt at fa afdekket,

saledes man sikre at den kommende bank har en sund finansiel situation.

For kunder og aktionaerer i de to banker er det vigtigt at de er trygge ved fusionen, i forhold til
at deres kommende bank er solid. Beskrivelsen af dette tager sit udgangspunkt i Lov om
Finansiel Virksomhed (FIL), Bekendtggrelsen om opggrelse af basiskapital og
Bekendtggrelsen om kapitaldeekning. I det fglgende afsnit kigges der neermere pa de enkelte

elementer i dette.
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Basiskapital

Lovgrundlaget for opggrelsen af basiskapitalen findes i FIL §128 samt Bekendtggrelse om
opggrelse basiskapital. §3 i sidstnaevnte benzevner basiskapitalen som summen af
kernekapital og supplerende kapital.

Definition af det fgrste led er som navnet antyder, kernen i basiskapitalen. Kernekapital er
ligger risikomaessigt yderst, der denne er fgrste blok til at deekke eventuelle tab. Elementerne
i kernekapitalen er beskrevet i bekendtggrelsens §4 og er for bankernes vedkommende
primeert indbetalt aktiekapital og overfgrt overskud (eller underskud).

Med i kernekapitalen ma der medregnes hybrid kernekapital, jf. bekendtggrelsens §15 - dog

med et maks. pa 50% af den samlede kernekapital.

Kravene til hybrid kernekapital er relativt omfattende (beskrevet i bekendtggrelsens §13). Ud
fra reglerne kan naevnes at hybrid kapital kun kan udggre 50% af kernekapitalen safremt
lgbetiden er uendelig uden aftalte elementer der giver incitament til fgrtidig indfrielse, sdsom
varslet rentestigning eller andre sendrede forhold.

Hybrid kapital skal endvidere kunne konverteres til aktiekapital i tilfeelde af at instituttet
bliver ngdlidende. Hvis der i aftalen ligger et incitament til indfrielse fgrtidigt er graensen 35%
og hvis lgbetiden ikke er uendelig er den helt nede pa 15%. Dog er der ingen krav om at
kapitalen sa skal kunne konverteres til aktiekapital.

Den del af den hybride kapital der ikke kan medregnes i kernekapitalen grundet ovennaevnte
krav og procentgraenser kan sd i stedet medregnes i den supplerende kapital.

Den supplerende kapital opggres efter bekendtggrelsens §27 og bestar, som fgrnaevnt, af den
resterende hybride kapital samt ansvarlig lanekapital. De to elementer er begge efterstillet
kapital, som den resterende basiskapital er.

Der er ikke krav til lgbetiden pa den supplerende basiskapital, men vaerdien reduceres ud fra
en vaegtning af lgbetiden - ex. en reduktion af Igbetiden med 25% hvis lgbetiden er 2-3ar,

50% hvis lgbetiden er 1-2ar og sa fremdeles.
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Ud fra at den samlede kernekapital medregnet den hybride kernekapital som minimum skal
udggre 50% af den samlede basiskapital, er det residualt bestemt at den supplerende kapital

maksimalt ma / kan udggre 50%.

Som sammendrag kan det listes op som fglger:

Opggrelse af Basiskapital

+ Kernekapital Skal minimum udggre 50% af Basiskapital
Kernekapital Intet maksimum
Hybrid kernekapital Maksimalt 50% af samlede kernekapital

+ Supplerende kapital Maksimalt 50% af basiskapitalen

= Basiskapital Minimum 8% af risikovaegtede poster

Risikovaegtede poster

[ formlen for udregning af bankernes solvensgrad indgar ud over basiskapitalen ogsa de
risikovaegtede poster. Disse er beskrevet i Bekendtggrelsen om kapitaldeekning.

De risikovaegtede poster opggres ud fra en samlet vurdering af de vaesentlige risici og
stgrrelsen heraf. Det er banken selv der foretager opggrelsen ud fra de risici som den
pageeldende bank er udsat for. Som tidligere naevnt er det instituttets eget ansvar at have
procedure og redskaber til denne opggrelse og der skal medtages alle vaesentlige risici.

Der skelnes mellem tre typer af risici i opggrelsen, Kreditrisiko, Markedsrisiko og Operationel
Risiko.

Ved banker ses kreditrisikoen som den mest fremtraedende, med baggrund i at udlan er deres
primeert forretningsomrade, hvorfor denne bliver gennemgaet mere i dybden i forhold til de
to andre. Kreditrisikoen er meget direkte et mal for risikoen pa bankens hovedforretning -
udlan. Det daekker over risikoen for at tabe penge pa deres udlansforretninger, her med bade
privat og erhvervskunder. Risikoen opggres ud fra flere parametre, hvor sikkerhedsstillelse
for udlanet spiller en stor rolle. Banker tager som udgangspunkt sa meget sikkerhed de kan
komme til, ud fra et vejet hensyn til lantagers kreditveerdighed, forretningens stgrrelse og

type, samt konkurrencehensyn. Reglerne i bekendtggrelsen om kapitaldeekning beskriver
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ngje hvilken vaegtning udlan har i forhold til hvilken, om nogen, sikkerhed der ligger til grund
for dette. Der er forskellig veegtning af udlan i de risikoveegtede poster alt efter opggrelsen og
sammensatningen. Badde Spar Nord og Nordjyske Bank benytter standardmetoden i
opggrelsen af dette. Denne beskriver med hvilken vaegtning lanet skal indga i posterne ud fra
fastlagte kriterier. Der er et bredt spektre - herunder er medtaget de veegte der deekker de

omrader bankerne typisk har den stgrste eksponering mod:

Eksponering Vurdering/beregningsgrundlag Vgt

Erhvervsvirksomheder Ikke ratede 100 %
Fast ejendom, med pant: Indenfor 80 % af

¢ Helarsboliger vurdering 35%

¢ Fritidshuse Indenfor 60 % af vurdering 35%

¢ Kontor/erhverv Indenfor 50 % af vurdering 50 %

¢ Landbrug/skovejendom Indenfor 50 % af vurdering 50 %
[ restance/overtraek Overtraek over 90 dage, min 1.000 150 % pa samlet

dkk eng.

Figur 1 - Risikovaegte

Solvens

Ndr man ser pad baggrunden for de fleste bank-krak er der en klar tendens til at det er mangel
pa polstring i forhold til at modsta tab der er skyld i det.

Denne polstring beregnes eller males ud fra bankens solvens. Solvens opggres som en
procentsats der viser hvor meget risiko banken har pataget sig i forhold til den basiskapital
der findes i banken. De konkrete tal der regnes pa er bankens samlede risikovaegtede poster
og bankens basiskapital. Solvenskravet skal sikre at banken har en tilpas deekning til at kunne
modsta uforudsete tab i banken. Om et tab er forudset eller ej ligger i om der nedskrevet pa
det pageldende engagement, da det vil indga de risikovaegtede poster hvis tabet er forventet.
Nar Finanstilsynet gennemgar bankernes engagementer kan de henstille eller tvinge til

yderligere nedskrivninger, hvis dette ikke er gjort tilstraekkeligt fra bankens side.
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Netop denne problemstilling og risiko skal solvensgraden netop veere med til at afdaekke.
Solvenskravet er beskrevet i FIL § 124 hvor det fremgar at det er bankens og direktionens
ansvar at sikre at der er tilstraekkelig basiskapital i forhold til de risikoveegtede poster til at
sikre en afdaekning af risici. Der ligger ogsa et krav om udfaerdigelse af procedure for

risikomaling og styring af den risiko banken patager sig.

Det konkrete krav jf. lovgivningen er at basiskapitalen i pengeinstitutter mindst skal udggre 8
% af de risikovaegtede poster (solvenskravet) og at basiskapitalen minimum skal udggre 5

mio. EUR.

De 8% i solvenskrav er et minimumskrav og bankerne skal selv opggre et individuelt
solvenskrav, dette jf. FIL §124 stk. 4. Dette solvenskrav kontrolleres lgbende af Finanstilsynet,
der kan, hvis de finder grundlag for dette, seette et hgjere niveau for dette.

Safremt Finanstilsynet konstaterer at en bank ikke lever op til solvenskravet bliver der nedsat
en kort frist til at bringe kapitalkravet i orden. Overholdes dette ikke har Finanstilsynet
bemyndigelse til at inddrage banklicensen*. Inddragelsen af banklicensen kan ske neermest
gjeblikkeligt safremt den pageeldende bank ikke har en klar og realistisk plan for at afhjeelpe
problemet - dog kan en sadan plan eller andre hensyn medfgre at der gives dispensation til
fortsat drift, jf. FIL§ 125 stk. 4 og 5.

Solvensprocenten beregnes ud fra nedenstaende formel:

De Risikovaegtede Poster / Basiskapitalen * 100

Ud over risikoen pa bankernes udlan er der flere faktorer der ogsa udggr en risiko for
bankens drift. Bankerne ligger inde med en beholdning af veerdipapirer, aktier og
obligationer, samt valuta og finansielle instrumenter. Samlet under et kaldes dette
markedsrisikoen og daekker den risiko bankerne Igber pa eventuelle negative afkast pa disse.
Navnet kommer af at det er @ndringer i markedsforholdene der pavirker disse aktiver.
Ligesom den kreditmaessige risiko er der krav til opggrelse af markedsrisikoen. Disse er
beskrevet i Bekendtggrelsen om Kapitaldeekning kap. 5 + bilag. Markedsriskoen vil ikke blive
behandlet yderligere i projektet.

4 FIL§ 225

18



Sidste risikoenhed der skal opggres ligger i Operationel risiko og dette daekker over de
menneskelige fejl, tekniske problemer eller uventede situationer der kan opsta i en bank. Det
kan veere mangel pa interne procedurer i specifikke situationer, eller mangel pa kompetence.
Dette kan fgre til tab, pa den ene eller anden made - det deekker over menneskelige fejl, som
en forkert beregning, til IT-nedbrud eller lignende. Da det kan fgre til tab skal dette opggres
sammen med de to andre risici, kreditriskoen og markedsriskoen, og udggr tilsammen de
risikovaegtede poster.

Da kreditrisikoen udggr langt stgrstedelen af de risikovaegtede poster vil denne del blive
beskrevet yderligere senere i opgaven med henblik pa at se hvordan kvaliteten er af den

risiko de to banker har pataget sig.

Likviditet

Ud fra et syn pd banken som en forretning, har den en raekke forpligtigelser den skal
overholde, som alle andre virksomheder. Da bankerne, let forsimplet, handler med penge er
det vigtigt at de kan leve op til de krav der er til deres lgbende beholdning af penge, her
specificeret ved begrebet likviditet. Bankernes primaere "varer” er penge, som de laner ud. En
del af dette udlan kommer fra bankernes egen kasse, egenkapitalen, men dette deekker ikke
behovet. Resten af midlerne til udlan stammer fra bankens funding - altsa penge de laner, for
at lane videre ud og sa tjene penge pa rentemarginalen. Dette bestar af indlan fra private og
erhvervslivet, samt lan fra professionelle modparter i markedet. Dem der direkte har
indskudt penge (kundeindlan) forventer naturligvis at fa deres penge igen, plus en forretning
eller lignende, og bankerne skal have tilstraekkelig kapital til at honorere disse aftaler.

Da en del af indldnene er pad anfordring eller med kort binding kan likviditetsstyring veere en
sveer gvelse da bankerne skal have en buffer at daekke de forpligtigelser der matte komme i en
given periode. Dette betyder at al kapitalen ikke kan bindes i udlan, der ikke umiddelbart bare
kan opsiges, men der skal vaere en balance, da for lidt udlan ikke skaber nok indtjening. For
aggressiv likviditetsstyring kan give problemer i forhold for lille buffer og for konservativ vil

begraense indtjeningsmulighederne.
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For at give en retningslinje er bankerne underlagt FIL §152, der beskriver mindstekravet for

likviditeten:

§152 Er pengeinstitut skal have en forsvarlig likviditet jf. Stk. 2. Likviditeten skal mindst
udggre
1) 15 % af de geeldsforpligtigelser, som det uanset mulige udbetalingsforbehold pahviler
pengeinstituttet at betale pa anfordring eller med kortere varsel end en maned og
2) 10 % af pengeinstituttets samlede geelds- og garantiforpligtigelser fraregnet

efterstillede kapitalindskud, der kan medregnes ved opggrelsen af basiskapitalen.

De to punkter skal begge udregnes og den stgrste veerdi er lovmaessigt gaeldende som
mindstekravet for likviditeten.
Nar kravet er udregnet, skal der naturligvis ogsa veaere en metode til hvorledes likviditeten

udregnes:

¢ kassebeholdning
¢ fuldt ud sikre og likvide anfordringstilgodehavender hos kreditinstitutter og
forsikringsselskaber

¢ Beholdning af sikre, let omszettelige, ubeldnte veerdipapirer og kreditmidler

De fgrste malepunkter der er gennemgaet, gar primeaert pa opggrelsen af det der kan beskrives
som instituttets umiddelbare finansielle styrke, men det er taget som et gjebliks billede. Efter
finanskrisen er der kommet mere fokus pa at male pa andre omrader der i stgrre grad Kigger
pa hvad risiko banken egentlig Igber. Dette er sat i system af Finanstilsynet ved indfgrelsen af

Tilsynsdiamanten.

Tilsynsdiamanten

Tilsynsdiamanten skal som minimum opggres af bankerne i forbindelse med afleggelse af

arsrapporten og fungerer ved, at der er opsat en raeekke veerdier pa udvalgte omrader som
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bankerne skal holde sig inde for . Overholdes disse ikke vil det medfgrer en henstilling fra
tilsynet til at dette bringes i orden. Henstillingen fra Finanstilsynet, herunder eventuelle
tidsfrister og konsekvenserne, vurderes alt efter omradet og fravigelsen fra det fastsatte

niveau.

De opstillede veerdier er:
¢ Summen af store engagementer ma ikke overskride 125 % af basiskapitalen
¢ Udlansvaeksten ma ikke overstige 20 %
¢ Ejendomseksponering ma ikke overstige 25 %
¢ Likviditetsoverdaekning pa < 50 %

¢ Funding ratio <1

Tilsynsdiamanten har sit udspring i de tendenser man har observeret i de banker der er endt
som ngdlidende, er gaet konkurs, eller har sggt efter opkgbsmuligheder for at fortsaette
driften under en anden bank.

Summen af store engagementer, der maksimalt ma udggre 125 % af egenkapitalen baserer sig
pa engagementer der, efter fradrag af sikkerheder etc. Udggr minimum 10 % eller mere af
basiskapitalen. Graensen pa de 10 % og de samlede 125 % er lavet ud fra at bankerne ikke ma
have for mange store engagementer, de disse alene vil kunne tvinge i banken i knae, safremt
de i gar konkurs eller lignende.

Loftet over udldnsvaeksten er sat ud fra erfaringerne gjort i tiden op til finanskrisen, da en
intensiv jagt efter udlan typisk vil medfgre en forringelse af det forarbejde der ligger for
udlanet og derved en forringelse af kreditkvaliteten med stgrre risiko for tab pa de
engagementer.

Ejendomseksponering er ogsa en erfaring der er hentet fra finanskrisen. De voldsomme fald i
ejendomspriserne slog bunden ud af beldningsvaerdierne. Disse fald har resulteret i en lang
reekke nedskrivninger. Greensen pa de 25 % af det samlede udlan og garantier er sat for at
undga at et fald i ejendomspriserne vil pavirke bankerne for meget, og sgrge for at bankerne
ikke patager sig for megen risiko direkte forbundet med ejendomsspekulation.
Likviditetsoverdeekningen er, som tidligere beskrevet, en veerdi for megen likviditet bankerne

har i forhold til de krav der er pa omradet, sa det er ud over lovkravet pa de 10 eller 15 %.
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Funding-ratio beskriver Igbetiden eller stabiliteten pa bankernes funding. Det er for at sikre
at der er sammenhaeng pa lgbetiden mellem bankernes udlansforpligtigelser og deres
funding. Beregningen af denne foretages ved at tage det samlede udlan og dividere det med
summen af den arbejdende kapital, fratrukket obligationsbeholdningen med en restlgbetid pa

under et ar.

Ud fra den ovenstdende beskrivelse af de risikomal og nggletal der bruges til at bedgmme
pengeinstitutter og som en indikator pa eksempelvis finansiel styrke og stabilitet, laves der i

det fglgende en sammenligning af de to bankers tal.

Solvens

[ afsnittet omkring solvens er det beskrevet hvordan det maler finansiel styrke i forhold til at
modsta tab - i det fglgende sammenlignes Nordjyske Banks med Spar Nords og der

kommenteres pa niveauer for deres solvensgrad.

Tabel 3 Opggrelse af solvenss

Belgb i 1.000DKK Nordjyske Bank Spar Nord

Kernekapital efter fradrag 1.252.220 6.383.900
Basiskapital efter fradrag 1.252.504 7.366.200
Risikoveegtede poster 6.399.335 49.005.000
Basiskapitalkrav jf. FIL §124 (8%) 511.946,80 3.920.400,00
Kernekapitalprocent 19,6 13,0
Solvensprocent 19,6 15,0
Individuelt Solvenskrav 12,1 9,7

[ ovenstdende skema, der viser henholdsvis Nordjyske Bank og Spars Nords solvensgrad, ses

det at der er det at Spar Nords solvens ligger noget lavere, 15,0 i forhold til Nordjyske Banks

5 Egen udregning ud fra nggletal fra arsrapporter fra Spar Nord og Nordjyske Bank
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19,6. Deres individuelle krav, der er begge er opgjort efter finanstilsynets metode afviger ogsa
en del fra hinanden, fra 12,1 som krav for Nordjyske bank, til 9,7 som er kravet for Spar Nord.
Udregningen af solvensen sker ved at de den samlede risiko banken padtager sattes over deres
basiskapital. For Nordjyske Bank er deres kernekapital stort set lig deres basiskapital, hvorfor
deres kernekapitalsprocent er lig deres solvensgrad. Dette forholder sig lidt anderledes for
Spar Nord, da deres basiskapital ud over kernekapitalen ogsa indeholder supplerende kapital.
Deres solvensprocent er pa 15 %. Forskellen pa de to solvensgrader betyder som
udgangspunkt ikke at Nordjyske Bank er bedre polstret end Spar Nord - det skal
sammenholdes med deres individuelle solvenskrav. Her har Nordjyske Bank et opgjort krav
pa 12,1 og Spar Nord et pa 9,7. Forskellen pa deres individuelle krav samt deres aktuelle
solvens grad er i begge tilfeelde omkring 6%. En "god” solvensgrad, i forhold til det
individuelle behov, er svert at definere et niveau for. Som med likviditeten, vil en lav
solvensgrad betyde at banken har mindre polstring - eller har mange darlige 1an i deres
portefglje. En lav solvens kan ogsa betyde at de har meget af deres kapital ude og arbejde,
bestemt ud fra en veegtning af hvor megen risiko man vil patage sig. [ dagens marked har de
fleste sunde banker en fin overdaekning pa deres solvens med baggrund i den svaere kamp om
udlan - det samme ggr sig geeldende for Nordjyske Bank og Spar Nord, der ikke kan siges at
have problemer i forhold til solvensgraden. At mindske solvensgraden ved at gge udlan (for at
gge indtjeningen) er ikke ngdvendigvis en reel mulighed for bankerne, hvorfor en "hgj”
solvensgrad ikke ngdvendigvis er noget der er bestemt via en styring af udlan i forhold til

basiskapitalen.

Likviditet

Som beskrevet tidligere er der et lovkrav til bankernes likviditetsdaekning, hvilket skal
overholdes jf. § 152 i Lov om Finansiel virksomhed.

I nedenstdende tabel er der opstillet vaerdier for de to banker fra 2010 til 2014:

Tabel 4 - Likviditetsoverdaekning®

Likviditetsoverdaekning i % 2014 2013 2012 2011 2010
Nordjyske Bank 173,9 215 209,7 178,9 255
Spar Nord 186 230,7 211,5 163,9 109,1

6 Egen tilvirkning ud fra arsrapport for Nordjyske Bank og Spar Nord fra 2014
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For begge bankerne har niveauet vaeret let svingende over den periode der kigges pa og der er
ikke en klar tendens der fglges, da de kgrer noget ude af takt.
Dog kan de markante udsving typisk settes i relation til stgrre enkeltstdende haendelser. Ex.

har Spar Nord i 2014 hvor de er gaet fra en overdeekning pa 230,71 2013 til 186 procent i
2014, overtaget kunder fra Basisbank, FIH bank og Danske Andelskassers Bank samt
tilbagebetalt Statslig hybrid kernekapital. Dette har gget deres udlan, via deres nye kunder og
indfrielsen af den hybride kernekapital har yderligere mindsket deres likviditet.

Nordjyske Bank har ligeledes oplevet en nedgang i deres likviditetsoverdeekning, hvilket
henfgres til en gget lyst til placering af indestdende i veerdipapirer, samt konvertering af
kapitalpensioner, der ligeledes har mindsket likviditeten. Disse tendenser vil ogsa veere at
spore i Spar Nords tal, da begge banker har en negativ udvikling pa deres udldn, pa trods af
god kundetilgang, Spar Nords endda yderligere ved direkte overtagelse forretninger fra andre

banker.

Nar der ses pa likviditet i dag, er tolkningen gaet lidt fra at se pa det som en overholdelse af
lovkrav og et beredskab, til at vaere en indikator for udnyttelse af forretningspotentiale, eller
udviklingen i denne. Som med solvensen, sgger de fleste banker at have en komfortabel buffer
- men de fleste banker har en overdeekning der ikke ngdvendigvis skyldes en stram styring,
men derimod udfordringen pa at gge deres udlan.

- begge banker har en meget komfortabel likviditetssituation der ikke giver anledning til

bekymring ud fra kravene til dette.

Tilsynsdiamant
Tilsynsdiamanten er som naevnt Finanstilsynets model til opggrelse af en raeekke

graenseveerdier som bankerne skal holde sig indenfor.
I nedenstdende tabel er de listet op for de to banker:
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Tabel 5 - Tilsynsdiamant?

Greenseveerdi Nordjyske Bank Spar Nord
Y store engagementer <125 % 11,1 % 0,0 %
Udlansveekst <20% -1% -0,3%
Ejendomseksponering <25 % 6,5 % 12,2 %
Likviditetsoverdeekning <50 % 173,9 % 182,6 %
Funding-ratio <1 0,64 0,55

Det fgrste omrdade, summen af store engagementer ligger for begge banker komfortabelt lavt,
for Spar Nord helt nede pa 0 %. Dette betyder at Spar Nord ikke har enkeltstaende
engagementer, der fratrukket sikkerheder etc. udggr mere 10% af deres basiskapital. Dette
kan skyldes flere ting, enten er deres samlede udlan fordelt pa et store antal kunder, eller de
kan vere bedre til at sikre sikkerheder for deres udldn, sdledes tager en mindre risiko pa
engagementet. Deres basiskapitalgrundlag er desuden en del stgrre end Nordjyske Banks,
hvorfor der skal relativt store engagementer til fgr det taelles med her.

Nordjyske Banks veerdi pa de 11,1 % ses ikke som vaerende et problem - deres basiskapital er
mindre hvorfor engagementer af mindre stgrrelse skal teelles med her. Mdden at nedbringe
veerdien kan veere at sikre sikkerhed for udlanet eller gge basiskapitalen.

Begge bankers udlansvakst er negativ, en generel trend i branchen for stemningen stadig er
praeget af forsigtighed omkring nye store lanefinansierede investeringer og hard konkurrence
fra andre pengeinstitutter. Der er derfor langt op graensen pa de 20 %.

Omkring ejendomseksponering ligger Spar Nord pa ca. dobbelt sa hgjt niveau som Nordjyske
Bank. Dette ligger dog stadig en del fra loftet pa de 25 % sa det giver ikke anledning til
bekymring - en forklaring pa forskellen kan evt. findes i deres respektive markedsomrader,
hvor Spar Nord er i bade Aarhus og Kgbenhavn, hvor prisniveauet ligger maerkbart hgjere end
i yderomraderne i Nordjylland.

Bankernes likviditetsoverdaekning ligger begge langt over kravet pa de 50% med henholdsvis
173,9 og 182,6 procent. Dette er en mere end komfortabel overdaekning, sa tallet giver ingen
grund til bekymring. Dog skal det, som det er naevnt i afsnittet om likviditet naevnes at
overdaekningen udggr en buffer som bankerne ikke tjener penge pa i samme grad som deres

udlan, hvorfor en for stor overdaekning ikke er optimal i forhold til at generere indtjening.

7 Egen tilvirkning pa baggrund af arsrapporter fra Spar Nord og Nordjyske Bank
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Funding-ratioen, der angiver forholdet mellem det samlede udlan og den arbejdende kapital

fratrukket kortlgbende obligationer (<1 ar) er under kravet for begge banker.

Samlet set er der ingen af veerdierne i Tilsynsdiamanten der giver anledning til bekymring ved
de to banker.

Ved en eventuel fusion er det vigtigt at naevne at tallene her ikke blot ligges sammen, men skal
udregnes pa nu - ex. ejendomseksponering stiger ikke til sma 20 % da det beregnes ud fra

den nye balance i fusionsbanken.

Markedsanalyse

Vi vil se pa markedet for Spar Nord Bank og Nordjyske Bank i Nordjylland. Se pa styrker,
svage sider, muligheder og udfordringer.

Da vi kigger pa en fusion i det nordlige Danmark, vil vi kun koncentrere os omkring
markedsforholdene i Nordjylland. Spar Nord Bank er landsdakkende, men da vi skal se pa
udbytte for begge bankers aktionzerer, har vi valgt at lave analyserne pa Nordjyske Banks
hovedomrade og Spar Nords baghave.

Der findes andre finansielle aktgrer i det nordjyske omrader, sa derfor vil vi ogsa se pa
konkurrencesituationen i det omrade med vores analyser.

Det vil vi ggre med en Porters Five Forces og en forsimplet SWOT-analyse.

Porters Five Forces

Denne analysemodel beskriver en branches konkurrencesituation og ikke kun en
virksomheds situation. Det vil sige at [ denne analyse kigger vi ikke kun pa Spar Nord eller
Nordjyskes konkurrencesituation, men hele branchen da vi gar ud fra at de har de samme
forudsaetninger for at drive forretning i deres omrade. Men som tidligere skrevet vil vi

afgraense det til Nordjylland, eller mere preecist nord for Limfjorden.

26



Truslen fra
nye indtr&ngere

Rivalisering
mellem
eksisterende
virksomheder
i branchen

Leveranderernes

Kebernes
forhandlingsstyrke

forhandlingsstyrke

Truslen fra
substituerende
produkter

Figur 2 Porters Five Forces

Eksisterende virksomheder

Nordjyske Bank og Spar Nord er placeret i et omrade med en del forskellige aktgrer. Bade
landsdaekkende pengeinstitutter og lokale institutter. [ Aalborg er de fleste institutter til stede
men gar vi leengere nordpa er det mere de lokale der traenger sig pa. Der er dog i enkelte af de
stgrre byer der har flere forskellige aktgrer. Ogsa landsdaekkende. Her snakker vi Danske
Bank, Nordea og Jyske Bank. Da de er meget stgrre end deres rivaler og har flere ressourcer,
kan de agere pa og til dels satte dagsordnen pa produkter og deres udvikling af disse.

De stgrste konkurrenter er alt efter hvad de Nordjyske Bank og Spar Nords kunder synes at
de vil have af pengeinstitut. Spar Nords kunder kan maske have tendens til at sgge til de
stgrre pengeinstitutter der formentlig kan vaere skarpere pa prisen modsat Nordjyske Banks
kunder kan ga efter det lokale i deres eventuelle bankskifte. Selvom Spar Nord formentlig
stadig ses som en lokalbank, er de ogsa blevet landsdaekkende og slas ikke kun med deres

lokalomrade i Nordjylland og skal ogsa tage hensyn til Danske Bank, Jyske Bank, Nordea,
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Sydbank osv. i resten af landet. Nordjyske Banks konkurrenter er Sparekassen Vendsyssel,
Ngrresundby Bank og Dronninglund Sparekasse som de andre lokale institutter.

Markedet i Nordjylland har veeret alles kamp mod alle vi vi tro. Vi har ikke et indgaende
kendskab til selve de enkelte pengeinstitutter i Nordjylland, men geetter pa at det er i resten af
landet og andre lokalomrader. Man vil gerne ggre det bedre end rivalerne som man har set pa

igennem hele historien.

Nye indtreengere

Om der kan komme nye aktgrer pa banen i Nordjylland kan blive sveert at forudse. Det
kommer helt an pd hvordan kunderne tager imod denne nye fusionsbank og hvordan Spar
Nord/Nordjyske behandler deres kunder og hvad der sker med de nuveerende filialer. Der
kommer formentlig ikke en helt ny lokalbank ligesom man ser indenfor skolestrukturen nar
der lukkes lokale skoler sa dbner der nogle gange en friskole for at fa de bgrn i skole i
neeromradet sd de ikke skal kgre langt efter skole som kan blive besveerligt. Der er reglerne
for at oprette en bank og at fa en banklicens blevet hardere efter finanskrisen Derfor kan de
nye indtreengere i Nordjylland blive nogle af de aktgrer der ikke er til stede eller gnsker at
udvide deres forretningsomrade. Det kunne fx veere Nykredit, der gerne vil have en stgrre
bankforretning(kilde??). (De er ogsa blevet storaktionaer i den nye Nordjyske Bank i
virkeligheden). Nar der sker en fusion hvor der formentlig lukkes nogle filialer eller andet for
synenergierne, kan det skabe en dbning for andre. Coop Bank er ogsa en ny bank pa markedet
som gerne vil blive stgrre, men de udnytter deres tilstedevaerelse i dagligvarebutikkerne, sa
de er allerede i lokalomraderne. Men de har det svart ved at traekke kunderne til sig. 8 Det
kan dog veere at deres berigtigelse kan komme i fremtiden hvis bankerne rundt om i landet
lukker filialer pga. digitaliseringen, som de stadig melder ud af de vil ggre. ® Nu vil Nordjyske
Bank gerne vaere en lokalbank og Spar Nord viser ogsa at de gerne vil de lokalomrader som de
er i, sa det kan vaere det som de skal vise i fremtiden

Andre nye indtrangere kunne vaere Sydbank som ogsa gerne vil vokse og fusionere sig stgrre

for at overleve og gerne stadig se selv som et selvstaendigt pengeinstitut som det

8 http://finans.tv2.dk/2015-03-14-ekspert-coop-bank-er-en-mus
9 http://finans.tv2.dk/nyheder/article.php/id-74080500%3Adanske-storbanker-lukker-
hver-tiende-filial.html
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fortseettende. 19 Om det nordjyske omrade sa er noget som de pa Peberlyk(Sydbank
hovedsaede i Aabenraa) ser som er fremtidig indsatsomrade i deres fremtidsplan er ikke til at
vide. Men hvis man vil vokse hurtigere og veere Kklar til fremtidige udfordringer som der kan
komme pa det lovgivningsmaessige men ogsa pa produktmaessige omrade, kan det maske
veere deres Aalborg-afdeling der skal vaere deres Nordjylland-center og ikke komme ud i de
lokale omrader i stedet og bruge de muligheder som internettet giver. Det kan ogsa veaere at
andre aktgrer ser mere pa hvad internettet bringer og kan hjelpe dem i den fremtidige
bankkrig. Nordjylland er et forholdsvist tyndt befolket omrade med store afstande imellem de
stgrre byer og umiddelbart er det kun Aalborg der vil vokse hvis man ser pa
befolkningsfremskrivningen hos Danmarks Statistik 11, sa det er ikke sikkert at der er sa
mange af de traditionelle banker der vil bruge mange penge pa at etablere sig i de mindre
byer. Maske kun der hvor der er mere potentiale.

Samtidig er der nogle store udenlandske aktgrer fx Apple og Amazon!% men om de vil ga ind
pa det traditionelle bankmarked er ikke til at vide, men det kan ske at de vil bruge internettet

som deres platform og sa kan de komme ud i enhver krog af Nordjylland. Hvis der er internet.

Kundernes forhandlingsstyrke

Begge banker er interesseret i privatkunder og ogsa erhvervskunder. Bankerne lever af
kunder for uden dem ingen bank og indtjening. Her vil vi egentlig komme tilbage til samme
udfordring som i afsnittet om nye indtreengere. Der kommer til at bo feerre og feerre
mennesker i Nordjylland, men Aalborg vil stige i befolkningstal. Er det her sa til kundernes
eller bankernes fordel. Umiddelbart skal man jo tro at det bliver til kundernes fordel, da der
bliver feerre af dem og derfor skal bankerne slds om faerre kunder og derfor skal bankerne
give kunderne mere skarpe priser for at vinde kundernes gunst for at tjene penge pa dem.

Men prisen kan ogsa blive for lav, sa der ikke tjenes noget pa kunderne. Bliver indtjeningen

10 http://www.business.dk/oekonomi/ugens-vinder-skal-han-bringe-sydbank-ind-i-en-
fusion

1T http://www.dst.dk/da/Statistik/emner/befolkning-og-
befolkningsfremskrivning/befolkningsfremskrivning.aspx

12 http://finanswatch.dk/secure/Finansnyt/Pengeinstitutter/article7539718.ece
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for lille pa de enkelte afdelinger, skal bankerne til at teenke pa om der skal lukkes afdelinger,
kgres samdrift og pa den made afgive noget omrdde hvor der er andre der sa kan dbne eller
udnytte den negative omtale en lukning eller a&endring kan give. Men dette kan ogsa blive dyrt
for et andet pengeinstitut der ikke er tilstede i den pageeldende by. Det er ej billigt at abne
afdelinger op i nye byer. Der kan vare nogle investeringer sdsom husleje, pengeautomat m.v.
og sa kommer det jo an pa om man tror man kan skabe overskud pa den pdgeeldende afdeling.
Sa derfor kommer det an pa hvor mange forretninger de lokale ligger i de forskellige
afdelinger for at de kan Igbe rundt. Bruger de lokale ikke bankerne, er det jo til dels lige meget

at bankerne profilerer sig med at veere lokale og lige her, ndr de ikke bliver brugt.

Substituerende produkter

Andre substituerende produkt kan veere kvikldn, sms-1dn, klik-1an eller bare hurtig-lan over
intetnettet, telefonen eller hvor de nu tilbydes henne. Disse lan tilbydes fortrinsvis med hgje
renter og omkostninger og det er normalt ikke bankernes bedste kunder der tager disse lan.
Det er kunder som formentlig har faet nej i banken, eller ved at de vil fa det fordi de godt ved
at deres gkonomi ikke er til et 1an i banken. Vi formoder ikke at disse er den store konkurrent
til bankens indtjening, da det ikke er der banken vil satte ind for at fa en hgjere indtjening.
Man kan ogsa se ati en nylig undersgge at 25 % af kviklanerne ikke betaler tilbage, men
alligevel er det en god forretning for mange selskaber da de 75 % betaler hgje renter og
gebyrer.13 Hvorfor skal bankerne sa ikke ga ind pa dette marked? Ja det er en hel anden case
som vi ikke vil bruge for meget tid pa, men det er ogsd noget med omdgmme hvis bankerne
siger nej det ene sted, men ga lige ned i vores kviklansafdeling og fa pengene der. Det lyder jo
heller ikke rigtigt.

Mgbellan, brilleldn og lignende er mange steder gratis. Men I vores verden er der jo ikke noget
der er gratis s man ma formode at renter og gebyrer er indlagt i prisen og de far deres penge
hjem pa den made.

Billan har igennem en periode veret vaek for bankerne med Santander Consumer Bank og
lignende aktgrer indtog pa bilmarkedet. Det virker som om at bankerne gerne vil forsgge at

komme ind pa dette marked igen for at kunne fa deres forretningsomfang. Det kan ogsa give

13 http://nyhederne.tv2.dk/2015-04-01-her-er-de-dyreste-laan-som-du-boer-undgaa
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et boost til Spar Nord/Nordjyske Bank at fa dette omrade igen. Senest har vi set Spar Nord
komme tilbage til leasing omradet 14 og pa den made fa haegtet sig pa bilmarkedet igen efter at

de solgte deres leasingomrade fra til Jyske Bank i 2011.

Leverandgrer

Leverandgrer er meget vigtige for bankerne i dag. Bdde produktmaessigt og IT-maessigt.
Specielt for mindre pengeinstitutter som Nordjyske Bank, der maske ikke har de samme
muligheder for Spar Nord Bank, hvis man tog dem enkeltvis. Men begge pengeinstitutter
samarbejder med andre pengeinstitutter omkring forskellige omrader. Hvis vi tager IT-
maessigt fgrst har vi Spar Nord der brugte Skandinavisk Data Center, i daglig tale SDC, men de
har droppet samarbejdet med dem og er gaet ind i en samarbejde med Bankernes EDB
Central, BEC. Nordjyske Bank er til gengzeld pa den 3. datacentral her i Danmark, nemlig
Bankdata. Denne case med at der er 2 forskellige datacentraler, vil vi ogsa kigge pa et andet
kapitel her i opgaven. Men det er et vigtigt valg for den nye fusionsbank, om hvilken
datacentral de vaelger, da der kan veere omkostninger ved at ga fra den ene til den anden.
Samtidig skal de ogsa kigge pa hvor de kan fa mest indflydelse, selvom alle medlemmer har en
vis indflydelse, er det ogsa tit dem der leegger flest penge i samarbejdet der har en del at
skulle have sagt ved udvikling af de forskellige elementer der skal bruges for at have en
funktionsdygtig og kundevenlig brugerflade.

Fordele ved at veelge BEC:

e Spar Nord er en af de stgrste pa BEC sammen med Nykredit og Arbejdernes
Landsbank. Det betyder at nar Spar Nord vil have noget igennem vil der formentlig
blive lyttet mere til det end hvis det var fx Fang Sparekasse. Selvfglgelig skal alle hgres,
men der kommer flere penge fra Spar Nord end Fang Sparekasse.

e Der er mange medlemsbanker til at veere med til at finde pa ideer til nye tiltag.

e Detvil ikke formentlig ikke koste lige sa meget at flytte Nordjyske Bank i
udtradelsesgodtggrelse som det vil koste Spar Nord at traede ud af BEC.

14

http://www.transportmagasinet.dk/article /view /149952 /spar_nord_vil_genskabe_leasingsu
cces#.VSel_SIIQfE
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Ulemper ved BEC:
e Der er mange medlemsbanker og derfor kan der ogsa veere mange der skal spgrges om
nye tiltag, for at fordele ressourcerne rigtigt. Det er et samarbejde og de store kan ikke
bare trumfe de sma i dette samarbejde.

¢ Nye systemer for Nordjyskes medarbejdere.

Fordele ved Bankdata:

e De kommer ind pa en datacentral, hvor fusionsbanken ogsa vil veere i toppen af
medlemmer(Jyske Bank og Sydbank er de stgrste der) og pa den made ogsa have en
vis medbestemmelse plus at de har 2 stgrre medlemmer der ogsa laegger en del
penge i datacentralen.

e Spar Nord er fgrst lige kommet ind pa BEC sa det er stadig nyt for dem, men
Nordjyske er der allerede og skal ikke lzere noget nyt.

Ulemper ved Bankdata:

e Spar Nords medarbejdere er lige hoppet fra SDC til BEC og skal igen leere et nyt system
ved Bankdata. Det kan give en del udfordringer for medarbejderne. (Hvis de
overhovedet nar at lzere BECs systemer)

e Bankdata har 2 store hoveder for bordenden og skal der nu et 3. stort hoved kan det
give udfordringer ligesom det kan give fordele.

e Kan blive dyrt for Spar Nord at treede ud af BEC, da de lige er tiltradt og de er en stor
spiller pa BEC's central.

Man kan se pa fordele og ulemper at en del af dem haenger sammen. Nu er det her 2
forskellige pengeinstitutter der fusionerer, stgrrelsesmaessigt, men hvis det var 2 mindre
ligevaerdige pengeinstitutter, ville der formentlig veere en noget stgrre fordel for dem at
fusionere for sa vidt angar datacentral da de alt lige bruger en del pa IT-udvikling i de
pageeldende institutter og det er den stgrre del af deres organisation malt op mod
medarbejdere i alt ned contra Spar Nord hvor det maske er en mindre del af deres samlede
organisation der arbejder pa IT-udvikling. Umiddelbart vil vi foresla at de bliver pa BEC’s
datacentral, da det formentlig vil veere de billigste udtreedelsesomkostninger hos Nordjyske

hos Bankdata vs. Spar Nords udgifter hos BEC. Medmindre Bankdata prgver at stille en kaep i

32



hjulet igen 15, som de prgvede pa ved en lignende situation, hvor Spar Nord ogsa var med i

fusionssnakken.

Delkonklusion

SWOT

Strengths, Weaknesses, Opportunities og Threats eller pa dansk: Styrker, Svagheder,
Muligheder og Trusler.

Vi vil her opstille en forsimplet udgave af en SWOT-analyse pa fusionen som en slags
sammenheeng til vores Porters Five Forces-analyse.

Styrker Svagheder

Muligheder Trusler

Figur 3 - SWOT - analyse

Styrker:

e Lokalt forankret pengeinstitut
e Solidt pengeinstitut

15 http://finanswatch.dk/Finansnyt/Pengeinstitutter/article7197942.ece
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Svagheder:

e Tyndt befolkningsgrundlag i omradet
e Liggeriforvejen i samme omrdder
e Skift af datacentral for den ene part

Muligheder:

o Sikre den fortsatte eksistens for et lokalt pengeinstitut i en tid endnu.

e Nar baglandet er i orden, kan der arbejdes ud i resten af DK igen.

e Spare pd administrationsudgifter for at have 2 pengeinstitutter kgrende. Kan give
bedre afkast for aktionzererne

e Nye opkgb/fusioner kan planlaegges efter dette er overstdet

Trusler:

e Der kan dbnes for andre pengeinstitutter der ikke er til stede i det nordjyske omrade,
som gerne vil ind pa markedet.

e Det kan ggre Spar Nord Bank(som den fortsaettende bank) til et lettere opkgbsmal for
da man kun skal bruge kraefter pa et pengeinstitut og ikke 2. Ogsa selvom de er blevet
et stgrre pengeinstitut. Kunne vaere at der var en spiller i markedet, indenlandsk eller
udenlandsk som gerne ville have et landsdaekkende filialnet som Spar Nord har.

Regnskabsanalyse

I forhold til at vurdere pa hvorvidt en fusion mellem Spar Nord og Nordjyske Bank vil veere
fordelagtig, skal der opstilles en raekke succeskriterier eller pA malepunkter der kan aflaeses
entydigt efter endt proces. Dette sker ved at der tegnes et billede af fusionsbanken og hvordan
deres regnskab forventeligt kommer til at se ud efter endt fusion.

Fgr vi keeder de to bankers regnskaber sammen, vil vi i det fglgende preesentere en raekke
udvalgte nggletal fra deres respektive regnskaber, for at give et billede af deres performance
for regnskabsaret 2014, samt udviklingen over de seneste ar pa enkelte af tallene.

Tallene vil blive sammenlignet og analyseret sdledes vi kan se hvordan de to banker har klaret
sig i forhold til hinanden. Analysen er et indledende afsnit til en vurdering af den samlede

konstellation der bliver behandlet senere i projektet.
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Regnskabsmaterialet der bliver inddraget i det fglgende ligger i bilag 1

WACC

Kerneforretningen for banker er at tjene penge pa udlan. Et krav for at kunne lave en rentabel
indtjening pad udlan er, dels at kunne fa en tilstraekkelig rente pa udlanet, men ogsa at
fremskaffe kapitalen der lanes ud til en ordentlig pris. Netop bankers funding og interbank
renter har veeret meget i fokus i tiden efter finanskrisen.

Det fgrste nggletal vi kigger pa ved de to banker er derfor netop deres pris pa kapital.

Dette behandler vi ud fra nggletallet Weighted Average Cost of Capital, forkortet WACC. Dette
kan oversettes til den gennemsnitlige pris pa kapital. Baggrunden for at bruge nggletallet er
at det indeholder bade prisen pa egenkapitalen, her ved afkastkravet til denne, samt prisen pa
fremmedkapitalen, der beregnes som den faktiske pris.

Dette giver mulighed for at sammenligne de gennemsnitlige omkostninger/prisen pa
fundingen og viser derved hvor steerkt bankerne star i forhold til at kunne saette en

konkurrencedygtig pris pa deres udlansprodukter.

WACC er bygget op ved fglgende formel:

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

Som naevnt indeholder formlen to led - venstre led beregner prisen pa fremmedkapitalen.
Dette ggres ved Kd, der er udgifterne til rentebzerende gzld i banken. Omkostningen findes
ved at seette bankens renteudgifter over de rentebaerende passiver. Renteudgifterne er
direkte fremstillet i arsrapporterne og de rentebaerende passiver findes ved at fratraekke
balancesummen egenkapitalen samt puljer. 1-T som Kd ganges ind i, er skattesatsen, der
treekkes fra, da det er udgifterne efter skat der regnes med. Vi bruger 25 % da dette er
virksomhedsskatten i Danmark. Sidst i venstre side af formlen, ganges L pa. L er defineret ved
at veere de samlede aktiver, der er finansieret af den rentebaerende geeld, de rentebaerende

passiver fratrukket puljer.
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Anden del af formlen er aflgnningen af egenkapitalen er defineret i hgjre led. Egenkapitalen er
ejet af gruppen af aktionzerer og investorerne. Denne gruppe har ikke et aftalt niveau for
afkast, som en rentebetaling pa geelden typisk er. Dog er der, specielt nar man kigger pa
gruppen der ejer egenkapitalen som investeringsobjekt, en forventning om et afkast. Dette
afkastkrav eller forventede afkast, regnes ud capital asset pricing modellen, forkortet CAPM.

CAPM er givet ved

CAPM =rf + B (rm-rf)

Rf er den risikofrie rente, § er risikoen og rm er afkastet pa markedsportefgljen.

Den risikofrie rente har vi valgt at szette til den gennemsnitlige rente pa de danske
statsobligation for at bruge en placering, der er relativt risikofri og har et tilgeengeligt
beregningsgrundlag. Det gennemsnitlige afkast pa denne er udregnet til 5,1 % - afrundet til 5

%.16

Afkastet pa markedsportefgljen har vi forudsat, da vi ikke kunne finde et gennemsnit pa c20-
indeks fra samme periode som vi ville have sammenlignet med.

B er sattil 1 daviiopgaven forudseetter at risikoen er den samme for de to banker. Dette
betyder at vi ser dem som vaerende i samme risikoklasse. Forudseetningen om at de to banker
har samme [3 kan begrundes med at 3, der maler den risiko der kaldes den systematiske
risiko, det vil sige den risiko der ligger i fx konjunkturudsving, antages at pavirke begge
banker i samme grad. Ud fra gennemgangen af de to bankers nggletal der vedrgrer risikoen pa
driften af banken er der ikke noget der indikerer at der er en af dem der har en stgrre risiko

end den anden pa denne del.

Med udgangspunkt i formlen der er beskrevet i det foregdende kan vi nu udregne WACC for
Nordjyske Bank og Spar Nord og sammenligne prisen pa deres kapital. En ting er at
sammenligne de to bankers WACC for at se hvordan de ligger i forhold til hinanden, men for at

kunne sige om det er en dyr funding skal det sammenlignes med den rente som bankerne

16 http://www.statistikbanken.dk/Statbank5a/SelectVarVal /saveselections.asp
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under normale omstandigheder kan lane til. Her kunne vi bruge CIBOR3. Hvis ikke bankerne
ligger under denne, kunne de principielt lukke deres udlansforretning ned og placere pengene
til markedsrenten. Dette er alene en opstillet situation og en teoretisk teenkt situation, da

CIBOR3 har veeret negativ i et stykke tid.

I nedenstdende tabel har vi stille de to bankers WACC op for perioden fra 2010 til 2014. Input

til beregningen fremgar af bilag 1

Tabel 6 WACC Nordjyske Bank

WACC 1,708831187 1,610683296 1,381318681 1,532191475 2,138919255

Tabel 7 - WACC Spar Nord

WACC 1,177244581 1,047248907 1,098526561 0,97003177 0,736873755

Som man kunne forvente ligger Spar Nord lavere end Nordjyske igennem hele perioden. Der
er enkelte udsving der treekker i hver sin retning, men overordnet set bliver forskellen
indsnaevret over perioden der kigges pa.

En del af forklaringen pa det hgje niveau for Nordjyske Banks WACC i 2010 skal findes i deres
hgje kd, den gennemsnitlige pris pa deres fremmedkapital. Samme tendens kan ses hos Spar
Nord, hvor deres pris pa fremmedkapitalen ogsa ligger pa det hgjeste niveau i den periode vi
kigger pa. Prisen pa fremmedkapitalen falder for begge banker over perioden, men ses der pa
udviklingen i WACC ender Spar Nord pa et relativt hgjere niveau i forhold til 2010, hvor
Nordjyske Bank ender pa et lavere niveau. Da begge bankers pris pa fremmedkapitalen er
faldende over perioden, skal forklaringen pa Spar Nords relativt hgjere WACC findes i
afkastkravet pa egenkapitalen.

Ud fra de to bankers sammensaetning af deres finansiering vil Spar Nords hybride
kernekapital, der teelles med i egenkapitalen, kunne veere medvirkende til den hgjere WACC,
da prisen pa denne vil ligge hgjere end pa deres fremmedkapital.

Spar Nord herover perioden Igbende indfriet dele af den hybride kapital, hvorfor det
forventes at deres WACC vil falde, da en stgrre del af deres funding vil komme til at ligge i

fremmekapitalen, da egenkapitalen falder eller stigningen i denne mindskes. Da begge banker



har en meget lav udlansvaekst sker der en naturlig konsolidering, der vil pavirke WACC
negativt, sdledes denne er sver at holde nede, da prisen pa egenkapitalen er hgjere end pa

fremmedkapitalen.

Sammenligning af WACC med CIBOR3-renten giver normalt mening i forhold til at se pa hvad
markedsprisen er pa kapital. I det nuveerende marked, kan det veare svert at sammenligne, da
der er andre effekter i spil i gjeblikket hvorfor renteniveauet ikke ses som veerende et
naturligt niveau.

Bankernes nemmeste ve;j til en lavere WACC gar via en nedbringelse af egenkapitalen, hvilket
kan opnas ved at gge balancen. Dette er lettere sagt en gjort, da alle pengeinstitutterne i
Danmark pt. har en udfordring pa deres udlansvaekst. I det fglgende ser vi pa de to bankers

mulighed for at gge balancen.

ICGR

[ afsnittet omkring de to bankers regnskabsudvikling er der sat stor fokus pa deres finansielle
styrke/kreditmaessige situation. I forbindelse med dette blev bankernes solvens gennemgaet,
da dette er et omrade der bliver holdt ngje gje med fra finanstilsynet. Begge banker har et
fornuftigt niveau i forhold til bade lovgivningskravet og deres individuelle krav. Deres solvens
er relativ hgj, hvilket vidner om en sikker situation i forhold til deres kreditstyrke.
Pengeinstitutterne har typisk et gnske om at signalere at de har en komfortabel finansiel
situation, hvorfor der efterstrabes en buffer pa solvensen i forhold til kravene. Solvensen
udregnes som vist som forholdet mellem de risikovaegtede poster og basiskapitalen, og i de
risikovaegtede poster fylder udlan langt stgrstedelen. Der er altsa tale om at en hgj solvens
enten kraever en gget basiskapital eller et lavere udldnsniveau (samme udldnsmix) og der er
et "tradeoff” mellem udldn og solvens. @ges udlanet, hvilket bankerne keemper for at ggre, vil

solvensen, alt andet lige, falde.
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Nggletallet ICGR, internal capital generation rate, viser hvor meget en bank kan udvide eller
gge udlanet med, uden at det pavirker solvensen. Dette regnes ud fra det forgange ars resultat
og under forudseetning at det er samme udldnsmix i forhold til eksisterende risikoveegtede

poster. Formlen for ICGR er givet ved:

1 resultaf+skal) resulta(+skat) +~udbytte
X
Egenkapitalaktiver aktiver resultaf+skari)

ICGR =

ICGR udtrykker bankernes mulighed for at udvide udlanet uden at det vil pavirke
solvensgraden. ICGR kan bdde veere negativ og positiv atheengig af den pageeldende banks
resultat og deres indtjening pa deres forretninger. En positiv ICGR viser hvor meget udlanet
kan stige uden at det vil resultere i en lavere solvens, da det nye udlan generer en hgjere
indtjening der kan tilleegges kapitalen, end det pavirker de risikovaegtede poster (en stigning i
denne).

Hvis ICGR er negativ viser tallet hvor meget udlanet eller de risikoveaegtede poster skal falde
for at holde solvensen pa et uendret niveau eller forhindre at solvensen falder.

Med udgangspunkt i ICGR formlen er det klart at der sigtes efter en positiv ICGR, da dette
haenger sammen med indtjeningen pa deres basisforretning, udlan. En optimal stgrrelse pa
ICGR kan der ikke direkte sattes et niveau for - den skal naturligvis ikke vaere negativ, men
ellers haenger det meget sammen med det marked den pagzeldende bank opererer i, deres
konkurrencesituation og prispolitik. Ser man pa det fra en anden vinkel skal ICGR have et
niveau der er hgjt nok til at kunne indeholde en rentetilskrivning pa bankens funding - altsa

omkostningerne pa deres lan.

Kigger vi pa de forskellige bestanddele i formlen er der fgrst forholdet mellem bankens
egenkapital og de samlede aktiver, soliditeten ogsa kaldet Capital Ratio. Dette ganges med
neeste led, der er forholdet mellem resultatet efter skat og de samlede aktiver, altsa afkastet
pa aktiverne, Afkastningsgraden. Sidste led udtrykker hvor stor en del af resultatet der
overgar til egenkapital da det er resultatet efter skat fratrukket eventuelt udbytte, Earnings

Retention Ratio.
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I nedenstaende tabel har vi udregnet ICGR for Nordjyske Bank og Spar Nord:

Tabel 8 - ICGR Nordjyske Bank

5,988740324 3,773165308 4,608895706 3,975903614 7,620232172

Tabel 9 - ICGR Spar Nord

8,70183421 8,190724017 3,745606695 5,939053382 2,400548697

Arsresultat:

Tabel 10 - Resultat efter skat Nordjyske Bank

Resultat efter
skat 88,1 52,9 61,1 50,5 92,9

Tabel 11- Resultat efter skat Spar Nord

Resultat efter
skat 613,6 536,1 223,8 274,8 105

Tabel 12 - Udlansvakst Nordjyske

Udlansvaekst -1 -0,1 -3,4 -4 -0,9

Tabel 13- Udlansvaekst Spar Nord

Udlansvaekst -1,1 -7,9 1,7 -3,1 4,3

12013 og 2014 har Spar Nord den hgjeste ICGR, men perioden fgr dette har veeret en smule
svingende, men Spar Nord pa et lavere niveau end Nordjyske Bank. Tilbage i 2010 er rollerne
markant byttet om, og Spar Nord ligger vaesentligt under Nordjyske Banks ICGR. Ser man pa
udviklingen i deres drsresultater kan pavirkningen pa ICGR tydeligt ses.

ICGR er positiv for begge banker gennem hele perioden, hvorfor de har haft mulighed for en
udlansvaekst uden at det vil betyde et fald i solvensen i samtlige ar vi kigger pa.

Ser vi pa bankernes udlansvakst har de ikke opndet en udlansvaekst der har udnyttet

potentialet i ICGR i perioden - det er kun Spar Nord der i 2010 formar at opna en positiv
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udlansveaekst, ellers er alle ar med negative fortegn. Dette forklarer hvorfor bankernes solvens
har veeret stigende i perioden, da de har haft en neermest ufrivillig eller tvungen
konsolidering.

Begge banker har en positiv ICGR og uden at kommentere pa niveauet er det for begge banker
et udtryk for at de tjener penge pa deres forretninger. Spar Nords ICGR ligger markant over
Nordjyske Banks, hvilket kan ses ud fra udviklingen i deres arsresultat der har haft en positiv

udvikling gennem perioden.

ROE - Return On Equity

Der er en raeekke malepunkter der beskriver hvordan bankernes resultater og som bruges til at
sammenligne disse. Ud fra disse nggletal er et af de vigtigste for aktionaergruppen Return on
Equity, ROE. Dette beskriver egenkapitalens forrentning og viser hvordan den pageeldende
bank har formaet at forrente aktiekapitalen. Da aktionaererne alle har del i egenkapitalen og
kan ses som bankens egentlige ejere har de naturligvis interesse i en hgj forrentning af
egenkapitalen. Her ses der pad aktionzergruppen som en homogen gruppe, der alle har kgbt

aktien ud fra et gnske om et hgjere afkast end en mindre risikofyldt placering kunne give.

Nettoresultat

ROE = 100

%
Egenkapital

Vores beregning af ROE afviger en anelse fra de, af bankerne, oplyste veaerdier. Denne afvigelse
opstar da bankerne kan regne den mere preecist, blandt andet fordi de kan lave beregningen
ud fra den gennemsnitlige egenkapital. Egenkapitalen varierer over arets gang, da bankerne
selv handler med egne aktier, hvorfor der er en forskel pa stgrrelsen af den investerede
kapital.

ROE kan regnes bade fgr og efter skat - i vores beregninger har vi taget udgangspunkt i ROE
efter skat, da det er det der reelt set er afkastet for aktionaererne. I forhold til

sammenligningen er denne mellemregning principiel underordnet.
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Tabel 14- ROE Nordjyske Bank17

ROE 2014 2013 2012 2011
Nordjyske bank (belgb i 100)

Arets resultat efter skat 88,1 52,9 61,1 50,5
Egenkapital 1421 1349 1304 1245
ROE 6,2 3,9 4,7 4,1

Tabel 15 - ROE SparNord18

ROE 2014 2013 2012 2011
Spar Nord (belgb i 100)

Arets resultat efter skat 613,6 536,1 223,8 274,8
Egenkapital 7033 6533 5975 4627
ROE 8,7 8,2 3,7 5,9

De to ovenstdende tabeller viser udviklingen i egenkapitalsforrentningen og det ses at Spar
Nord har den hgjeste ROE 12013 ogi 2014. Nordjyske Banks ROE er, som Spar Nords, steget
fra gennem perioden, bortset fra 2010, der ligger med den hgjeste vardi, hvor Spar Nord
ligger relativt lavt.

Spar Nord her to ar der falder ud, 2010 og 2012.12010 havde den en stor betaling til
sektorlgsning, der kan forklarer det lave niveau ogi 2012 har de ekstraordineert store
nedskrivninger. Nordjyske Bank har ikke samme grad af udsving. Konsolideringen som fglge
af faldende udlan pavirker egenkapitalsforrentningen negativt, da egenkapitalen stiger som

folge af tendensen.

Begge banker har en positiv udvikling i ROE hvilket vidner om en stigende indtjening. Dette
kan haenge sammen med flere faktorer, sdsom lavere nedskrivninger, gget indtjening pa deres

forretning og et lavere omkostningsniveau.

17 Egen tilvirkning pd baggrund af arsrapport.
18 Egen tilvirkning pa baggrund af arsrapport.
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ROA — Return On Assets

Afsnittene i regnskabsanalysen sigter alle pa at se pa hvordan Spar Nord og Nordjyske Bank

performer i forhold til hinanden, samt at se pa deres reelle vaerdi og finansielle situation.

I det fglgende vil nggletallet Return On Assets blive gennemgaet og de to bankers tal vil blive
gennemgaet.

Return On Assets, ROA, har den fordel, i forhold til andre nggletal for bankerne, at det viser
bankens resultat ud fra hvad de har af aktiver. P4 den made kan man sammenligne banker af
forskellig stgrrelse, da det er ikke er bankernes stgrrelse, men hvad de far ud af det de har at

arbejde med der males pa.

Nettoresul tat*

ROA = 100

ktiver

ROA regnes ud fra resultat efter skat over aktiverne og hvis man ser bort fra udgifter til

finansiering kan ROA sidestilles med afkastningsgraden.

Tabel 16- ROA Nordjyske Bank1?

ROA 2014 2013 2012 2011 2010
Nordjyske bank (belgb i 100)

Arets resultat efter skat 88,1 52,9 61,1 50,5 92,9
Aktiver 88,81377 89,15058 96,46 89,62 80,5
ROA 0,991963296 0,59337808 0,633423181 0,563490292 1,154037267
Tabel 17- ROA Spar Nord?20

ROA 2014 2013 2012 2011 2010
Spar Nord (belgb i 100)

Arets resultat efter skat 613,6 536,1 223,8 274,8 105
Aktiver 788,254 746,049 557,2 564,99 674,357
ROA 0,778429288 0,718585508 0,401651113 0,48638029 0,15570387

19 Egen tilvirkning ud fra arsrapport
20 Egen tilvirkning ud fra arsrapport
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Ser vi pa de to bankers ROA er der generelt set en stigende tendens som vi ogsa har set i
nggletallet ROE og som kan spores i drets resultat. Som tidligere naevnt har Spar Nord nogle
udfordringeri 2010 og 2012 og Nordjyske Bank havde et fortrinligt 2010. Ser vi bort fra de
udsving er der samme udvikling som tidligere observeret, dog brudt en anelse af at Spar
Nords samlede aktiver stiger hvilket pavirker ROA negativt. Nordjyske Banks aktiver ligger
mere pa et fast niveau, hvorfor de ikke har denne pavirkning. Spar Nord har veeret ude og
overtage forretninger fra andre banker, hvilket vil pavirker stgrrelsen pa samlede aktiver,
uden at det ngdvendigvis vil fa en positiv effekt pa arets resultat de fgrste par grundet
omkostningerne ved at ggre dette.

Opggrelsen af ROA daekker alle aktiver, herunder aktiverne der er finansieret ved
egenkapitalen og fremmedkapitalen. Som tidligere naevnt er der typisk en fast pris pa
fremmedkapitalen, hvor der er aftalt betingelserne for dette. Dette betyder at stgrrelsen ROA
ikke som sadan er vigtig for dem, da deres "afkast” er bestemt af det aftalte. Deres interesse
gar som udgangspunkt alene pa at banken kan overholde deres forpligtigelser. Aktionarerne,
der repraesenterer egenkapitalen, har ikke en aftale omkring et specifikt afkastniveau, hvorfor
de vaegter en hgj ROE da det alene er et godt resultat der skaber deres afkast.

For hver million i aktiver de to banker har i har Nordjyske Bank formaet at skabe et resultat
pa 9.900 kr. Hvor Spar Nord har kunne skabe et resultat pa 7.700 kr. Spar Nords aktiver er
steget markant i perioden, hvilket treekker ROA ned, som forklarer hvorfor resultat pr. million

ligger lavere end Nordjyske Banks, pa trods af at deres ROE er hgjere.

P/E — Price Earnings

[ det fglgende vil nggletallet, Price Earnings blive gennemgaet for at se pa hvordan kursen pa
de to bankers aktier ligger i forhold til deres indtjening eller overskud. Price Earnings, P/E
kan defineres som den pris investor alt andet lige er villig til at betale pr. krone i overskud
eller afkast pa aktien. Dette udregnes ved at finde andel af overskud pr. aktie, Earnings pr.

share, EPS, der findes, meget simpelt, ved at satte drets resultat over antallet af aktier.
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Udtrykket omKkring at det er prisen som investor er "villig” til at betale er at satte det lidt pa
spidsen, da der er prisen som de har betalt. Men aktiekursen er reelt set prisen der betales for
retten til afkastet, hvorfor nggletallet holder vand, sa at sige.

Begge bankers stykstgrrelse er 10kr./aktie hvorfor beregningerne er sammenlignelige.

Earnings pr. share er udregnet ved:

EPS - Nettore.sulta‘
aktier

P/E er udregnet ved:

Kurs
EPS

P/E =

I nedenstdende tabeller er udregninger af EPS samt P/E opstillet.

Tabel 18 - Earning pr. Share?1

Arets resultat Nordjyske bank 88,1 52,9 61,1 50,5 92,9
antal aktier Nordjyske Bank 7,72 8,04 8,04 8,04 8,04
Arets resultat Spar Nord 613,6 536,1 223,8 274,8 105
Antal aktier Spar Nord 126 126 126 57,1 57,1
EPS

Nordjyske Bank 11,4 6,6 7,6 6,3 11,6
Spar Nord 4,9 4,3 1,8 4,8 1,8
Nordjyske Bank 105 109 83 66 117
Spar Nord 58 49 26 23 61

Tabel 19- Price/Earnings2z

Nordjyske Bank 9,20 16,57 10,92 10,51 10,13
Spar Nord 11,87 11,47 14,58 4,78 33,15

21 Egen tilvirkning pa baggrund af arsrapporter
22 Egen tilvirkning pa baggrund af arsrapporter
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Ses der pa P/E for 2014 kan man se at for hver overskudskrone for Spar Nord har investor
veeret villig til at betale 11,87 kr. og 9,2 for Nordjyske Banks. Dette betyder at man som
investor har givet for meget, da de kunne have faet samme afkast for en lavere pris ved at
have kgbt Nordjyske Bank aktier.

De foregdende ar har veeret lidt en blandet billede, hvor Spar Nords investorer har haft et godt
ari 2011 med en P/E pa blot 4,78, men til gengzeld et 2010 der ligger helti den anden ende af
skalaen, hvor man som investor har betalt 33,15 kr. pr. krones overskud. Dette fglger fint i
tradd med de andre nggletal for Spar Nord for 2010, der tydeligt viser at dette var et ar der
ikke var prangende for banken.

Spar Nord har efter 2011 lavet en aktieudvidelse i forbindelse med overtagelsen af Sparbank,
der skete som en aktieombytning, hvor den samlede aktiekapital steg til 126 mio. Dette har
pavirket deres kurs og indledningsvist skabt et en hgj P/E.

Begge bankers P/E, der i 2014 ligger pa tilneermelsesvist samme niveau, viser lidt om deres
aktioneerers tiltro til dem, da en for hgj P/E burde for investorer til at saelge ud af aktierne.
Nar de beholder aktierne er dette et udtryk for at man tror pa at banken kan levere resultater

pa sigt.

Nar P/E ligger pa samme niveau betyder det at investorerne i de to banker er villige til at
betale ca. det samme pr. krones overskud. Dette er rent isoleret set fra prisen pa afkast, et
godt udgangspunkt i forhold til en fusion, da risikovilligheden eller forventning til afkast

kontra prisen for denne matches godt mellem de to banker.

K/l = Kurs / Indre vaerdi

[ de foregdende afsnit har vi fokuseret pa de elementer i bankernes regnskab der har haft
direkte relation til deres resultater, indtjening, herunder indtjeningsmuligheder samt deres
finansielle styrke. I det fglgende vil vi se lidt pa bankerne som investeringsobjekt fra
aktionaerernes synspunkt da en del af projektets sigte er at undersgge om en fusion vil vaere

fordelagtig for netop denne gruppe.
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Dette undersgges ved at analysere nggletallet, Kurs / Indre veerdi, K/I. K/I beskriver forholdet
mellem bankernes markedsveerdi, der er defineret som aktiekursen og bankernes reelle
bogfarte veerdi.

Sidstnaevnte findes ved at man tager udgangspunkt i den samlede egenkapital og satte denne
over det samlede antal aktier. P4 den made finder man den reelle veerdi pr. aktie, bankens
indre veerdi - der de samlede aktiver fratrukket geelden.

Dette satter man op mod aktiekursen, for pd den made at se pa hvad investor reelt set betaler
for denne veerdi, kursen i forhold til den reelle veerdi. Det som forholdet udtrykker er hvor
meget man har betalt pr. bogfarte krone egenkapital.23 Hvis K/I er 1 har man betalt 1 krone
pr. 1 krone bogfgrt veerdi.

Umiddelbart er en lav K/I at foretraekke, da man kan se aktien som undervurderet, da man far
den bogfgrte veerdi til en lavere pris, en den reelt set er vaerd. Det kan betyde at der er
uudnyttet potentiale og en forventning om en fremtidig kursgevinst. Det kan dog ogsa veere et
signal om at det er en bank i krise, da dette vil udmgnte sig i en lav aktiekurs hvis investorer

ikke har tiltro til bankens drift fremadrettet.

I nedenstdende tabel er der opgjort indre veerdi, pr aktie, og udregnet K/I.

Tabel 20 - Kurs indre vaerdi24

Indre veerdi pr. Aktie 2014 2013 2012 2011 2010
Nordjyske Bank 184,5 175,2 169,1 162,6 156,7
Spar Nord 56 52 48 58 77
K/I 2014 2013 2012 2011 2010
Nordjyske Bank 0,57 0,62 049 0,41 0,75
Spar Nord 1,04 0,94 0,54 0,40 0,79

K/I kan bruges som en indikator for eventuelle kursgevinster i fremtiden. Ser man pa de to
bankers K/I for 2014 betaler man mindst for Nordjyske bank, da man betaler 0,57 gre pr.
bogfgrte kr. veerdi. Dette kan vaere et udtryk for at aktien er undervurderet, da man far mere 1

krones veerdi for 0,57 gre. Det kan, som naevnt ogsa veere et udtryk for at man ikke tror pa

23 http://www.investeringen.dk/gennemgang-af-vigtige-nogletal /
24 Egen tilvirkning pa baggrund af arsrapporter.
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banken, da man ikke er villig til at betale fuld pris for den veerdi der reelt set ligger i banken.
Ud fra gennemgangen af nggletallene pa de to banker er der ikke dukket noget op der indikere
at Nordjyske Bank er i nogen form for krise, hvorfor K/l under 1 ses som veerende en
undervurdering af banken.

Spar Nords K/I ligger stort set pa 1 hvilket betyder at man ca. har betalt 1 kr. pr. krones
bogfgrte veerdi. Udviklingen for Spar Nord er en stigende tendens, hvor Nordjyske holder et
nogenlunde fast niveau.

Forskellen i de to bankers K/I kan veere en udfordring i forhold til en fusion, da forskellen
indikerer at der blandt investorerne er forskellige forventninger til de to bankers
performance i 2015. Spar Nords niveau omkring 1 ser vi ikke som en udfordring da aktiens
pris passer med den bogfgrte veerdi og man betaler derfor hverken for lidt eller for meget for
denne. Forventningen til banken, ud fra K/I er at banken skal fortszaette nuveerende trend, men
ikke over- eller underperforme. I Nordjyske Banks tilfeelde, er K/I under 1, hvilket kan tolkes
som at man som investor ikke vil betale fuld pris for veerdien, da man ikke har tiltro deres
evne til at omseaette den bogfgrte vaerdi til resultater. Vi veelger, ud fra gennemgangen af
Nordjyske Banks nggletal, at se aktien som undervurderet, hvorfor forskellen i K/I ikke ses

som veerende en problemstilling i forhold til fusionen.

Fusionen / Opkgb

Fusionen i praksis

De foregdende afsnit har sigtet efter at beskrive og sammenligne en raekke nggletal pa
bankernes regnskabsresultater og finansielle stabilitet. Dette for at sikre at en fusion mellem
de to banker sker som jeevnbyrdige parter, rent resultatmaessigt. Spar Nord er som bank
vaesentligt stgrre, sa her menes der alene hvordan de to banker har klaret sig, og hvordan
deres finansielle styrke er.

Nar dette er pa plads og faerdigbehandlet skal der ses pa om det er fordelagtigt at indga i en
fusion og hvilke resultater man vil kunne forvente sig af denne. Dette, samt selve praktikken i

en fusion vil blive gennemgaet i de fglgende afsnit.
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En bankfusion kan gennemfgres via forskellige processer og den mest effektive findes ud fra
de enkelte situationer.

Man kan lukke de to banker ned og ansgge om en helt ny banklicens, under hvilken man
fortseetter aktiviteterne. Dette gar via Finanstilsynet og ma nok siges at veere en
arbejdstung/omkostningsfyldt metode. Kravene til at erhverve sig en banklicens er skarpet,
sd det vil veere forbundet med en tung arbejdsproces at bruge denne indgangsvinkel. Ud fra de
analyserede nggletal vil det veere forventeligt at fusionsbanken vil kunne opna en ny
banklicens, men det er forbundet med flere elementer der taler i mod denne lgsning.

Aktionzererne i de to banker skal have deres aktier udskiftet med en helt ny banks aktier.

Ud fra arbejdsprocessen i dette vil vi ikke ga videre med en beskrivelse af fusionsprojektet
ved at stifte en ny bank.

Den naturlige lgsning er derfor at man lukker ned for aktiviteterne i den ene bank og
fortseetter pa den anden banks licens. Her gar vi videre med at det er Spar Nords licens der
kgres videre med, ligesom det er Spar Nord der vil std som det fortsaettende pengeinstitut,
som tidligere skrevet, med baggrund i Spar Nords stgrrelse og brand. I forhold til den gvre del
af Nordjylland kan der vaere en fordel i at have fortsat med Nordjyske Bank, men i de gvrige
markedsomrader, giver det mest mening at kgre videre med det mest kendte navn.

Problemstillingen nu er sa "blot” at fa aktierne og aktionaererne fra Nordjyske Bank over i

Spar Nord.

[ den hypotetiske situation vi behandler i projektet er der overordnet set to muligheder for en
fusion, enten kontant indlgsning af den ene banks aktier eller en aktieombytning. Nedenfor vil
de to metoder blive neermere beskrevet og det endelig valg af fusionsmetode vil blive

yderligere behandlet..
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Kontant indlgsning

Da Spar Nord er markant stgrre end Nordjyske Bank kunne kontant indlgsning veere en
mulighed, da de alt andet lige vil have likviditeten til at kgbe aktiemajoriteten eller hele
aktiekapitalen i Nordjyske Bank og derigennem gennemtvinge en fusion. Dette er dog ikke at
se som en fusion, men alene et opkgb. Hvis Spar Nord far held med at kgbe aktierne saledes de
opndr aktiemajoritet kan de tvinge de resterende aktionaerer til at seelge - dette kan dog
nappe siges at veere den bedste start pa noget som skulle veere et samarbejde, med gensidige

fordele.

Det der kan tale imod denne Igsning er at kgbstilbuddet kan fa aktionzererne i Nordjyske Bank
til at seette en hgjere pris, da efterspgrgslen, alt andet lige, danner grundlag for en
prispavirkning. Specielt nar det kommer til aktionzerer i mindre pengeinstitutter, kan der
veere nogle steerkere band mellem aktionzerer og banken der ggr at det ikke alene er prisen
der afggr om man vil saelge.

Dette kan medfgre at Spar Nord skal betale en overkurs for aktierne, og den kontante

indlgsning kan derfor blive en dyrere lgsning.

Vores fokus med opgaven er ikke en analyse af et opkgb, men derimod pa en mere ligeveerdig

fusion, hvorfor vi ikke vil ga mere i dybden med kontant indlgsning.

Aktieombytning

Hvis fusionen skal gennemfgres uden at Spar Nord skal opkgbe Nordjyske Bank og derved
lave en fusion der mere far praeg af en overtagelse, kan der foretages en aktieemission. Ved
denne metode udstedes der nye aktier i Spar Nord, der sa ombyttes med Nordjyske Banks
aktier, sdledes aktionzererne i Nordjyske bank ikke er ude og salge deres aktier. Her vil en
aktieemission alene laves pa det antal aktier der skal bruges til ombytningen.

For at kunne beregne hvor stor aktieemissionen skal vere, skal bytteforholdet stilles op,
saledes man ved hvad Nordjyske Banks aktier skal byttes til. Her er der modstridende

interessere, da Nordjyske Banks aktionaerer naturligvis vil have sd mange Spar Nord aktier
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som muligt, hvor Spar Nords aktionzrer har den holdning at bytteforholdet skal veere sa lavt
som muligt, sa de far sa fa aktier som muligt.

Beregningen af bytteforholdet sker ud fra den tidligere beregnede kurs/indre vaerdi, K/I. Det
er derfor ogsa aktiekurserne pr. 31.12.14 der bruges, da disse indgik i grundlaget for
beregningen af K/I.

K/I pa Nordjyske bank var ultimo 2014 pad 0,57 og Spar Nords var pa 1,04. Ser man lidt
forenklet pa det er K/I dobbelt sa hgj i Spar Nord.

Under afsnittet omkring K/I er definitionen pa denne blevet gennemgdet - og det prisen der
er betalt for 1 kr. bogfart veerdi. I dette tilfeelde har Spar Nords aktioneerer betalt ca. dobbelt
sa meget for den bogfgrte veerdi i forhold til Nordjyske Banks aktionzerer.

Da man ikke kan stille aktionaergrupperne darligere i forhold til hinanden som fglge af
fusionen ma der ikke ske en favorisering i forbindelse med aktieombytningen og
aktionaererne skal derfor sikres samme mangde egenkapital for deres investering efter

fusionen.

Tabel 21- Aktiekapital

Nordi'iske Bank 77,2 7,72 10 105 810,6

Kigger vi alene pa kursvardien har Nordjyske banks aktionarer givet ca. dobbelt sd meget pr.
aktie som Spar Nords aktionaerer. Aktiekapitalen hos Nordjyske Bank er sa naturligvis
vaesentligt lavere. Ud fra kursen har man i Spar Nord altsa givet mindre for veerdien. Ud fra
kurserne giver det derfor god mening at en stgrre del veerdien skal koste mere.

Nordjyske Banks aktionzaerer, der skal have deres aktier byttet om til Spar Nords aktier, skal
have aktier i et bytteforhold til modsvarer den pris pa egenkapitalen de har betalt.

Dette udregnes ved at vi tager den samlede kursvardi af Nordjyske Banks aktier, 810.000.000
kr., og dividere denne vaerdi med kursen for en aktie i Spar Nord a 58 kr. Dette giver
13.965.517 nye Spar Nord aktier, svarende til en tilfgrt aktiekapital pa 139.655.517. Det
tilfarte antal aktie holdes op mod den eksisterende aktiekapital i Nordjyske Bank pa
7.772.000 kr. Dette giver et bytteforhold pa 1 til 1.8. Altsa for hver 5 Nordjyske Bank aktier en
aktioneer ejer, skal man modtage 9 Spar Nord aktier.

Dette bytteforhold kraever altsd en aktieudvidelse pa 13.965.517 stk. Spar Nord aktier.

Den nye aktiekapital kan listes op som fglger:



Tabel 22 - Aktiekapital

Aktiekapital 13324991
Opskrivningshenlzeggelser 114844
Lovpligtige reserver 574537
Overfgrt overskud 6208450
Foresldet udbytte 223960
Egenkapital i alt 20446782

Tabel 23- Balance Fusionbanken

Fusionsbanken

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos

centralbanker 1265285
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 4209417
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 51522788
Obligationer til dagspris 21292785
Aktier m.v. 1688275
Kapitalandele i associerede virksomheder 941300
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 11382
Aktiver tilknyttede puljeordninger 12157128
Immaterielle aktiver 234384
Grunde og bygninger i alt 813145
Investeringsejendomme 181571
Domicilejendomme 631574
@vrige materielle aktiver 125048
Aktuelle skatteaktiver 92600
Udskudte skatteaktiver 23300
Aktiver i midlertidig besiddelse 43011
Andre aktiver 3084783
Periodeafgraensningsposter 278484
Aktiveri alt 97783115

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 10478809
Indldn og anden gaeld 47956028
Indlan i puljeordninger 12341167
Udstedte obligationer til amortiseret

kostpris 22639
Aktuelle skatteforpligtelser 1768763
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Andre passiver

4738289

Periodeafgraensningsposter 27800
Geeld i alt 77333495
0
Henseettelser til pension og lign.
forpligtelser 2992
Henseettelser til udskudt skat 125700
Henszettelser til tab pa garantier 46779
Andre hensatte forpligtelser 32382
Hensatte forpligtelser i alt 207853
Efterstillede kapitalindskud 2838
Egenkapital:
Aktiekapital 13324991
Opskrivningshenlzaeggelser 114844
Lovpligtige reserver 574537
Overfgrt overskud 6208450
Foresldet udbytte 223960
Egenkapital i alt 20446782
Passiveri alt 97783115

Besparelser ved fusion

Nar man fusionerer 2 virksomheder i dette tilfeelde 2 banker er det et mange gange et mal at
lave synergibesparelser mellem de 2 banker. Der skal jo vare fordele ved laegge 2 banker
sammen. Bade for bankerne og aktionaererne. Besparelser efter en fusion er ikke kun pa den
korte bane, men absolut ogsd den lange bane. At fusionere 2 pengeinstitutter er ikke bare lige
at ggre. Der er mange ting, der skal falde pa plads udover besparelser fx skal man have de 2
bestyrelser, reprasentantskaber og generalforsamlinger overtalt. | de naeste kapitler vil vi

tage udgangspunkt i Nordjyske og Spar Nords arsregnskaber 2014

Direktion, bestyrelse og repraesentantskab

Ved en fusion mellem 2 banker sidder 2 direktioner, 2 bestyrelser og nogle gange ogsa 2

reprasentantskaber. Disse kan ikke alle fortsaette.
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Hvis vi starter med direktionen. Ved opkgb/fusion kan man formentlig se den opkgbtes bank
administrerende direktgr fortsaette hvis vedkommende vil. P4 den made kan man maske hdbe
at der er noget af den gamle kultur fra det tidligere pengeinstitut der kan komme lidt med
over i det nye institut. Dette kan maske berolige medarbejderne at der er en gammel chef ved
roret. En anden ting er ogsa at vedkommende kender det gamle institut og det kan det nye
institut bruge som god info og sparringspartner. [ fusionsbanken har vi 6 direktgr og det vil vi
mene er 2-3 direktgrer for mange. Vi forudseaetter at der er 4 der fortseetter og tager
udgangspunkt i at de sparer gennemsnitslgnnen pa de 2 direktgrer. Grunden til at vi tager
gennemsnitslgnnen er at der er nogen der for mere end andre. Men vi kan ikke vide 100 %
hvem der bliver forbigdet og hvad der deres lgn er .Gennemsnitslgnnen for de 6 direktgrer i
dag 2,996 mio. sa fusionsbanken sparer 5,992 mio. i fremtidige lgnninger. Det er ikke en
besparelse vi ser lige med det samme da alt efter om de blev lgst fra deres kontrakt eller selv
gar er der noget lgn til dem stadig i en vis periode. I Spar Nord tilfeelde er det 2 dr, s der vil vi
ikke kunne se besparelsen i fuldt omfang fgr 2017 fx

Ved direktion skal der en ny bestyrelse til. Hvis vi igen forudsaetter at der er 10 personer i den
nye bestyrelse, kan vi igen ved at se pa gennemsnitslgnnen for et bestyrelsesmedlem som er
pa ca. 243.840,- og da vi sparer 9 personer vk i bestyrelserne til sammen har vi en
besparelse pa ca. 2,2 mio.

Repraesentantskabet far lov til at besta. Det kan veaere at der skal tages nogle ekstraordinzeere
valg til hvem der skal ind i dette efter overtagelsen. Sa der er ikke nogen besparelse som

sadan pa det omrade.

Medarbejdere

Bankerne siger mange at den stgrste udgift af medarbejderne(maske ogsa noget af det stgrste
aktiv). Men pa medarbejderstaben er der mange gange mulighed for at lave noget synergi og
besparelser for bankerne. Iser pa interne omrader og hvor der eventuelt er er sammenhaeng
mellem bankerne i de forskellige byer er der mulighed for besparelser pa medarbejderstaben.
Men hvordan skal man male hvor mange ansatte der skal veere i den fremtidige fusionsbank?

Vi kunne ga ind og kigge pa de forskellige afdelinger der har sammenfald. Men det er jo ikke
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ngdvendigvis det rigtige at sige at der er 2 afdelinger med 20 mand i alt og de kan sd arbejde
for 15 mand. Vi kan kigge lidt pa hvor meget de forskellige ansatte generere i Spar Nord og
Nordjyske Bank ved at se pa balancesum pr. medarbejder. Vi har i 2014 en balancesum i
Nordjyske bank pa 35,243 mio. pr. medarbejder contra Spar Nord hvor der er en balancesum
pr. medarbejder pa 52,697 mio. Dette giver en overblik pd den made at Spar Nord
medarbejdere arbejder med en noget stgrre balancesum pr. medarbejder. De to banker
tilsammen har en balance pa 87.707 mio. Hvis vi forventer at hver medarbejder i den nye
bank kan arbejde med den balance som de har i Spar Nord, kan vi sa tage den samlede
balancesum og dividere med hgjeste balancesum pr. medarbejder. Det vil sige 87.707
dividerede med 52,697 og det giver 1.664,46 medarbejdere. | dag er der 1.747,8
medarbejdere i de 2 banker. Udefra denne betragtning spares der 83,34 medarbejdere i den
nye bank. Igen udefra en gennemsnitslgn pr. medarbejder pa 693.379 kr. vil der veere sparet
pa reduktion af medarbejderstaben pa 57,786 mio. i alt. Nu kan man ikke sige om dette er max
eller minimum besparelsen, da der kan veere nogen der tjener mere eller mindre end
gennemsnittet, men vi snakker ogsa kun i Nordjylland og er det maske en stor del af de
interne omrader der ma holde for og sd i omrader der er mulighed for at leegge afdelinger

sammen og pa den made spare nogle udgifter. Bade og lgn og lokaleomkostninger.

@vrige administrationsudgifter

Administrationsudgifter er fx drift, husleje, sponsorater, vedligeholdelse af bygninger samt
biler som der bruges i fusionsbankerne. I fusionsbanken vil der samlet veere 891 mio. i
administrationsudgifter. Her forudsaettes det at der vil veere en del der kgrer i Spar Nord og
Nordjyske Bank. Vi har forudsat at der kan spares 2,5 % pa administrationsudgifter. Vi ved
ikke praecis hvad der kan spares, sa vi har valgt dette som en betragtning. Fx behgver der ikke
reklame for 2 banker men kun 1. Det burde i hvert fald spare en del af disse udgifter.

Udefra deres feelles nuveerende administrationsudgifter og betragtningen pa de 2,5 procent

vil dette vaere 22,29 mio.
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Datacentral

Datacentral ligger normalt inde under drift ved gvrige administrationsudgifter. Vi har valgt at
holde dette for sig selv i specificering af besparelserne men de indgar pa lige fod med de
andre besparelser.

Da vi har valgt at BEC skal veere den fortszaettende datacentral, der betales nogle udgifter til
Bankdata for forlade deres central. Men der er jo ogsa besparelser ved at skifte sa der er kun
er en central der skal have deres omkostninger deekket af medlemmerne. Vi har fundet frem
til Nordjyske Bank at IT-omkostninger for 55 mio. om dret. hvis vi antager at det er hele
belgbet til Bankdata og forventer at det koster dem 2 ars omsaetning for at komme ud af
Bankdata, vil Fusion have udgifter pa 110 mio. til Bankdata for at kunne komme ud af deres
aftale. Til gengeeld vil de sa have en besparelse pa 55 mio. kr. om aret, skulle man tro. Vi ma
ogsad formode at med lidt flere afdelinger vil det vere en lille stigning i Fusionsbankens
omkostninger. Der har vi igen sagt 5 % sa den reelle besparelse er 52,25 mio. Udgifterne til
datacentralen er en af de stgrste poster i bankens regnskab, men det er ogsa en vigtig post og
et vigtigt omrade. Det geelder om at have de rigtige produkter for kunderne, men ogsa for
deres medarbejdere der har de rigtige vaerktgjer til at lave det salg og radgivning som banken

lever sa dybt af.

Filialsammenlaegning / samdrift

[ dette afsnit vil vi snakke om at det er muligt at fusionsbanken vil lukke nogle filialer eller
kgre samdrift. Spar Nord og Nordjyske Bank har en del byer hvor begge banker har deres
tilstedeveerelse. Her kan der vere en rationale i at lukke nogle afdelinger/leegge dem sammen.
Om der skal spares folk pa det er det mulighed men det har vi taget hgjde for i
medarbejderafsnittet og vil ikke blive yderligere bergrt her. Rationalet i at lukke afdelinger er
ikke altid en case i en fusion da det kan vaere at man ikke leegger i samme omrade men det ma
man sige at disse 2 banker er i samme omrade sa her burde der i fremtiden vaere nogle
besparelser ved sammenlaegninger. Hvor mange kommer ogsa an pd om man ejer den
ejendom man har sin afdeling i. Skal man szlge ejendommen? Kan man leje den ud? og maske
er der andre spgrgsmal der traenger sig pa. Det kan ogsa veere en mulighed med at kgre

samdrift pa filialer. Enten hvis de ligger teet sammen og man kan ngjes med en chef for
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samdrifte 2-3 afdelinger. Det kan ogsa veere at der er afdelinger man skal lukke ned 2-3 dage
om ugen fordi der ikke kommer sa mange mennesker, og medarbejderne sidder i 2 forskellige
afdelinger. At kgre filialer er der en del mader at ggre det pa. En samdrift af afdelinger er nok
et stadie man prgver inden man maske lukker den ene afdeling ned. Ligesom leere kunderne
at de jo kender radgiverne i den anden afdeling, og sa med internettets indtog og mobile
devices hvor man kan mere og mere, vil det ogsa ggre nogle afdelinger mindre arbejdsramt og
i sidste ende kan det koste afdelingens eksistens. Men dette er ogsa 2 banker der gerne vil
veere lokale, og de annoncerer ogsa med at veere lokale, sa det er en balancegang for
fusionsbanken at ggre det rigtigt og ligesa meget informere rigtigt omkring det. Hvis man kan
fa pressen med pa bankens side ved at kommunikere fornuftigt kan det ogsa et fornuftigt
fundament for lukninger af afdelinger. Vi har ikke sat en besparelse i kr. pa lukning af
afdelinger, da det er meget sveert at regne ud, da der kan veere forskellige priser pa de
forskellige afdelinger. Vi har dog fundet et eksempel fra @stjydsk Bank, hvor de naevner at
lukning af 2 afdelinger og fyring af 10 medarbejdere forventes at medfgre besparelser pa ca.
15 mio. Hvis vi sa gar tilbage til vores egen beregning med gennemsnitslgn pr. medarbejder

pa ca. 700 tkr. vil det betyde en besparelse pa 4 mio, pr. afdeling der lukkes.

Tabel 24- Besparelser i alt

Direktion, bestyrelse og repraesentantskab | 8,19
Medarbejdere 57,697
Administrationsudgifter 22,29
Datacentral 52,25
Ialt 140,427

Kilde: egen tilvirkning

Generelt

Udefra de besparelser vi har naevnt i dette afsnit har der veeret besparelser pa i alt 140,427
mio. for fusionsbanken. Det kan vi betragte som en minimumsbesparelse, da der kan vaere
flere medarbejdere med hgjere lgnninger end gennemsnittet der kan risikere at blive fyret,

men det er mere sammenlagningen af diverse afdelinger der kan generere en besparelse, da
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vi ikke har sat belgb pa disse lukninger eller ssmmenlaegninger af filialer. Dog har vi en pris
pa 4 mio. pr afdeling og sa kan der maske vaere en skjult besparelse der. Samtidig har
Nordjyske Bank et hovedsade i Frederikshavn, der formentlig skal szelges eller hvor man skal
rykke de forskellige afdelinger i Frederikshavn sammen. Der er nogle enkeltstdende udgifter i
forbindelse med fusionen, men vi har forsggt at kigge pa de fremtidige udgifter og mere
permanente udgifter end engangsudgifter. Mange af udgifterne og besparelser kommer heller
ikke med det samme, da der er en indkgringsperiode. Fx kan det tage nogle ar fgr BEC er klar
til at tage imod Nordjyske Bank pa deres central. Det er ikke bare lige sadan at flytte en bank

fra datacentral til datacentral.

Resultatopggrelse for fusionsbank.

Nedenunder her ser vi resultatopggrelsen for fusionsbanken efter besparelser. Som tidligere

nzaevnt er besparelser ikke 100 % implementeret fra start, men vi har forudsat at de alle er

tradt i kraft og derfor sammenlignelige med 2014-regnskaberne.

Tabel 25 - Resultatopggrelser 2014

Renteindteaegter 2360,7 371,591 2732,29
Renteudgifter 453,3 48,178 501,48
Nettorenteindteegter 1907,4 |323,413 2230,81
Udbytte af aktier mv. 39,2 5,79 44,99
Gebyrer og provisionsindtegter 930,3 164,402 1094,70
Afgivne gebyrer og provisionsgebyrer 67 5,446 72,45
Nettorente- og gebyrindtaegter 2809,9 (488,159 3298,06
Kursregulering 363,1 43,817 406,92
andre driftindtaegter 50,1 4,467 54,57
Udgifter til personale og administration 1837,9 265,603 (140,427 1963,08
Afskrivninger pa immaterielle og mat.

aktiver 71,5 6,837 78,34
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Andre driftsudgifter 109,9 16,363 126,26

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender

mv 602,9 139,23 742,13

Res. af kapitalandele i ass. og tilknyttede

virk. 104,1 0,979 105,08
Resultat far skat 705 109,389 954,82
Skat 91,4 21,236 154,58
Arets resultat 613,6 88,153 800,23

Kilde: Egen tilvirkning af arsrapporterne 2014 fra Spar Nord og Nordjyske med vores besparelser

Nar vi har lagt besparelsen pa de ca. 140 mio. ind i vores egen opstillede resultatopggrelse,
kan vi se resultatet fgr skat 954,82 mio. fgr skat er en stigning pa ca. 17,25 % i resultatet fgr
skat. Og besparelserne er faktisk 30 mio. mere end Nordjyske Bank har i resultat fgr skat selv.
Skattesatsen 16,19 er valgt som halvdelen mellem deres 2 skattesatser tillagt Spar Nords
skattesats og pa den made er vi kommet frem til 16,19.

Det man skal huske ved disse regnskabstal, at der sagtens kan ligge flere besparelser gemt i
fusionen som vi ikke har bergrt.

Besparelserne pa de ca. 140 mio. har ogsa gjort at resultatet efter skat er steget fra 701,75
mio. til 800,23 mio. som er en stigning pa ca. 14 % i henhold til 2 bankers arsresultati 2014.
Det skal huske at sige at dette er en nuvaerende resultatopggrelse og der er ikke taget hensyn
til hvad der skal betales for at forlade Bankdata. Som forudsat har vi sat 2 ars omsatning, de

110 mio., som omkostning for den nye fusionsbank
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Noggletal efter fusion

Nu har vi kigget pa den nye resultatopggrelse og balance og derfor kan vi nu kigge pa

nggletallene efter fusionen.

Tabel 26 Nggletal for fusionsbanken

Nggletal for fusionsbanken 2014
Spar Nord Nordjyske Bank | Fusionsbanken

WACC 1,18 1,71 1,19

ICGR 8,70 5,99 9,44

ROA 0,78 0,99 0,91

ROE 8,72 6,20 9,47

P/E 11,87 9,20 9,66

K/I 1,04 0,57

Kilde: Egen tilvirkning fra vores egne beregninger

Hvis man kigger pa nggletallene, er der en klar tendens at fusionsbankens nggletal laegger sig
meget op af Spar Nords nggletal. Det er der selvfglgelig en god grund til, da Spar Nord
resultater er en stor del af den kommende fusionsbank resultater. Hvis vi kigger pa tallene
udefra denne tese burde der sd kunne et stgrre afkast pd Nordjyske Banks aktiver til
fusionsbankens forbedring af resultat i fremtiden. Fx falder WACC til 1,19 for Nordjyske
Banks aktioneaerer og den stiger marginalt for Spar Nords aktionarer. Fusionsbanken kan
formentlig pa disse tal forbedre deres rentemarginal og forbedre deres resultat. Man skal dog
huske at vi kun kigge pa det nordjyske marked men for Spar Nord har hele Danmark med i
deres resultat, men Fusionsbanken burde kunne fa mere ud af den nordjyske forretning. Om
fusionsbanken kan funde sig billigere end Spar Nord ggr sig i dag er ikke sikkert, men den
samlet funding for de 2 banker ma alt andet lige falde ndr man ser pa Nordjyske Banks andel
og pa den made for noget mere ud af denne forretning.

Deres ICGR er steget til 9,44, men det hjelper pt. ikke til at de bare kan ga ud og lane endnu
flere penge. Begge har en hgj ICGR i forvejen men i et marked hvor det er sveert at fa
udlansvaekst, da kunderne ikke efterspgrger udlan som tidligere. Det er ikke kun et problem i
Nordjylland men en generel tendens i markedet, selvom der er en "opblgdning” i markedet.
Det er generelt sveert for bankerne at lane pengene ud til kunderne. Nogen banker har det dog

lettere end andre. Men alt andet lige giver det Fusionsbanken mulighed for at skabe noget
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udlan nar muligheden byder sig uden at gar ud over solvensen for fusionsbanken. Om udldnet
i selve det nordjyske omrade har potentiale til at stige voldsomt meget, er ikke til at vide, men
det er ikke et omrdade med store ejendomspriser udover enkelte steder.

Pa ROA kan vi se at det bliver noget bedre for SparNord, men darligere for Nordjyske Bank
med at fa afkast pd aktiverne ved en fusion. Det er dog ikke meget der er i forskel fra
Nordjyske Bank til Fusionsbanken, men igen er det godt for Spar Nord nar de helt klart Nar vi
sa kigger pa afkastet for egenkapitalen, er det igen samme mgnster. Dog ser vi at Nordjyske
Banks aktionaerer far noget mere for pengene ved afkastet pa egenkapitalen pa

Fusionsbanken end ved Nordjyske alene.

Delkonklusion for besparelse og nggletal

Generelt for nggletallene synes vi at de bakker resultatopggrelsen op om at det virker som en
god ide at fusionere de 2 banker. Der er bade gode tal for Spar Nord og Nordjyske Bank og
deres aktionzerer.

For at simplificere det ved vi godt at der er nogle omkostninger og evt. indtegter som vi har
udeladt af besparelserne, men alt andet lige ser det fornuftigt ud. Aktionzererne vil fa mere ud
af deres penge og pa sigt, kan det vaere at der kan laves yderligere rationaliseringer i banken
og pa den made opna et hgjere afkast. For om man kan lide det eller ej. Sa er det jo det som det
hele kommer an pa i bankverdenen som den er blevet. Der skal veere afkast til aktionaererne
og hvis det ikke kan lade sig ggre, ma man finde andre mader at skabe afkast. Denne fusion er
maske ogsa et mere fornuftigt og langsigtet traek end hvis det var Jyske Bank, Sydbank eller
andet stgrre pengeinstitut der kom til Nordjylland. Med denne fusion giver det umiddelbart et

fornuftigt afkast til aktionzererne og de er sikret en lokal forankret bank i det nordjyske.
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Fusionen som projekt

[ de fglgende afsnit er de to banker praesenteret og deres regnskabsmateriale behandlet. Ud
fra dette er en fusion blevet analyseret ud fra et gkonomisk perspektiv der har set pa

rentabiliteten i projektet og hvilke gevinster det vil kunne fgre med sig.

Denne del af projektet er sd at sige den nemme del. Nu hvor vi har regnet os frem til at en
fusion vil give en markant gkonomisk fordel, skal vi se pa hvordan selve fusionen skal laves i
praksis. Dette ser pa papiret ud som en umadelig uoverskuelig opgave at lgse. I det fglgende
afsnit vil vi saette fusionen op som et projekt, med en gennemgang processerne i dette.

En pracis definition pa et projekt er netop kendetegnet ved at der foreligger en kompleks
opgave, hvor netop kompleksiteten i projektet ggr at fra vejen er sveer at se, fra formulering af
problemstillingen og til lgsningen. Her kraeves der en hgj grad af overblik og et meget klart

billede af hvad det er der skal lgses og hvilke succeskriterier der er.

For at tegne et billede af dette bruger vi 5x5 modellen som vi har illustreret nedenfor og

efterfglgende uddyber:
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Kilde: "Grundbog i projektledelse side” 34 — Mikkelsen & Riis
Figur 4 - 5X 5 - Projektmodellen

Ideen i 5x5 modellen bygger pa at alle grundelementerne i et projekt er bygget op omkring de
fem kasser, der bliver behandlet selvstaendigt, men som stadig haenger ulgseligt sammen, da
alle fem spiller stor rolle i opgaven med at fa lgst projektet.

Nar der er opndet balance mellem de fem bokse skulle alle hovedomradet i projektet vaere pa
bergrt og veere pa plads. Dette vil, alt andet lige, betyde at der er en stgrre sandsynlighed for
at projektet lykkes, da forarbejdet er gjort grundigt. Succeskriterierne skal veere klart
defineret, da dette er projektets pejlesnor og endelige mal. Ud fra vores projekt omkring
fusionen kan dette veere aktionaerernes interesse man tager hensyn til, at fusionen netop skal
ga sa gnidningsfrit som muligt, sdledes det bade sker med et minimum af omkostninger og

sker hurtigt, sa der ikke mistes indtjening eller bruges ungdige ressourcer.
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5x5 modellen bruges, som naevnt, til forarbejdet, den indledende behandling af projektet, men
er ogsa et styringsredskab der bruges under projektforlgbet til at sikre at projektet forlgber
som det skal og der stadig er det rigtige fokus. Vi vil bruge 5x5 modellen til at vise
elementerne i fusionen og give et overblik over projektet. Ud fra dette forarbejde vil de
problemstillinger der ligger i opgaven blive identificeret og der vil blive opstillet relevante
delmal. Sidstnaevnte er vigtige, da de er indikatorerne pa hvordan projektet gar.

Der kan dukke yderligere delmal op undervejs, da der kan opsta situationer, som det ikke har
veeret muligt at identificere indledningsvist og der kan ske uventede ting, som bevirker at

fokus ma drejes, eller dele af projektet omformuleres.

Projektopgaven

Den fgrste kasse i 5x5 modellen, nar man starter fra toppen definerer selve projektopgaven.
Her skal der sattes ord pa projektets succeskriterier eller mal. Dette vil give et billede af hvor
omfangsrigt projektet bliver. Det er klart at et simpelt mal som ex. at bruge en ny kuverttype
er nemmere at implementere end et helt nyt [T-system, hvorfor sidstnaevnte vil mere
omfangsrigt.

For at fylde kassen ud er det vigtigt at definere hvad der har startet behovet for projektet -
her er spgrgsmalet der skal stilles i stil med hvad udbyttet af projektets gennemfgrelse bliver
og hvem det er til gavn for.

En klar definition pa projektets mal og under hvilke forhold det skal gennemfgres er vigtig i
den indledende proces, da desto klarere malet er desto nemmere er det at satte ord pa
projektets hovedomrader og bergringsflader. Specielt bergringsflader eller hvilke omrader
der skal inddrages er vigtig, da men derved kan undga at inddrage unyttige elementer, der

kun vil forstyrre projektet og koste ungdige ressourcer.

Ud over et klart defineret mal, er det vigtigt at tidshorisonten ogsa fastleegges. Definition af et

projekt er, ud over den komplekse opgave, ogsa at det er en tidsbegraenset opgave, hvor netop
opnaelsen af malet markere afslutningen pa projektet. Det er vigtigt at afsaette realistisk tid til
projektet, sdledes det kan afsluttes tilfredsstillende, men ogsa for at der er en klar dato,

saledes der er en styring med tid og ressourcer. Et projekt der er af kritisk karakter vil typisk

64



fa en stram tidshorisont. Projektet kan vaere at deemme op for en forretningsgang hvor der
tabes penge pa en fremgangsmade eller et produkt. Her vil man opprioritere en hurtig
lgsning, men en evt. Efterfglgende opfalgning. Andre projekter vil veere projekter hvor
resultatet er vigtigere end tidsrammen, og der afszettes derfor en leengere eller endda lgsere

tidsramme, for at sikre at der ikke bliver gaet pa kompromis med resultatet.

Definitionen pa projektet eller projektets overordnede mal er et gnske om at fa fusioneret de
to banker til en samlet enhed. Det gkonomiske aspekt er gennemgaet tidligere, hvor det er
fundet at der er et gkonomisk incitament for at gennemfgre fusionen. Da aktionaererne er
bankernes reelle ejere vil projektets mal veere en fusion mellem de to banker der som
minimum er pareto efficient, ingen parter stilles darligere end fgr fusionen, og optimalt set,
bedre. Dette er mildt sagt en noget diffus formulering og ikke nemt malbar. Vi vil derfor

definere det ud fra en SMART-malsaetning.

SMART kendetegnes ved et mal der er:

¢ S - specifikt

¢ M - Mdlbart

¢ A - Accepteret
¢ R-Realistisk

¢ T - Tidsfastsat

Nar man laver definitionen ud fra et SMART-mal kan komme det en del naermere, da alle

specifikationerne skal veere opfyldt.
Det kunne formuleres som fglger:
Spar Nord og Nordjyske Banks fusion skal veere tilendebragt pr. 1. februar 2016. Efter

fusionens afslutning skal den aktionzererne i den nye konstellation som minimum have

samme verdi, set ud fra aktiekursen, som de nuvaerende aktionarer i Spar Nord har.
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Her er SMART malene opfyldt, da malet er specifikt, det er malbart, aktionaererne kan
acceptere det. Ud fra gkonomien i det er det realistisk og der er sat en fast dato pa for

feerdigggrelse af projektet.

Dette er nemmere at formulere det end, det er at fgre det ud i livet, men det klare mal er
ngdvendigt at have pa plads fgr arbejdet med elementerne og de forskellige trin i projektet
kan begynde. Nar der er fastlagt et klart mal, kan ressourcerne fokuseres pa at opna dette.
Projektet er selvsagt vigtigt for de to banker, hvorfor der sattes et ar af til gennemfgrelsen for
at sikre at der er tilstreekkelig tid til det. Dette da projektet skal vaere grundigt
gennemarbejdet og der er meget lille margen til fejl da dette kan fgre til ressourcespil og tab
for fusionsbanken.

Hermed kan det fgrste delmal for projektet defineres

¢ Projektet er feerdiggjort den 1. februar 2016.

Interessenterne

Naeste kasse er "interessenterne” der er et udtryk for den gruppe der forventes pavirket af
projektet enten direkte eller indirekte. Deres reaktion pa projektet er meget vigtigt for
opfyldelsen af succeskriteriet og det er vigtigt at de er tilfredse.

Der vil ikke blive foretaget en grundig interessentanalyse, da det ikke ses som vaerende

vaesentligt for besvarelsen af opgaveformuleringen, men omradet behandles let i det fglgende.

Der er forskellige grupperinger blandt interessenterne og deres betydning for projektets
succes skal rangordnes, saledes der szttes stgrst fokus pa de vigtigste. Det er sidstnaevntes
behov der skal tages hensyn til, da deres holdning til projektet kan have stor indvirkning pa
bade det lgbende arbejde og det endelige resultat. Formuleringen til dem skal sikre at de
"kgber” projektet, sdledes de bliver medspillere i processen og ikke stiller sig imod.
Placeringen af grupperingerne laves, sdledes de mest perifere kan nedprioriteres til fordel for

den er der teettest pa.
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[ vores situation vil der veere tre grupperinger der skal have mest mulig opmarksomhed. Det
er bankernes kunder deres medarbejdere og naturligvis, aktionzererne.

Fgrste gruppering er bankernes indtjeningsgrundlag, hvorfor det er vigtigt at de kan se
fordelene ved fusionen for dem. Hvis de ikke kan se dette, kan der vare en risiko for at de
veelger at skifte bank med baggrund i en usikkerhed. Dette kan ggres ved en malrettet
markedsfgring og udsendelse af materiale til den eksisterende kundegruppe, saledes de
informeres omkring planerne, og gevinsten ved fusionen. Da Spar Nord vil veere den
fortsaettende bank skal fokus ligges pa hvad Nordjyske Banks kunder opnar ved fusionen, da
Spar Nords kunder vil maerke mindre til det end Nordjyske banks.

Det er kunderne i den lille lokale bank, der bliver hevet over i en stor, landsdeekkende bank,
hvor en del af det der gjorde Nordjyske Bank til det den var vil blive udvisket. Succeskriteriet
her ligger i at overbevise kunderne om at det er det samme eller bedre de gar i mgde. Det
forventes lgst ved at "kulturen” i de to banker minder meget om hinanden og kunderne derfor
ikke vil miste den personlige kontakt. Der vil vaere filiallukninger og fyringer, der lokalt vil
veere en udfordring nar kundens bankradgiver gennem en menneskealder ikke lzengere vil
vere der. Dette kan ikke afhjeelpes, da det er en naturlig del af fusionen, men det er vigtigt at
man er Kklar til at holde pa de kunder, sdledes der ikke sker en masseflugt fra enkelte omrader.
Kan man forebygge denne tendens kan man fa det maksimale ud af de sparede omkostninger i
filialnetvaerket. Her vil det vaere optimalt med et klart defineret delmal, hvilket vil give mening
at definere ud fra SMART. Det kunne eksempelvis ga pa at antallet af kunder ved afslutningen
af projektet ikke ma vaere lavere end ved projektets start. Dette kan ikke garantere at der ikke
er kunder der vil veere imod fusionen.

Dette er naturligt, men malet ses som fuldt opnaeligt, da fusionen ogsa vil veere en mulighed
for at tiltraekke nye kunder - specielt maske i yderomraderne hvor Nordjyske Bank, med Spar
Nords forretning i ryggen kan sta steerkere i konkurrencen pa det lokale plan. Derfor vil det

veere naturligt at malrette en del af markedsfgringen mod potentielle kunder i Nordjylland.

Som interessentgruppe er medarbejderne ligeledes uhyre vigtige. Fusionen vil medfgre en
ustabil situation med stor usikkerhed, da der vil blive skaret stillinger fra hvilket vil medfgrer
fyringer. Usikkerheden omkring ens jobsituation har flere fglgevirkninger. Det rammer

medarbejderens effektivitet samt stemningen blandt de ansatte med en negativt effekt pa den
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samlede arbejdsindsats til fglge. Ud over dette kan det vaere en tendens til at de medarbejdere
der har mulighed for det vil sgge arbejde andre steder for at sikre sig og undga uvisheden. For
at undga denne effekt, eller mindske den, er det vigtigt at man tidligt i forlgbet for taget
stilling til hvilket hold der skal sattes i fusionsbanken, sa der kan sattes navn pa evt. fyringer.
Dette er sjeeldent en opgave som folk star i kg for at fa lagt pa bordet, men den er vigtig for det
fremtidige samarbejde mellem de ansatte.

Hvis man far en negativ respons pa fusionen fra personalet, far man to problemstillinger. Den
forste er driften af de nuvaerende banker, der vil lide under den darlige stemning. Efter dette
vil man fa en fusionsbank med folk der ikke har taget ejerskab for projektet og som maske
endda modarbejder det. Her vil en lgsning veere at fa ildsjeele "med pa vognen”. De
medarbejdere, der tydeligt har taget ejerskab for projektet og fusionen, kan hjaelpe med til at
skabe en positiv stemning omkring det ved at seette fokus pa de positive ting i projektets mal.
Denne gruppe skal findes bredt i banken, da det er vigtigt at alle er med, og at alle fgler sig
hgrt, skulle der veere tvivlsspgrgsmal, bekymringer eller lignende.

Projektet har til mal at sla to enheder sammen, der tidligere har veeret konkurrenter, og her
endda en enhed der kan drukne i stgrrelsen pa den anden, og helt miste identiteten.

Under forlgbet skal der vare aktiviteter og tiltage der hjeelper med til at skabe en fzelles
identitet og kultur, sdledes begge personalegrupper fgler at de bliver en del af noget nyt og
bedre.

Selvom bade Spar Nord og Nordjyske Bank agerer pa det samme marked og szlger
umiddelbart sammenlignelige produkter arbejder de ikke ens i de to banker, og de kgrer ikke
pa samme datacentral. Dette ggr at der ligger en udfordring i at fa defineret de
fortsaettende/nye produkter og sgrger for oplaeringen pa de forskellige omrader. Dette skal
ligeledes pabegyndes tidligt i processen da det handler om at ggre medarbejder trygge i deres
daglige virke i banken, men ogsa skabe tryghed og komme usikkerheden til livs. De fysiske
rammer skal ogsa sattes op sdledes grundlaget for fusionsbankens drift er optimeret. Det
handler om at fastholde eller skabe en hgj medarbejdertilfredshed. Som malsaetning kan man
sige at tilfredsheden som skal ligge pa 80 % af nuveerende niveau ved projektets afslutning,
med en forventning om en stigende tendens. Malet er sat realistisk, da en fusion med fyringer
og omveeltninger i de daglige rutiner og arbejdsmgnstre ikke kan undga at pavirker

tilfredshed. Ved afslutningen af projektet vil det vaere fornuftigt at man "tager temperaturen”
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pa stemningen lgbende, sdledes man kan komme pa forkant med en eventuel negativ
udvikling i tilfredsheden blandt medarbejderne. P4 den made kan man ogsa fa oplyst hvilke

problemstillinger der ligger og ulmer og ggre noget ved de konkrete omrader.

Sidste gruppering af interessenter er aktionzerer. Denne gruppe repraesentere ejerskabet og
er meget vigtige for projektet. De har, ved at tage imod tilbuddet om aktieombytning, sagt ja
til fusionen, deres krav til hvad der skal vaere succeskriteriet er derfor alfa og omega for den
samlede succes af fusionen. Da vi tidligere i opgaven har behandlet aktionaerernes
gkonomiske interesse i fusionen, vil denne ikke blive bergrt yderligere i dette afsnit. Deres
mal er selve projektets hovedmal, hvorfor der ikke opstilles delmal for aktionaererne.
Aktionaererne skal dog ikke glemmes af den grund - det er vigtigt at de lgbende inddrages i
processen, primeert ved at oplyse dem og hvordan projektet skrider frem. Det er vigtigt at de
holdes ajour, da deres ejerskab af fusionsbanken er en vigtig del, ligesom kundefastholdelsen.

Ud fra denne korte interessentanalyse har vi sat fglgende delmal op:

¢ Begreense kundeflugt
o Fastholdelse af kunder
¢ Tiltreekning af nye kunder
o Malrettet markedsfgring
¢ Fokus pa medarbejdere
o Ildsjeele
o Feelles kultur, identitet (ex. teambuilding)
o Fysiske rammer
o Opleering
¢ Produkter og systemer
o Klar plan med produkter og systemer i fusionsbank
¢ Aktioneerpleje

o Informationsmgder og materiale
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Omgivelserne

Den tredje kasse i 5x5 modellen tager fat i de rammer som projektet er underlagt. Hvis
projektet ikke kan passes ind i de rammer der for eller omgivelserne ma man enten andre pa
projektet, sdledes det tilpasses rammerne, eller forsgge at skubbe til rammerne. Her er
sidstnaevnte oftest den stgrste udfordring, da en del af omgivelserne ligger under for hvad
bankerne har mulighed for at pavirke direkte. I tilfeeldet med fusionen er der en raekke
lovkrav der skal overholdes nar vi ser pa bankdrift, og som ikke vil kunne pavirkes. Det er
derfor vigtigt at projektet tager hensyn til de juridiske rammer for fusionsbanken og sikrer at
disse er overholdt, sdledes projektplanen har taget hgjde for dette.

Ud over lovgivning og gkonomiske rammer (krav til disse) skal man ogsa se pa de fysiske
rammer. Fusionen ligger naturligt op til at der kigges pa det samlede filialnetveerk med
henblik pa at tilpasse dette til den nye bank. Der vil ogsa veere to hovedsader, hvor det ene vil
skulle nedlaegges, eller kgres videre under andre forhold. Dette stiller krav til at der skal
flyttes en del medarbejdere rundt, og der skal maske skabes plads til flere i de eksisterende
enheder. Denne del skal veere pa plads hurtigt i forlgbet, sdledes de omrokeringer sker
gnidningsfrit, sdledes folk fgler at det er en ny fast plads de far, og ikke en midlertidig l#sning.
Frasalg af ejendomme eller udlejning skal ogsa gennemgas i forbindelse med dette og
rentabiliteten i de forskellige filialer skal granskes, saledes man far mest muligt ud af
omkostningsbesparende tiltag der saettes i gang.

De to bankers samarbejdspartnere pa omrader som alarm / sikring, renggring, datacentral
etc. skal ogsa tages op, da det er vigtigt at fa styr pa hvem der skal veare de fremtidige
partnere saledes eventuelle aftaler eller lignende kan opsiges eller forhandles pa nu.

[ forbindelse med fusionen skal der skiftes datacentral for Nordjyske Bank, da Spar Nord
fremover vil bruge BEC. Da Spar Nord er den stgrste enhed i fusionen giver det mening at det

er Nordjyske Bank der skifter, da det vil vaere en mindre pavirkning, samlet set.

Ud fra dette kan hovedomraderne pa omgivelserne stilles op og der kan sattes navne pa de

fag-ansvarlige pa de enkelte omrader:

¢ afklaring af juridiske problemstillinger

¢ Fysiske rammer
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o Fokus pa behov efter fusionen
o Justering af fysiske rammer til situationen efter fusionen
o Afheaendelse / udlejning af eksisterende bygninger
¢ Fokus pa samarbejdsaftaler og tilpasning til situationen efter fusionen.

¢ [T-platform

Ressourcerne

I kassen nederst i modellen finder vi ressourcer, hvilket indeholder de interne rammer
projektet er underlagt, der simplificeret kan ggres op i penge. Dette da man reelt set kan
betale sig fra stort set alt, sdfremt man er villig til at betale nok for det. I forhold til at opna
den stgrst mulige gevinst pa fusionen er det dog vigtigt at man har fokus pa
omkostningsniveauet, da hver krone man bruger skal tjenes ind pa de kommende
effektiviseringer og besparelse. Man udhuler derved den gkonomiske gevinst hvis ikke der er

en styring med hvad regningen for fusionen lgber op i.

Projektets lgsning og succes aftheenger i hgj grad af inddragelse af kompetente personer, bade
interne og eksterne. Interne ressourcer kan vare en billigere lgsning og der kan veere en
fordel i at traekke pa erfaring fra tidligere projekter af samme karakter. Ud over dette vil
interne medarbejderes kendskab til banken vare en fordel, da der vil vaere en del af
bankernes opbygning, arbejdsmade etc. der ikke skal forklares. Der kan vaere brug for, samt
en fordel i at hente ressourcer udefra i den udstreekning det er ngdvendigt. Det kan vaere
omrader hvor pengene er givet godt i forhold til kompetenceniveau og specialistfunktioner
der ikke findes i banken.

Ud fra de hovedomrader der er fundet i afsnittet omkring omgivelserne skal der bruges folk

med kendskab til markedsfgring, jura, HR, bygningsadministration samt IT.
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Begge banker har markedsfgringsafdelinger, hvorfor en del af opgaverne her, kan lgftes
internt. Der kan dog vare en stor gevinst i at alliere sig med et eksternt firma, da de vil kunne
lave markedsanalyser og fa en fgling med hvad kunder/aktionzerer synes om fusionen og
deres ekspertise pd omradet vil alt andet lige overstige en intern afdelings egne evner og
ressourcer.

[ forhold til det juridiske er det forventeligt at de eksisterende jurister i de to banker kan
overkomme opgaven, da de er specialister pd omradet og har indgdende kendskab til de to
banker. Ved at bruge dem undgar man ogsa at skulle betale dyrt for eksterne jurister, der skal
bruge man timer pa at sette sig ind i de to banker tal og opbygning.

Bankernes HR-stab er i en stgrrelse der passer til der nuvaerende medarbejderantal, sa alt
andet lige skulle de kunne klare opgaven, evt. med hjalp fra ledelsesfunktioner i bankerne.
De fysiske rammer er mere opdelt. Opgaven med at seette rammerne for fusionsbanken, samt
at seelge eller udleje ejendomme kan fint varetages internt i banken, men a&ndringen af de
eksisterende bygninger skal Igses eksternt, i samarbejde med de bygningsansvarlige.
IT-systemer og opleering etc. pd dette omrade forventes lgst internt, da der er medarbejdere
der arbejder med dette. Dog vil skift af datacentral samt indledende oplaering ske med
samarbejde med medarbejdere fra BEC, evt. med at der uddannes superbrugere i banken, der

derefter kan varetage opgaven internt.

¢ Markedsfgring

¢ Jura

¢ Personale afdeling / HR

¢ Bygningsansvarlig

¢ Produktadministration/udvikling
¢ Eksterne samarbejdspartnere

¢ IT

De enkelte omrader far en ansvarlig person, der herefter selv satter sit hold ud fra hvilke

ressourcer de opgaver der ligger i deres del af projektet kraever. Sa vidt der er muligt skal der
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inddrages personale, med erfaring fra lignende projekter eller opgaver. Begge banker har
veeret igennem fusioner/opkgb fgr, hvorfor det forventes at der er ressourcer / erfaring man

kan traekke pa.

Projektledelse

Sidste kasse i modellen er Projektledelse, der er, som navnet angiver, indeholder den
overordnede styring med projektet. Her samles ansvaret for opfglgningen pa de enkelte
omrader og det er her tilbagemeldinger, statusopdateringer og udfordringer der ikke kan
lgses pa lavere niveauer samles. Styringen med balancen mellem de fire andre kasser styres
herfra og det er her at tid og ressourcer tildeles sdledes der kommer et match mellem dem og
de formulerede mal.

Den overordnede styring er vigtig, da de fire "kasser” arbejder uatheengigt af hinanden, og
man vil nemt kunne favorisere sit eget omrade frem for de andre, pa grund af mangel pa

overblik over rangordningen Dette kan illustreres ved Projekttrekanten, der er vist nedenfor.

Mal

Ressourcer Tid

Figur 5 - Projekttrekanten

Kilde - undervisningsmateriale fra Ledelses og Organisationsteori - HDFR AAU

Ud fra gennemgangen af fusionen som et projekt, med udgangspunkt i 5x5 modellen er
rammerne sat op for bade gennemfgrelsen af projektet, men ogsa succeskriterierne for dette.
Der er sikret balance mellem de forskellige elementer og deres indhold i det indbyrdes

forhold mellem deres rangordning og tildeling af ressourcer. Tidshorisonten er klart

73



formuleret og ud fra Projekttrekanten kan man se hvordan tid, ressourcer og indhold haenger
sammen. Hvis et parameter @endrer sig, skal der aendres pa "trekanten” ex. hvis indholdet
e@ndrer sig skal der enten tildeles mere eller mindre tid og flere eller feerre ressourcer. Det
kan ogsa vaere at man er ngdt til at skaere i de tildelte ressourcer, hvorfor der skal sattes mere

tid af til Igsningen af opgaven.

[ forhold til at lgse projektet ud fra 5x5 modellen giver det god mening at oprette en separat
organisation i banken, der sa "1aner” de ngdvendige ressourcer og bemanding af bankerne.
Ved at ggre dette far man en enhed der kun skal fokusere pa lgsningen af opgaven, og de
ressourcer der ligger i enheden er sa dedikeret til denne opgave. Organisationen vil fa en
opbygning der viser de forskellige roller og ansvarsomrader og nar projektet er fuldfgrt vil
projektorganisationen blive nedlagt igen.

Figur 6 - Organisationsdiagram for projektorganisationen

Projektejer:

Nordjyske Bank og Spar Nord
Bank

Styregruppe:
Direktionen 0g |

omradeansvarlige P
rojektleder Ek
sterne

konsulententer
efter behov

roduktion og

arbejdsgange: Juridisk:

Omrédeansvarlig -
arbejdsgruppe

HR:
Omradeansvarli

arbejdsgruppe

Bygninger:
Omradeansvarlig -
arbejdsgruppe

Omradeansvarlig -
arbejdsgruppe

omréd.eansva
rlig -
arbejdsgrupp

Figur 6 - Organisationsdiagram Projekt
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Opstillingen viser fordelingen af de ansvarsomrader der er fundet i de foregaende afsnit og
deres rangordning. Projektejeren er selvsagt de to banker, da det er dem der har igangsat
projektet og som finansierer det. Deres fokus er naturligt nok at fa gennemfgrt projektet og
opna succeskriteriet billigst muligt, men uden at man forringer kvaliteten af lgsningen.

De to banker star som ejere af projektet. Dette kunne ogsa vare de to bestyrelser eller
aktionaergruppen, sidstnaevnte da de har princippet bestemmer om projektet skal
gennemfgres eller ej. Det er ogsa denne gruppe der, som investor, gerne skulle kunne se et
stgrre afkast ud fra fusionen.

Der skal veere en leder af projektet, der skal have ansvaret for gennemfgrelsen af projektet -
lederen skal referere til styregruppen, men vil have det Igbende ansvar med at projektet
holder sig til planen. Styregruppen skal besta af ledelse/direktion da gruppen skal vaere
umiddelbar beslutningsdygtig, da der kan veere situationer der kreaever en hurtig beslutning.
Tidsfaktoren her er vigtigt, sdledes der ikke gar bureaukrati i det, med forsinkelser til fglge.
Efter dette kommer der de forskellige arbejdsgrupper med deres specifikke fagomrader. Disse
dannes som naevnt ved at den fagansvarlige stiller et hold af de folk han ser ngdvendigt for at
lgse der opgaver der ligger ved ham, dette naturligvis bestemt af allokeringen af ressourcer.
Eksterne specialister eller lignende kan blive inddraget hvis bankerne ikke selv har de
pakraevede kompetencer og det ikke giver nogen mening at tilegne sig disse. Hvis det kun er i
forbindelse med fusionen at det er brugbar viden, kan det vaere en billigere lgsning at kgbe
folk ind udefra med erfaring, frem for at uddanne interne medarbejdere. Det er en afvejning af
prisniveau samt en tidsfaktor der afggr beslutningen her, og naturligvis kvaliteten man kan
forvente.

Referencegruppen ligger for sig selv, da den ikke er direkte knyttet til en specifik opgave i
projektet. Den vil have en funktion der vil kombinere flere ting, sisom sparringspartner, ide-
bank, testgruppe og "prgveklud”. Her vil man med fordel kunne samle en blanding af personer
fra personalegruppen, kundegruppe og aktionzergruppen, samt evt. “civile meningsdannere”
uden nogen tilknytning til banken. Via dem vil man kunne fa testet nye produkter, fa en
vurdering af tiltag, informationer og handlingsplaner fgr de laves effektueres og lgbende fa

input til processen. Det er ogsa en god mulighed for at vejre stemningen og holdningen til
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fusionen som den skrider frem, sd man netop kan fange utilfredshed eller darlig omtale fgr

det breder sig.

Projektplanen

Projektplanen er sidste skridt i forarbejdet til selve opstarten af projektet. Dette er en
skematisk opstilling af de delmal og milepzele der ligger i projektet og som man har analyseret
sig frem til gennem forarbejdet. Dette er ikke en plan der star skrevet i sten, da der altid er
risikoen for at der dukker omrader op, som man ikke har prioriteret i det indledende arbejde,
og der kan komme udfordringer der bliver sa store at de skal have deres egne delmal for at

kunne lgse dem effektivt ved at inddrage dem i den overordnede plan.

Den indledende plan er opbygget i punktform og er vedlagt i bilag 2

Projektet starter med et mgde hvor samtlige medlemmer deltager. Dette mgde er primeert for
at feerdigggre projektplanen og sgrge for at de sidste detaljer kommer pa plads og det hele
star skarpt sa man er klar til at szette projektet i gang. Dette er en lejlighed for de
fagansvarlige til at komme med en mere dybdegdende vurdering af de forskellige omrader og
bidrage med deres ekspertise. Inputtet bruges til at forbedre den forelgbige plan og uddybe
eller @&ndre de valgte delmal, samt tilfgje nye, hvis der er omrader der ikke er 100 % pa plads.
Nar planen er godkendt pa mgdet kan man fortszette med at satte et budget op for
gennemfgrelsen af de forskellige elementer. Herunder, hvor mange og hvilke medarbejdere,
hvor mange arbejdstimer og hvilke ressourcer de skal have tilfgrt.

Alt andet lige, kan projektet lgses uden brug af eksterne konsulenter. Det er dog vigtigt at man
ikke veelger interne ressourcer for at spare, da dette kan vise sig at veere en dyrere lgsning pa
sigt, hvis deres arbejde ikke lever op til forventede standard.

Nar budgettet er pa plads, skal det godkendes af styregruppen. Budgettet skal veere detaljeret
og med realistiske poster da godkendelsen fra styregruppen bygger pa om de mener at
indholdet star mal med det forventede resultat. Nar budgettet godkendes kan man allerede
seette et niveau for hvad man ggr ved budgetoverskridelser eller forsinkelser i planen (der alt
andet lige vil fgre til overskridelser af budgettet). Hvad er smertegraensen? Er der elementer

man kan, og vil, gd pa kompromis med i forhold til bade delmal og det endelige mal? I forhold
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til Projekttrekanten som er vist tidligere, kan man igen se at nar man sndrer pa en af de tre
faktorer, vil der veere en fglgevirkning for at trekanten ikke bliver skaevvredet.

Nar dette er pa plads har man den endelig plan pa plads, dog med det men at planen kun
holder til der dukker noget uventet op, eller en problemstilling viser sig at veere mere
vanskelig at lgse end forventet under planleegningen. Planen er levende og vil zendre sig
undervejs.

Delmadlene, budgettet og succeskriteriet for feerdigggrelsen af projektet er pa plads, sa kursen

er lagt og man har et godt fundament for at pabegynde fusionen som projekt.

Delkonklusion

Med afsaet i forarbejdet gennem 5x5 modellen er der udfgrt en analyse af de elementer der vil
indga i projektplanen og de fagansvarlige har veeret med til at feerdigggre projektplanen,
saledes de omrader har taget ejerskab for planen gennem egen pavirkning af denne. Dette er
med til at sikre et godt udgangspunkt for fusionen, da denne er en kompleks opgave, hvor de
enkelte elementer er for meget at overskue for en enhed. Mdlene er defineret ved SMART,
saledes de er kvantificerbare i forhold til at se om de er opnaet i forhold til det forventede.
Interessenterne har ligeledes veeret med i det indledende arbejde - maske mest pa sidelinjen,
men da succesen afhaenger i stor grad af deres tilfredshed med resultatet er det vigtigt at
deres interesser er tilgodeset.

Forarbejdet har mundet ud i en udarbejdelse af en projektplan og der er oprettet en
projektorganisation til at varetage projektets udfgrelse. Projektplanen har fordelt
hovedansvarsomraderne og udstukket kommunikationslinjerne, saledes det er klart hvem,
hvad og hvornar. Dette skulle sikre en fusion der bliver gennemfart effektivt og med mindst

muligt ressourcespild saledes fusionens forventede gkonomiske effekt bliver maksimeret.
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Hovedkonklusion

For at man kan afggre om hvorvidt de to banker bgr fusionere skal aktionaererne, som ligger
inde med beslutningskompetencen pa dette, have en grundlaeggende viden omkring den

anden part.

Dette er givet ved preesentationen af de to banker, hvor de er beskrevet og deres forretning er

efterfglgende blevet analyseret for at sikre at det er et "sundt segteskab”.

Begge banker har rgdder langt tilbage og har stor tilknytning til Nordjylland og
lokalomraderne i det nordlige Jylland. Spar Nord og Nordjyske banks kundesyn harmonerer

meget godt sammen, da de vaegter personlig kontakt og radgivning hgijt.

Bankerne har, som branchen generelt, haft det sveert i tiden efter finanskrisen. De praesterer
som udgangspunkt fine resultater, men de er praget af faldende udlan og et skarpt fokus pa
omkostningssiden, da indtjeningen er presset grundet det vigende grundlag pa deres
basisforretning. Bankerne har dog ingen udfordringer i forhold til hverken basiskapital,
likviditet eller solvens og der er ingen overordnede negative elementer eller udvikling i deres
nggletal pa dette eller pa deres forretning, ses der bort fra udldnet. Der er en solid
overdaekning pa bade den generelle og den individuelle solvensprocent, og bankerne
konsoliderer sig lgbende. Spar Nords kernekapitalsprocent ligger lavere end solvensen, da de
ikke udelukkende er finansieret ved egenkapital. De er dog i gang med at tilbagebetale de
hybrider der er regnet med der, hvorfor dette udlignes lgbende.

Likviditetsmaessigt fglger de tendensen i branchen med en stor overdaekning med baggrund i

lav lanelyst og stor opsparingsgrad ved kunderne.
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Tilsynsdiamanten er gennemgaet for begge banker og pa ingen af de opstillede
graenseveaerdier har de en udfordring. Tilsynsdiamanten ser ikke pa eksponeringen mod

landbrug, hvilket er eneste omrade der kan give bekymring.

Med baggrund i markedsanalysen, hvor bankerne har en del lighedspunkter er der kigget pa
de fordele der ligger i en fusion. Her med henvisning til bankernes beliggenhed, samt Spar
Nords landsdaekkende filialnetverk. Der ligger andre konkurrenter i det nordjyske omrade.
Blandt andet Ngrresundby Bank som Spar Nord ejer lidt over halvdelen af uden dog at have
nogle stemmer pa generalforsamlingerne. Nar man fusionerer i et omrade, kan det godt ske at
der kommer nogle gamle og nye konkurrenter for at udnytte en eventuel abning pa markedet
eller at kunderne ikke kan forstd at deres lille lokalbank skal fusionere med den store
lokalbank. Vi ma dog ogsa bare sige at Nordjylland formentlig ikke er det omrade hvor
konkurrenterne kigger hen pa i fgrste omgang. Maske Aalborg som en af Danmarks stgrste
byer, men der er mange af markedsdeltagerne allerede til stede i dag. I hvert fald de

almindelige banker som vi kender i dag.

Vi kan se pa besparelserne og de nggletal som vi kommer frem til at aktionaererne ogsa burde
kunne se at der er en gkonomisk gevinst. Banken vil i sig selv spare omkring 140 mio. fgr skat
pa fusionen og det er nok ikke engang nok. Om vi har vaeret for optimistiske eller
pessimistiske med tallene, kan vi ikke sige noget om, men udefra vores forudsaetninger har vi
konkluderet at 140 mio. er den besparelse i vores opgave, men det kan godt veere at der er
flere besparelser i vente nar fgrst fusionen har haft nogle ar at kgre p3, sa fusionsbanken
bliver mere bevidst omKkring deres omkostninger og identitet. Det kan man ogsa se i andre
pengeinstitutter at der er fokus pa omkostninger. Alle nggletal i forbindelse med fusionen
bakker op om en fusion mellem de 2 pengeinstitutter. Mulighed for mere udldn uden at det

rammer solvensen. Bedre afkast pa aktiverne og egenkapitalen.

Ovenstdende har beskrevet de fordele der vil veere ved en fusion og det er klart at der vi veere
en samlet gevinst ved fusionen som ggr at det vil veere fordelagtigt for aktionzererne at ga
med til en fusion.

For at sikre at den fordelagtige fusion ender ud i en vellykket fusion, skal den gennemfgres

billigst muligt, uden at man derved gar pa kompromis med kvaliteten af arbejdet.
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Da fusionen vil vaere en kompleks opgave, der skal have en fast tidshorisont bgr den

gennemfgres som et projekt.

Her er der lavet en analyse af projektet ud fra 5x5 modellen, sa der er skabt overblik over

projektets elementer og forlgb. Der er ud fra dette oprettet delmal der tjener til at seette

kursen for det endelige mal. Dette er sat op som SMART mal for at sikre at det er malbart og

opnaelige mal. De inddragne ansvarsomrader og delmal omfatter HR, Marketing, Jura,

Bygningsansvarlige, IT samt Produktadministration.

Af gruppen af interessenter er de mest fremtradende og essentielle for projektet fundet og

her er det Kunderne, Aktionaererne samt Medarbejderne der er fokus pa. De er blevet

inddraget i processen, sdledes der er taget ejerskab for projektet.

Ud fra analysen af de to banker samt forarbejdet i forhold til projektplanen og organisationen,

er der dannet et godt grundlag for at sikre en vellykket fusion mellem Spar Nord og Nordjyske

Bank.
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