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Executive Summary

The purpose of this project is to determine whether it would be a good business idea for
Danske Bank to change the kind of mortgages they offer in peripheral municipalities. It is also

analyzed how the implementation of such a change should be carried out.

In this project we have looked at the 16 municipalities defined by SKAT as peripheral
municipalities. These areas are characterized by properties taking long time to sell, low price

per square inch and highly mortgaged houses.

We begin this report with an analysis of the finances for Danske Bank before, during and after
the financial crisis. On the base of this we can conclude, that the bank has focused on
increasing its equity and solvency ratio in order to live up to the future requirements under
CRD-IV. During the period, we have analyzed, the cooperation has been under pressure from
depreciations and less than satisfying economical results. We therefor believe that Danske
Bank hasn’t formerly had the resources to carry out this kind of project. Although do to
positive results and consolidation during last couple of years the cooperation now has the
necessary financial buffer to attempt an expansion of its businesses for example in the

peripheral municipalities.

In the next part of the report we analyze Danske Banks accounts and ratios to evaluate the
possibility of implementing these new mortgage offers. This analyses shows that the change
will have little if any impact on the accounts of the cooperation as a whole. The accounts of
the bank will be affected negatively, though this is outweighed in full by the extra profit on
the mortgage part. Furthermore, the implementation of these new mortgage possibilities could

bring new customers to the cooperation, which might increase the collective profit.

This project is a mixture of market expansion and market penetration strategies, since the
project could increase sales to current customers as well as acquire new customers to the
cooperation. During the implementation of such a project it is important that the project
triangle is in balance at all times to insure the success of the project. This is the responsibility
of the project leader along with the project management. As part of the preparation for the
implementation of the project we have analyzed the interested parties, made a plan for the
project leader and done a SWOT analysis to assess the strengths and weaknesses of the

project.



1. Indledning

1.1 Baggrundsbeskrivelse

| december 2015 abnede Realkredit Danmark op for muligheden for at belane visse typer
boliger med 60 %, som hidtil har faet afslag til belaning via realkreditinstituttet." De boliger,
der her henvises til, er ejendomme der ikke lever op til kravene for en 80 % belaning.? Det
betyder, at Realkredit Danmark abnede op for et marked for kgb af boliger, der hidtil ikke har

kunnet belanes, og dermed har varet svere at szlge.

Der kommer til at veere skarpede krav til selve finansieringen, nar det er en bolig af denne
type. Finansieringen pa 60 % gennem Realkredit Danmark skal afvikles over maksimalt 20
&r.3 Ydermere kan man ikke opné afdragsfrie perioder.

Banklanet (boliglanet), som kommer til at veere pa mellem 10-30 %, skal afvikles over
maksimalt 10 ar. Dette kan ligesom realkreditlanet, heller ikke have afdragsfrie perioder.
Egenfinansieringen ved finansiering af denne type ejendom skal veere pa mellem 10-30 %.
Hvor stor den skal veere, afhenger af kundens gkonomi. Den vurderes efter ovenstaende
beldningsgraenser og lgbetider, og der skal veere tale om kunder med robuste gkonomier, sa

der ikke er tvivl om, at de har en gkonomi der kan bare afviklingen.

Oftest er de ejendomme, der ikke kan belanes med 80 % igennem et realkreditinstitut, de
ejendomme, der befinder sig i udkantsomrader. Omsatteligheden af disse boliger er lav, og
derfor har realkreditinstitutterne ikke villet patage sig den ekstra risiko forbundet med at
beldne ejendommene. Kan kunderne ikke betale ydelsen pa lanet i ejendommen, kan
udestaende typisk ikke indfries, da ejendommene er sveere at seelge. Der vil derfor vaere starre
krav til hensettelser for realkreditinstituttet, hver gang disse ejendomme belanes grundet den

starre risiko for tab.*

Herudover abnede Realkredit Danmark op for muligheden for 95 % gealdsovertagelse pa
eksisterende 1an i udkantomraderne®. Det vil sige, at en kaber vil kunne opn op til 95 %
belaning som realkreditlan, mod de normale 80 %. Dette abner op for at kabere kan opna hele

finansieringen til kabet igennem Realkredit Danmark, i forhold til de nye regler i

! www.rd.dk (1)

> www.realkreditraadet.dk (23)
> www.rd.dk (1)
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finanssektoren om 5 % udbetaling ved kab, som er galdende fra 1. november 2015.° Kaber
vil hermed kunne undga det dyrere banklan, og i stedet opna hele finansieringen via
realkreditinstituttet.

Det spaendende ved de to scenarier, som Realkredit Danmark abner op for her er, om det
virkeligt kan betale sig for Realkredit Danmark at komme med et sadant tiltag set i forhold til
den risiko, de tager, ved at tilbyde finansiering i disse typer af ejendomme. Vil tiltagene fra
Realkredit Danmark gare ejendommene mere omsattelige? Eller patager de sig bare en ekstra
risiko for tab, og dermed krav om sterre allokering af kapital til hensattelser til tab?

Der er ingen tvivl om, at der kan veere potentiale i dette marked. Realkredit Danmark har
maske i forvejen belaning i disse omrader eller typer af huse — og dermed kan der vare

potentiale i disse markeder overfor deres konkurrenter.

Baggrunden for dette projekt kommer af en interesse for at undersgge, hvilken betydning en
@ndring i realkreditbelaningen, vil fa for Realkredit Danmark og dermed Danske Bank

koncernen.

Danske Bank koncernen, som ejer 100 % af aktierne i Realkredit Danmark, har ligeledes lan i
mange af de pageldende ejendomme. Danske Bank koncernen yder desuden en garanti

overfor Realkredit Danmark, for den del af bel&ningen som ligger mellem 60-80 %.’

Realkredit opstiller to scenarier:

e 60 % belaning til ejendomme, som i dag far afslag pa realkreditbelaning

e 95 % galdsovertagelse, for ejendomme i udkantsomraderne

Det vil vaere interessant at se pad om indtjeningen bare flyttes fra bank til realkreditinstitut — og
i samme gjemed egentligt kigge pa, om finansieringen, der ligger over 60 %, burde have et
tilleeg i rente eller et bidrag, for at deekke den ggede risiko. Kunne der vare en mulighed for
bedre indtjening for Danske Bank koncernen som helhed ved at lave sadan et tiltag, nu hvor
man er i gang med at lempe tidligere belaningsregler? Det kunne ligeledes veere interessant at
se pa konsekvensen for Danske Bank koncernen, hvis de tilbgd de eksisterende kunder i
udkantsomraderne samme mulighed for 95 % belaning via Realkredit Danmark. Flytter man
bare den risikovaegtede kapital fra bank til realkredit? Hvordan pavirker det de gkonomiske

nggletal pa tvers af de to institutter?

® www.danskebank.dk (2)
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1.2 Problemformulering
Vil en @ndring i realkreditbelaningsmulighederne i udkantsomraderne veere fordelagtigt for
Danske Bank koncernen? | givet fald, hvordan vil implementeringen af e&ndringerne kunne

gribes an?

1.3 Afgreensning

Vi har taget udgangspunkt i artiklen fra bilag 1, hvor der opstilles to forskellige scenarier for
belaningsandringer. Vi afgranser os alene til at se pa muligheden for 95 % belaning, frem for
scenariet med 60 % belaning i de nuveaerende ejendomme som er grundet stand eller
omszattelighed ikke har kunnet opna belaning hidtil.

Projektet afgraenses yderligere fra at analysere den potentielle &ndring i de risikovaegtede
poster for Realkredit Danmark i form af merudlan, og dermed &ndring i allokeringen af
kapital til intern garantistillelse samt henstilling af kapital til tab. De risikoveegtede poster
seettes herfor for vaerende uaendrede, da det forudsattes, at Realkredit Danmarks ggede udlan
opvejes af faldet i boliglanene hos Danske Bank.

Vi vil i regnskabsanalysen ikke se pa virksomhedens tabsrisiko i fremtiden, men kun pa
hvordan koncernen har performet i analyseperioden 2006 til 2015. Projektet afgraenses til at
analysere pa perioden 2006 til 2015, da det vurderes, at denne giver et retvisende billede af
hvordan koncernen har performet far, under og efter Finanskrisen.

Egenkapitalen vil i regnskabsanalysen veere det eneste nggletal, der bliver sammenlignet med
de to konkurrenter i form af Sydbank koncernen samt Spar Nord koncernen. Dette sker for at
give en bedre forstaelse for udviklingen samt stgrrelsen i Danske Bank koncernens

egenkapital.

Performanceanalysen af Danske Bank koncernen afgranser sig til at omhandle nggletallene
ROE, ROA, ICGR samt WACC. der vil ikke blive set pa nggletallene Probability of Default,
Loss given Default, Recovery Ratem Exposure at Default, konverteringsfaktor samt Worst
Case Default Rate, da disse ikke vurderes relevante at analysere for at besvare den
overordnede problemstilling.

Performanceanalysen afgranser sig ogsa til perioden fra 2006 til 2015, da perioden ogsa her
vurderes at give et retvisende billede af, hvordan koncernen har performet far, under og efter
Finanskrisen.

Performanceanalysen sammenlignes med Sydbank koncernen samt Spar Nord koncernen for
at sammenholde udviklingen med de to konkurrenter. Dette er med til at give et mere
objektivt billede af, om koncernen har performet godt eller skidt. Denne sammenligning



bliver alene foretaget for perioden 2012 til 2015.

Jyske Bank koncernen er ikke taget med i sammenligningen, alene pa baggrund af, at
koncernen i samme periode har opkgbt BRF Kredit. Dette har betydet en omfattende &ndring
af opstillingen i deres regnskab, og det vil derfor veere sveert at udlede sammenlignelige
nggletal.

Til sidst har vi valgt at afgraense os fra at se pA ROE, ROA, ICGR samt WACC pa Danske
Bank Personal Banking. Dette pa baggrund af, at Danske Bank koncernen ikke udleder
nggletal fra balancen for de enkelte enheder, som danner baggrund for beregning af

nggletallene.

Udkantsomraderne defineres i dette projekt som de 16 kommuner, SKAT definerer som
udkantskommuner i Danmark® — herefter omtalt som udkantskommunerne. Herunder
afgraenses projektet desuden til alene at omhandle data for Norddjurs Kommune, da det
vurderes, at dette geografiske omrade er repraesentativt for de yderligere 15
udkantskommuner i Danmark, dette uddybes i afsnit 5.1.

I analysen vedr. udledning af indtjeningen pa koncern samt bankniveau via. indhentet
datamateriale, kendes den aktuelle belaningsprocent ikke, og derfor er der lavet en
gennemsnitsbetragtning, hvor det antages, at de kunder der har boliglan, i dag har en
realkreditbelaning som udger 80 %.

| afsnit vedr. betydningen for Danske Bank Personal Bankings regnskab ved
belaningsaendringen, er der taget udgangspunkt i, at der er valgt et bidragstilleeg pa 2 % pa
den realkreditbelaningsdel, der ligger mellem 80-95 %. Dette er for at afdeekke den ekstra
risiko, der kommer ved merbelaningen, men ogsa for at betale banken for den indteegt de nu
engang mister, ved at allokere mere lan over til Realkredit Danmark fra koncernens boliglan.
Der anvendes en rentemarginal pa 2 % for boliglanet, da det forventes at boliglanene i
gennemsnit har en rente pa 7,45 % - dvs. det forudsattes, at omkostninger, hensettelser til tab

m.m., udger ca. 5,45 %, og dermed 2 % i bruttoindtjening.

1.4 Metodeafsnit

Rapporten vil indledningsvist starte med en beskrivelse af det valgte pengeinstitut, Danske
Bank koncernen. Beskrivelsen omfatter blandt andet stgrrelsen pa koncernen, samt en
beskrivelse af udviklingen i antal filialer samt ansatte, med henblik pa at give en informativ

baggrundsbeskrivelse og forstaelse af, hvor koncernen er i dag.

®se figur 18



Ovenstaende baggrundsviden om Danske Bank koncernen, leder videre til rapportens
regnskabsanalyse med det formal at kunne vurdere, hvordan koncernen har klaret sig far,
under og efter Finanskrisen. Der vil blive taget udgangspunkt i perioden fra 2006 til 2015.
Denne regnskabsanalyse skal senere munde ud i en performanceanalyse, hvor ROE, ROA,
ICGR samt WACC vil blive udledt og vurderet pa koncernniveau. Nggletallene udregnes pa
baggrund af Danske Bank koncernens arsrapporter og regnskaber danner saledes det
empiriske grundlag for analyserne. Performanceanalysen udarbejdes for at vurdere
koncernens historiske performance. For at gere tallene mere handgribelige sammenlignes de
med tilsvarende tal for to konkurrerende pengeinstitutter pd markedet. Der sammenlignes

performancenggletal med Sydbank koncernen samt Spar Nord koncernen.

Neste analysedel indeholder udledning af koncernens indtjening pa Norddjurs Kommune.
Denne udledning tager udgangspunkt i fortroligt dataseet modtaget af Danske Bank og
Realkredit Danmark. Datasettet indeholder oplysninger om starrelsen pa realkreditlanene
samt banklanene i Norddjurs Kommune. Denne udledning skal anvendes til at skalere

indtjeningen pa samtlige udkantskommuner i Danmark op.

Efterfalgende afsnit tager udgangspunkt i udledningen ovenfor, og dennes betydning for hele
koncernens regnskab samt performance. Her vil der yderligere blive kommenteret pa ROE,
ROA, ICGR samt resultat fgr skat. Denne analyse er til for at undersege, om der er
muligheder for merindtjening, og til vurdering af, om det er en god forretningsidé for Danske
Bank koncernen.

For at ga yderligere i dybden med betydningen af mulighederne for indtjening ved en
belaningsaendring, opstilles det, hvad der i dag tjenes pa at udstede realkreditlan igennem
Realkredit Danmark, for Danske Bank koncernen.

Ovenstaende beregninger bruges til at opstille en fremtidig case, hvori der tages
udgangspunkt i en lovaendring, der giver muligheden for at belane ejendomme i
udkantskommuner med 95 %. | denne case tages der udgangspunkt i, at 30 % af dem med
boliglan, omlaegger deres realkreditlan, sa de opnar en samlet beldning i realkreditinstituttet
pa 95 %. Hernaest bruges disse data til at udregne betydningen af omlaegningen set fra
kundens perspektiv. Dette skal synliggere konsekvensen for kunden, ved de nye
belaningsmuligheder.

Rapporten indeholder desuden en analyse af, hvorledes implementeringen af de naevnte

realkreditbelaningsmuligheder, vil kunne udfgres som et projekt. Til dette anvendes 5x5



modellen, for at identificere og analysere selve projektopgaven, projektledelsen,
omgivelserne, interessenterne og ressourcerne. For at analysere, hvordan projektet skal
opbygges, udarbejdes et organisationsdiagram for projektet. Denne vil ogsa danne baggrund
for interessentanalysen, som vil belyse projektets steerkeste og vigtigste interessenter.
Desuden opstilles relevante malsatninger for at, projektet kan vurderes implementeret med

succes. Dette sker ved hjelp af SMART-mal.

Afslutningsvist analyseres Danske Bank koncernens svage og sterke sider, samt muligheder
og trusler. Pa baggrund af dette, udarbejdes en SWOT-analyse, som tager udgangspunkt i

rapportens analyser og vurderinger.

2. Pengeinstitutbeskrivelse
Danske Bank A/S CVR 61 12 62 28 er en international bank, med hovedsade i Kagbenhavn.
Banken har samlet 19.000 fultidsmedarbejdere fordelt p& 15 lande og 300 filialer.’

Danmark er Danske Banks hovedmarked, hvor banken pr. 17.marts 2016, har 128 filialer og
en markedsandel pa 26,1 % indenfor udlan og 27,8 % pa indlansmarkedet fordelt pa private

kunder og erhvervskunder i hele landet.

Ifalge bankens egen beskrivelse, er det en Nordisk Universal bank.'® Her er bankens
kernemarkeder fordelt pA Danmark, Norge, Sverige og Finland. Danske Bank har over de
sidste ar skaret kraftigt ned i antallet af filialer. Ifalge arsrapporten 2010, havde banken 670
filialer, og 21.522 kunder,** mens banken havde 320 filialer alene i Danmark tilbage i juni
2010.%

° www.danskebank.dk (3)
1% www.danskebank.com (4)
! Danske Bank koncernens arsrapport 2010, side 2.
12 .
www.finanswatch (5)
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Udover de traditionelle bankforretninger yder Danske Bank en raekke ydelser indenfor:

) o Figur 1: Ejerskabsforhold for Danske Bank koncernen
e Livsforsikrings og

A.p. Maller og hustru @vrige aktionarer

pensionsprodukter Christine MC. Moller
Maersk Fond
e Realkredit \
e Kapitalforvaltning
e Leasing
e Ejendomsmeglerservice Danske Bank *’5

Dette sker via koncernens egne

datterselskaber. For at naevne de vigtigste " l |I |

enheder, er her en oversigt, over

ealkredit Danmark Danica Pension Nordania Leas sing  Danske Invest

ejerforholdene for koncernen. |

-~

—

Home A/S

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af oplysninger fundet pa
www.biq.dk under “ejerforhold” pd cvr. nr. 61 26 62 28
Der laves officielt ét samlet koncernregnskab, som indeholder koncernens mange
underafdelinger, sdsom Danske Capital, der varetager bankens institutionelle kunder, eller
Danica Pension, som har licens til at yde person og livsforsikringer. Derudover har koncernen
sin investeringsafdeling Danske Invest, som varetager bankens investeringer. Ens for alle
underselskaberne er, at de er 100 % ejet af Danske Bank koncernen, men at de fungerer som
selvstendige enheder, med egne kunder og kontaktkanaler og hjemmeside, Danske Bank kan
herudover bruges som kontaktkanal til alle underselskaber. Regnskabsmassigt fremgar
ovennzavnte underselskaber som en del af koncernregnskabet, pd neer Realkredit Danmark,
som har sit eget selvsteendige regnskab.
| forhold til ejerskabet af Danske Bank koncernen, er der registret to ejere med mere end 5 %
af aktiebeholdningen: Cevian Capital 2 og A.P. Mgller og APM Holding Invest, som er ejet
100 % af A.P. Mgller Fonden.™ De resterende aktier er fordelt pa forskellige private og

professionelle investorer.

B Figur 1: Ejerskabsforhold for Danske Bank koncernen
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Filialnet i Danmark, herunder udkantskommunerne
| dette afsnit beskrives Danske Bank Danmarks fysiske filialer, som daekker over

udkantsomraderne i Danmark.

Figur 2: Oversigt over Danske Bank filialer i Udkantskommuner i Danmark
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Figuren viser en oversigt over Danske Banks filialer i de 16 udkantskommuner. De rgde punkter markerer

udkantskommunerne, mens de grgnne punkter markerer Danske Banks filialer i disse 16 kommuner.

Kilde: Egen tilvirkning p& baggrund af filialoplysninger pa www.danskebank.dk

Ud fra overstaende kort over Danmark ses Danske Banks fysiske filialer, som befinder sig

teettest pa udkantskommunerne.

De rede markeringer visualiserer de 16 udkantskommuner defineret af SKAT, som opgaven
er afgreenset til. De greanne markeringer visualiserer de fysiske Danske Bank filialer i

Danmark, som daekker omraderne.* P4 blot fem ar har Danske Bank lukket 192 filialer i hele

1 www.danskebank.dk (6)



http://www.danskebank.dk/
http://www.danskebank.dk/

Danmark og dermed mindsket sit samlede antal filialer til 128". Denne udvikling ger
selvfalgelig, at enkelte kommuner og kunder vil fa stgrre geografisk afstand til neermeste
filial. Af figuren ses det, at Danske Bank fortsat har filialer tilnaermelsesvis teet pa
udkantskommunerne pa kortet. Det ses af figur 2 at Danske Bank har filialer i alle
kommunerne pa nar de 4 g-kommuner: Samsg, Lasg, Langeland og ZArg. Det antages at
styrke koncernens muligheder for at veere naervaerende overfor nuvaerende og nye kunder at
man er repraesenteret i de fleste af kommunerne. | det Nordjyske er der f.eks. fire filialer
forholdsvis tet pa udkantskommunerne, dog ikke omkring Laesg, hvor der tidligere har veret
en afdeling. Pa Djursland er der fortsat to filialer ved hhv. Ebeltoft og Grena. Dermed er de
ogsa forholdsvis godt repraesenteret i dette omrade. Pa Samsg har banken ingen filial, hvorfor
betjening sker fra Odder filialen. I det Sgnderjyske har banken bade filialer i Tender og
Abenrd. P& Fyn har banken tre filialer, som daekker udkantskommunerne Svendborg og
Faaborg. Koncernen har ingen filialer pa &rg eller Langeland, da disse ogsa er lukket
indenfor de seneste ar. Ved Lolland og Guldborgssund har Danske Bank fortsat to filialer pa
nuverende tidspunkt. Dermed har Danske Bank fortsat en del filialer teet pa

udkantskommunerne, selvom de har lukket mange filialer igennem de seneste ar.

> www.finanswatch.dk (7)
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3. Regnskabsanalyse af Danske Bank koncernens nggletal fra 2006-2015"

For at analysere Danske Bank koncernens regnskab gennem perioden 2006-2015, er der for

overskuelighedens skyld taget udgangspunkt i udvalgte nggletal fra regnskabet.

Disse nggletal er indsat herunder.

Tabel 1: Udvalgte nggletal for Danske Bank koncernen

Udvalgte nggletal for Danske Bank koncernen

I mio. DKK. 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Resultat fgr skat 18.497 19.306 2.229 4.755 6.450 4.205 8.539 10.059 7.969 17.761
Arets resultat 13.545 14.870 1.036 1.713 3.664 1.723 4.725 7.115 3.949 13.122
Tab pa udlan -496 687 12.088 25.677 13.817 13.185 12.529 5.420 3.718 -61
Aktiver 2.739.361 | 3.349.530 | 3.543.974 | 3.098.477 | 3.213.886 | 3.424.403 | 3.484.949 | 3.227.056 | 3.453.014 | 3.292.878
Passiver 2.739.361 | 3.349.530 | 3.543.974 | 3.098.477 | 3.213.886 | 3.424.403 | 3.484.949 | 3.227.056 | 3.453.014 | 3.292.878
Egenkapital 95.172 104.355 98.247 100.659 104.742 125.855 138.004 145.657 152.382 160.830

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Danske Bank koncernens arsrapporter fra 2006 til 2015.

3.1 Resultat for skat, rets resultat samt tab p& udlan'’

Figur 3: Udvikling i resultat for skat for Danske Bank koncernen fra 2006 til 2015

Resultat fgr skat
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2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
—— Resultat for skat 18.49719.3062.229|4.7556.450|4.205|8.53910.059 7.969 17.761

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Danske Bank koncernens arsrapporter fra 2006 til 2015

'® Afsnit baseret pa rsrapporter for Danske Bank koncernen.

' Afsnit er baseret arsrapporter for Danske Bank koncernen fra 2006 til 2015




Starter vi med at analysere Danske Bank koncernens resultat fgr skat i 2006, har koncernen et
resultat far skat p& 18.497 mio. DKK, og efter skat et resultat p& 13.545 mio. DKK. Arets
resultat har indvirkning pa koncernens nggletal, herunder ROE. ROE beskriver, hvordan
virksomheden forrenter deres egenkapital. Dette nggletal vil blive uddybet og beskrevet i

senere afsnit.

Figur 4: Udvikling i arets resultat for Danske Bank koncernen fra 2006 til 2015
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Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Danske Bank koncernens arsrapporter fra 2006 til 2015

Indteegterne er siden 2005 steget, hvilket primeert skyldes bankaktiviteterne, hvor ogsa Irland
og Nordirland har pavirket resultatet positivt. Koncernens nettorenteindtaegter er steget, som
falge af den fortsatte veekst i udlanet.

Nettogebyrindtaegterne for 2005 til 2006 er status quo, da de underliggende tal viser en
fremgang pa bankaktiviteterne mens nettogebyrindtaegterne for realkreditlanene er faldende.
Den faldende indtaegt fra nettogebyrindtaegterne skyldes, en rekordhgj konverteringsaktivitet i
2005. Derfor har den positive fremgang pa bankaktiviteterne ikke haft den store betydning pa
resultatet.



Figur 5: Udvikling i tab pa udlan for Danske Bank koncernen fra 2006 til 2015

Tab pa udlan
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Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Danske Bank koncernens arsrapporter fra 2006 til 2015

Koncernens tab pa udlan udgjorde i 2006 et positivt resultat med en indtaegt pa 496 mio.
DKK. Koncernen har derfor ikke nedskrevet pa udlanet — dette skyldes primert de fortsatte
gunstige gkonomiske konjunkturer. Dette har medfart et lavt niveau for nye nedskrivninger,
og tilbagefarsel af tidligere foretagne nedskrivninger. Koncernens resultat far skat forbedres
fra 2006 til 2007, til at ende pa et resultat pa 19.306 mio. DKK fer skat. Efter skat svarer dette
resultat til 14.870 mio. DKK mod de 13.545 mio. DKK i 2006. Trods generelt lavere
aktivitetsniveau og ggede fundingomkostninger pa grund af uroen pa de finansielle markeder
samt hgjere omkostninger i 4. kvartal 2007 — sa skyldes det gode resultat, at koncernens
hovedmarkeder oplevede en ganske fin vaekst. Bankaktiviteterne har vist tilfredsstillende
fremgang, hvor de udenlandske aktiviteter har skabt bred vaekst i udlan, indtegter samt
resultat. Koncernens tab pa udlan udgjorde i 2007 687 mio. DKK, mod en indtagt i 2006 pa
496 mio. DKK. Der har i 2007 veeret starre nedskrivninger pa enkeltstaende erhvervsudlan,

som er hovedarsagen til den negative udvikling.

Det er farst fra 2007 til 2008, at der virkelig sker andringer pd Danske Bank koncernens
resultat far skat. Her falder resultatet drastisk fra at veere pa de tidligere navnte 19.306 mio.
DKK, til nu at udgare 2.229 mio. DKK svarende til 1.036 mio. DKK. efterskat.
Skattebetalingen i 2008 skyldes blandt andet 188 mio. DKK, som er udskudt skat fra primo
2007. Den finansielle uro igennem 2008 var en af grundene til, at der har udviklet sig en dyb

mistillid til det internationale finansielle system. Uroen har medfart sveerere



forretningsbetingelser, kraftigt faldende aktiekurser samt fald i den gkonomiske vakst. Dette
har ogsa for Danske Bank koncernen betydet, at der har veeret recession pa en lang reekke af
koncernens markeder, og dermed ogsa et resultat der pa ingen mader er tilfredsstillende.
Trods de svaerere betingelser, er det lykkedes koncernen at ende i et positivt resultat. Danske
Bank koncernen valgte i denne periode at blive en del af den danske statsgarantiordning.*®
Dette indebzrer en ubetinget statsgaranti for danske bankers indlans- og geeldsforpligtelser,
bortset fra efterstillede kapitalindskud og serligt deekkede obligationer. Dette pavirker
koncernens resultat negativt med 600 mio. DKK. til statsgarantiprovisionen, samt med 300
mio. DKK. til en tabskautionen til den danske stat.

| samme periode udger nedskrivningerne pa udlanet 12.088 mio. DKK, mod 687 mio. DKK i
2007. Dette oversteg klart bankens forventning, og skyldes primert den meget harde
opbremsning i den globale skonomi. Der er i de 12.088 mio. DKK i nedskrivning pa udlan
medregnet nedskrivninger i omegnen af 300 mio. DKK til deekning af forventet tab pa
tabskautionen til den danske stat. Derudover har koncernen haft store nedskrivninger pa
bankaktiviteterne pa det irske marked grundet fortsat recession. Koncernen har ogsa veeret
ngdsaget til at nedskrive 2.700 mio. DKK pa internationale finansielle modparter. Ultimo
2008 er der primert nedskrevet pa brancherne ejendomsudviklere, entreprengrer, transport,

bilindustrien samt de internationale finansielle modparter som tidligere navnt.

Fra 2008 til 2009 opnar koncernen en smule fremgang. Danske Bank koncernens resultat far
skat stiger fra 2.229 mio. DKK til nu at udgare 4.755 mio. DKK i 2009. Dette svarer efter
skat til 1.713 mio. DKK. Den hgje skat her, i forhold til resultatet for skat, skyldes
hovedsageligt stor nedskrivning pa goodwill pa 1.500 mio. DKK, samt underskud i lande som
eksempelvis Irland, som ikke fratreekkes skattemaessigt. Disse gemmes til senere fremfarsel i
mulige skattepligtige indkomster. Koncernen har trods en periode med mange ekstraordinaere
nedskrivninger grundet de vanskelige gkonomiske forhold, haft hgje handelsindtaegter,
stigende indtjening fra forsikringsaktiviteter samt ggede nettorenteindtaegter — alt dette har
samlet veeret med til at pavirke resultatet fer skat i en positiv retning. Koncernen har i 2009
haft brug for en stgrre nedskrivning pa udlan svarende til 25.677 mio. DKK, dog med en
faldende tendens aret igennem. Markederne, hvorpa koncernen opererer, har varet udsat for
en negativ udvikling. Industriproduktionen, reducerede aktivverdier samt stigende

arbejdslgshed, har pavirket udlanet og gkonomien for kunderne, der har kraevet
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nedskrivninger herpa. Ud af de 25.677 mio. DKK i nedskrivninger, belgber Bankpakke I sig
for 1.600 mio. DKK.

Fra 2009 til 2010 har koncernen igen en positiv fremgang. Resultat for skat stiger nu fra 4.755
mio. DKK til at udgere 6.450 mio. DKK. Dette svarer efter skat til 3.664 mio. DKK. Den igen
hgje skattebetaling skyldes overskud i lande med hgjere skatteprocent end i Danmark, og at
skatten af underskud i Irland stadig ikke aktiveres. Baggrunden for den fine udvikling skyldes
egentligt robust indtjening far nedskrivninger pa koncernens hovedindteagtskilde,
bankaktiviteterne i Danmark. Bade Norge og Sverige viste ogsa tilfredsstillende resultater.
Irland og Nordirland udviste begge underskud, grundet store nedskrivningsbehov. Trods
dette, har koncernen formaet at reducere deres omkostninger med 10 %. Dette, sammen med
ggede gebyrindtaegter pa grund af gget aktivitet pa fondsmarkederne, har pavirket
bankaktiviteterne positivt, og dermed deres resultat positivt.

Niveauet for nedskrivningerne pa udlanet har ogsa pavirket resultat positivt, da disse er faldet
fra i 2009 at udggre 25.677 mio. DKK til nu at veere pa 13.817 mio. DKK, altsa naesten en
halvering af nedskrivningerne. Denne positive fremgang skyldes primeert lavere afskrivninger
i Danmark samt Baltikum, da Irland fortsat var pavirket af svaere gkonomiske vilkar.

Fra 2010 til 2011 far Danske Bank koncernen igen en negativ udvikling i deres resultat far
skat. Resultatet fgr skat falder nu fra 6.450 mio. DKK til at udgare 4.205 mio. DKK. Dette
belgber sig efter skat til 1.723 mio. DKK. Faldet i resultatet skyldes primart den finansielle
uro, der i 2011 blussede op igen, hvor der specielt i 2. halvar 2011 var et stgrre gkonomisk
tilbageslag. Det gkonomiske tilbageslag kom sig egentligt af usikkerheden til den finansielle
sektor og det gkonomiske marked. Samtidigt med dette var renteniveauet i 2011 nedadgaende,
og forblev meget lavt gennem hele 2011. Renterne var derfor ogséa ved udgangen af 2011
rekordlave, og dette betad en del for Danske Bank koncernens indtjening. Ydermere medfarte
den forsteerkede finansielle uro svarere forretningsbetingelser for Danica Pension, hvis
handelsindtagter og resultat blev pavirket i negativ retning, og dermed ogsa koncernens.
Nedskrivningerne pa koncernens udlan har stort set vaeret stagnerende fra i 2010 at vaere pa
13.817 mio. DKK, til nu at udggre 13.185 mio. DKK. Grundet svage konjunkturer indenfor
landbrug og shipping har Realkredit Danmark samt Corporate & Institutional Banking haft et
starre behov for nedskrivninger end i ferste omgang forventet. Nedskrivningerne henvist til
Nordirland og Irland var stadig pa et hgjt niveau i 2011, trods fald heri fra 3. kvartal til 4.

kvartal.



Fra 2011 til 2012 stiger koncernens resultat for skat. Fra niveauet i 2011 pa 4.205 mio. DKK
kommer koncernen nu til at have et resultat far skat pa 8.539 mio. DKK. Dette svarede efter
skat til 4.725 mio. DKK. Generel fremgang pa kapitalmarkederne har medfart, at
handelsindtaegterne er steget, og har dermed pavirket resultatet positivt. Koncernens indtagter
steg med 10 %, men det generelt faldende renteniveau har betydet, at stigningen reelt er
forholdsvist stagnerende grundet lavere indtjening heraf.

Koncernens nedskrivninger pa udlan er faldet fra 2011 til 2012 med 5 %. Fra at veere pa
13.185 mio. DKK, er nedskrivningerne nu pa 12.529 mio. DKK. Faldet skyldes hovedsageligt

lavere nedskrivninger i Danmark, Nordirland samt Irland.

Fra 2012 til 2013 stiger resultatet for skat fra 8.539 mio. DKK til 10.059 mio. DKK. Dette
svarede efter skat til 7.115 mio. DKK. Den primare arsag til skattebetalingen kan henfares til,
at underskuddet i Storbritannien kun delvist er blevet indregnet i regnskabet. De samlede
indteegter har faktisk vaeret faldende fra 2012 til 2013 primzrt pa grund af et fald i
handelsindtaegterne, som i 2012 var ekstraordinart hgje. Ydermere har der veeret lavere
handelsindteegter fra forsikringsaktiviteterne i Danica Pension.

Den store faktor fra 2012 til 2013, som gar, at resultatet er sa meget bedre, er
nedskrivningerne pa udlanet. Disse falder fra at udgere 12.529 mio. DKK, til nu at veere pa
5.420 mio. DKK. Faldene skyldes primaert feerre nedskrivninger pa koncernens

kerneaktiviteter.

Fra 2013 til 2014 er der igen et fald i resultatet fgr skat fra 10.059 mio. DKK til 7.969 mio.
DKK. Dette svarer efter skat til 3.949 mio. DKK. Indtaegterne fra 2013 til 2014 er faktisk
steget med 10 %. Hovedarsagen hertil skal findes i forbindelse med indfrielsen af den hybride
statskapital og et hgjere afkast pa den likvide obligationsbeholdning. Det lave renteniveau har
selvfalgelig pavirket nettorenteindtaegterne negativt, og dermed ogsa koncernens resultat.
Gebyrindtaegterne fra 2013 til 2014 steg en del, faktisk med 11 %. Dette skyldes en gget
kundeaktivitet i bankenhederne samt positive resultater i Danske Capital. Handelsindtegterne
har ogsa pavirket resultat positivt, idet de er steget med 13 % fra 2013 til 2014. Salget af
beholdningen af Nets aktier i juli 2014 pa 1.000 mio. DKK har varet hovedarsagen til
stigning heri.

Nedskrivningerne pa udlanet falder en smule fra 2013 til 2014. Fra at udgare 5.420 mio.
DKK, udggr de nu 3.718 mio. DKK. De farre nedskrivninger skyldes egentligt generelt bare
bedre makrogkonomiske forhold. Samfundsgkonomien har gjort, at kerneaktiviteterne har

udviklet sig positivt, og har dermed resulteret i feerre nedskrivninger.



Fra 2014 til 2015 stiger koncernens resultat far skat markant. Fra at hedde 7.969 mio. DKK er
deres resultat far skat nu pa 17.761 mio. DKK. Dette svarer efter skat til 13.122 mio. DKK.
Koncernen tredobler dermed deres resultat i forhold til det foregaende ar. Indtegter og
omkostninger er stort set pa niveau med 2014, sa det er ikke dette, der har pavirket resultatet i
en mere positiv retning. Derimod er nedskrivningerne pa udlanet faldet markant. Fra at veere
pa et niveau pa 3.718 mio. DKK, har koncernen faktisk sgrget for, at disse nedskrivninger nu
er i positiv faver med 61 mio. DKK. Faldet er generelt med baggrund i kundernes bedre
kreditveerdighed og en stigning i sikkerhedsveardierne. Landbrugskunder samt kunder
indenfor oliebranchen kraevede i 2015 stgrre nedskrivninger end forventet, men
nedskrivningerne er stadig pa et sadant niveau, at resultatet for 2015 er markant bedre end i
2014,

Som opsummering af udviklingen for Danske Bank koncernens nggletal for resultatet samt
nedskrivningerne pa udlan for perioden 2006 til 2015 kan det siges, at den er kendetegnet ved
betydelige udsving, men med en stigende tildens fra 2009 og frem. Som det var geeldende for
de fleste finansielle og ikke-finansielle institutter, var Danske Bank koncernen presset pa det
samlede resultat under Finanskrisen. Koncernen har arbejdet meget med dens omkostninger,
hvor nedskrivningerne pa udlan er blevet forbedret bl.a. ved at fa bedre kreditkvalitet i
koncernen. Det lave nedskrivningsniveau pa udlan forventes at forsette, specielt fordi der
fortsat arbejdes pa at forbedre den generelle kreditkvalitet. Koncernen har en forventning for

2016 ender pa samme niveau som 2015 resultatet.

3.2 Balance & egenkapital™

Vi vil i dette afsnit se pa udviklingen i overstaende nggletal for Danske Bank koncernen. Det
farste nggletal er koncernens balancesum. Udviklingen i balancesummen uddybes, samtidigt

med at de vigtigste poster kommenteres.

' Afsnit baseret pa viden fra Danske Bank koncernens arsrapporter fra 2006 til 2015.



3.2.1 Balance
Figur 6: Oversigt over udvikling i Danske Bank koncernens balancesum fra 2006 til
2015

Balancesum
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Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Danske Bank koncernens arsrapporter fra 2006 til 2015

Set igennem hele regnskabsperioden er balancesummen gget fra 2006 til 2015 med ca. 553
mio. DKK. Undervejs i perioden har nggletallet bade veeret hgjere og lavere end nuvaerende
niveau. Balancesummen stiger med nasten 22 % fra 2.739.000 mio. DKK til 3.349.000 mio.
DKK fra 2006 til 2007. De tre primare arsager til denne stigning er forggelsen i koncernens

tilgodehavende hos kreditforeninger og andre banker, gget bankudlan og indlan.

Ud fra bilag 2 ses koncernens forggelse i det samlede udlan tydeligt. Her kan vi se, at
koncernens danske udlansstigning pa omkring 12 % gger balancesummen med naesten
200.000 mio. DKK. Fra 2007 til 2008 oplever koncernen en mere moderat stigning i
balancesummen, kontra aret fgr. Dette skyldes at koncernen indhenter en del af deres
tilgodehavende og samtidig udlaner ferre penge end tidligere. Koncernens tilgodehavende
falder med naesten 130.000 mio. DKK eller ca. 62 %. Derudover udvides samarbejdet med
Realkredit Danmark, og BG Bank sammenlaegges med Danske Bank, hvilket gger arets
driftsomkostninger i regnskabet.

Koncernen oplever sit farste fald i perioden 2008 til 2009, hvor balancesummen falder med
ca. 13 % eller 455.000 mio. DKK. Dermed falder den nasten tilbage til niveauet fra 2006. Det
positive ved faldet er, at koncernen i perioden har nedbragt meget geeld til andre banker for
ca. 13.000 mio. DKK. Hovedarsagen til faldet er nedgangen i koncernens udlan. Koncernen
udlaner dette ar 224.000 mio. DKK mindre end tidligere, hvilket pavirker hele arets resultat.



Det er stadig veerd at bemarke, at det er tredje &r i streg koncernens udlan falder. Arsagen ma

antages at veere usikkerheden i markedet, som tidligere beskrevet.

Det positive er, at de formar at udstede flere realkreditlan i omegnen af 38.000 mio. DKK.
Derudover nedbringer koncernen meget geeld til andre banker.

Fra 2009 til 2012 stiger balancesummen indtil de oplever et stgrre fald igen i 2013.
Koncernen formar at gge deres aktiver i handelsportefgljen hvilket primeert skyldes deres
ggede modpartsrisiko. Dermed gges deres risikoeksponering, hvilket vurderes som en negativ
udvikling for koncernen. Koncernen gger deres egenkapital vaesentlig samtidigt med en
merudstedelse af realkreditlan. Fra 2009 til 2010 er en anden arsag til deres positive

udvikling, koncernens ggede veerdi i forsikringskontrakterne vedr. aktiverne.

Efterfalgende forgges den samlede balancesum med ca. 6 % fra 2010 til 2011 eller i omegnen
af 200.000 mio. DKK. Hovedarsagen til dette er igen en stor procentvis stigning i
handelsportefaljen for koncernen. Herunder er det den positive udvikling i derivater til
dagsveerdi, som gges med nasten 60 %. Derudover falder bankudlanene stort set med samme
veerdi, som de formar at gge realkreditudlanene. En af arsagerne til faldende i bankudlan er
bl.a. faldene renter i Norden, hvilket lagde pres pa rentemarginalerne for Danske Bank
koncernen bl.a. i Norge og Sverige. Dette ses bl.a. ud fra renteudviklingen i bilag 3. Dette er
dermed ogsa en af faktorerne, som mindsker renteindtegterne i selve resultatopgerelsen.
Koncernen udtaler selv: ”Udviklingen er et resultat af koncernens arbejde med at optimere
portefaljen og styrke koncernens kapital og likviditet kombineret med lavere
krediteftersporgsel”®°. Dette stotter desuden godt op omkring faldet i tab p& udlan og

nedskrivning, som beskrevet i overstaende afsnit.

| perioden fra 2011 til 2012 stiger balancen marginalt mindre end tidligere, men det svarer
alligevel til en forggelse pa 1,8 % eller 60.000 mio. DKK. Koncernen formar at lane
vaesentligt flere penge ud end tidligere, bade pa bankudlan og realkredit. Dette vurderes
positivt, da det alt andet lige ma pavirke regnskabet positivt. Indtjeningen hertil stiger ikke

nok til at gge den samlede indtjening, som beskrevet i overstaende afsnit.

Fra 2012 til 2013 falder balancesummen for fgrste gang siden 2009. Faldet fra 2008 til 2009
14 pa 13 % og det nuveerende fald er pa ca. 7,5 %. Det positive ved det nuveerende fald er, at
Danske Bank koncernen har nedbragt sin geeld til kreditinstitutter og centralbankerne. Det

%% Citat fra Danske Bank koncernens arsrapport 2012, side 7, spalte 1, linje 26.



negative ved udviklingen i perioden er, at koncernens udlan igen falder med ca. 5 %. Det
positive er, at deres markedsandel for udlan i Danmark gges. Selvom den ggede udlansandel i
Danmark vagtes hgjt for koncernen, vurderes udviklingen i nggletallet stadig negativt.

I regnskabsperioden 2013 — 2014 gges balancen til 3.453.000 mio. DKK. Balancen stiger
hermed til ca. samme niveau som tilbage i 2011/2012. Dette skyldes forggelsen i deres
finansielle investeringsaktiver samt forggelsen af det samlede udlan. Denne udvikling
vurderes positiv for koncernen, men da renterne i lgbet af de senere ar er faldet pa bade ind-
og udlan falder deres samlede indtegt. Udlanene stiger igen fra 2014 — 2015 med ca. 3 %.
Dette vurderes positivt for koncernen, ligesom faldet i den samlede krediteksponering.
Krediteksponeringen mindskes med 17 % eller ca. 117.000 mio. DKK. Dermed mindskes
den samlede balance fra de tidligere 3.453.000mio. DKK til 3.292.000 mio. DKK.

Den samlede udvikling for balancen vurderes overordnet positiv for Danske Bank koncernen.
Det er tydeligt at se, hvorledes koncernens samlede balance er pavirket af Finanskrisen samt
faldet i de globale renter. Nar/hvis Realkredit Danmark og Danske Bank velger at &ndre
deres belaningsgrader i udkantskommunerne, vil det ogsa veere en faktor, som pavirker den
samlede balance. Bankudlan samt realkreditudlan er to af de store posteringer, som antages at
pavirkes som falge af @ndrede belaningskriterier. Derudover antages koncernens udstedte
realkreditobligationer samt forpligtelse at &ndres pa passivsiden. | et senere afsnit udledes

koncernens indtjening fra udkantskommunerne samt pavirkning af koncernens resultat.

3.2.2 Egenkapital

| dette afsnit beskrives udviklingen i Danske Bank koncernens egenkapital. Dette haeenger
meget sammen med overstaende tal fra balancen, da denne fylder mellem 3,5 — 5 % af
balancen?'. Nedenstdende figur viser udviklingen i Danske Bank koncernens egenkapital fra
2006 til 2015.

2 Bilag 4



Figur 7: Danske Bank koncernens udvikling i egenkapital fra 2006 til 2015
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= Egenkapital | 95.172 |104.355| 98.247 |100.659|104.742|125.855|138.004|145.657|152.382|160.830

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Danske Bank koncernens arsrapporter fra 2006 til 2015

Udviklingen i Danske Bank koncernens egenkapital er positiv set over hele
regnskabsperioden. Dette betyder at koncernen er bedre rustet til at modsta uventet tab pa
investeringer og udlan. Fra 2006 til 2007 gges deres egenkapital med ca. 9 %, og nar
efterfalgende op pa 104.000 mio. DKK. Efterfglgende ar falder egenkapitalen saledes tilbage
igen til 98.000 mio. DKK.

Fra ar 2008 til 2009 gges egenkapitalen med ca. 2.000 mio. DKK. Mens den mellem 2009 og
2010 forgges med ca. 4.000 mio. DKK. Det vurderes positivt, at koncernen igennem krisen
formar at gge egenkapitalen trods den negative udvikling i de makrogkonomiske forhold.

Fra 2010 til 2011 sker den starste forggelse i egenkapitalen for koncernen. Dette skyldes en
aktieemission i 1. halvar af 2011, der er med til at @ge egenkapitalen med knap 21.000 mio.
DKK. eller 20 %. Dette sker, da ledelsen mener, den kommer op pa et ngdvendigt niveau for
at overholde fremtidige krav??. Ser man pa udviklingen i Danske Bank koncernens
egenkapital i perioden, er det tydeligt at aktieemissionen har haft en negativ indvirkning pa
kursudviklingen fra 2009 til 2010.%®

Fra 2011 til 2012 gges egenkapitalen med ca. 13.000 mio. DKK. Den primare arsag til denne
positive udvikling er det overfgrte resultat fra 2011. | den sidste periode fra 2012 til 2013

*? Danske Bank koncernens arsrapport 2010 side 33, spalte 1, linje 18.
23 -
Bilag 5



forgges egenkapitalen med 10 % eller ca. 7.000 mio. DKK. Dette scenarie gentager sig
igennem regnskabsanalysens sidste to perioder. Her stiger koncernens egenkapital igen med
ca. 7.000 mio. DKK og efterfalgende fra 2014 til 2015 med 8.000 mio. DKK. Denne positive
udvikling skyldes, at koncernens overfarte overskud udvikler sig positivt igennem perioden,
og samtidigt pabegynder koncernen igen at udlodde udbytte til aktionarerne. Dette ma
antages at gge aktiens attraktivitet som udlodningsaktie, hvilket ogsa bgr veere en faktor, der
har pavirket den positive udvikling i Danske Bank koncernens aktie jf. grafen fra bilag 5.

Tabel 2: Udvikling i Danske Bank koncernens egenkapital fra 2012 til 2015

2012 2013 2014 2015

Danske Bank (koncern) 138.004 145.657 (+6%) | 152.382 (+5%) 160.830 (+6%)

Sydbank 10.033 10.237 (+2%) | 11.311 (+10%) 11.427 (+1%)

Spar Nord 6.533 5.975(-9%)|  7.033 (+18%) 7.887 (+1290)

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Danske Bank koncernens arsrapporter fra 2012 til 2015.

For at gere starrelsen pa Danske Bank koncernens egenkapital mere handgribelig, har vi valgt
at sammenligne med to andre pengeinstitutter i Danmark hhv. Sydbank koncernen og Spar
Nord koncernen (herefter neevnt som Sydbank og Spar Nord). | overstaende Tabel 2 ser vi pa
udviklingen fra 2012 til seneste regnskabsar 2015 samt den procentvise udvikling fra det
forgangne ar. Det er tydeligt at se niveauforskellen for alle tre banker. Denne forskel gar, at
Danske Bank koncernen og Sydbank befinder sig i gruppe 1, defineret som de pengeinstitutter
i Danmark med mest arbejdende kapital. Derefter kommer Spar Nord i gverste lag af gruppe 2
pengeinstitutterne.?* Ser vi p& den seneste udvikling, felges de tre pengeinstitutters
egenkapital ad. Fra 2012 til 2013 gger bade Danske Bank koncernen og Sydbank deres
egenkapitaler med hhv. 5,5 og 2 %. Til gengeeld falder Spar Nords med 8,5 %. De
efterfglgende to ar gger de to mindre banker begge deres egenkapital procentvis mere end
Danske Bank koncernen. |1 2014 gger Danske Bank koncernen ’blot” deres egenkapital med

4,6 %, mens de andres forgges med 10,5 og 17,7 %. Sidste ar ggede alle tre igen med hhv. 5,5

% www.finansraadet.dk (9)
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%, 1,0 % og 12,1 %. Samlet set er Danske Bank koncernens forggelse jevn i perioden, mens

der er stgrre udsving hos Sydbank og Spar Nord.

Overordnet set er det tydeligt at se, at udviklingen i egenkapitalen for Danske Bank
koncernen blev pavirket af Finanskrisen fra 2007 til 2008. Danske Bank koncernen har siden
2008 formaet at @ge deres egenkapital. Koncernen er dermed blevet klaedt bedre pa til at
modsta uforudsete scenarier pa finansmarkederne. Vi anser det som positivt, at koncernen

formar at vise en jeevn stigning i egenkapitalen efter 2008.

Da der kommer flere reguleringer og strengere krav til bankernes egenkapital, haenger det
godt sammen med de seneste ars udvikling i Danske Bank koncernens egenkapital.

Forholdene omkring de nye lovkrav beskrives i det kommende afsnit.

3.3 Solvensprocent/CRD-1V

Formalet med et solvenskrav er, at sikre at pengeinstitutterne har en kapitaldaekning, der
afspejler pengeinstituttets risiko for dermed at kunne sikre, at pengeinstituttet kan sta imod,
nar den naste krise indtraeffer. De tidligere ordninger i Basel 11 har gennem Finanskrisen vist
sig at veere ude af stand til at tackle de udfordringer, som nutidens finansielle institutioner star
overfor?®. EU har, med baggrund i Basel komiteens forslag, indfart en raekke skeerpelser i
form af CRD (Capital Requirement Direktive), hvoraf den seneste er CRD-IV. Dette sker dels
for, at fremtidens kapitalbuffere og risikostyring bedre kan sikre kvaliteten af fremtidens
finansielle virksomheder, dels for at undga, at en krise i de finansielle virksomheder farer til
endnu en krise i hele samfundet. De nye krav skal blandt andet sikre, at vi undgar en ny
finanskrise, hvor vaeksten var drevet af en leengere periode af store udlan, som var afspejlet i
den generelle veaekst i samfundet, hvorved veeksten i stedet blev en afspejling af

udlansvaeksten fra de finansielle virksomheder.®

CRD-1V er delt op i to dele: Frem mod 2015 skulle bankerne forbedre kvaliteten af den
kapital, som de stiller til sikkerhed. Fra 2016 og frem til 2019, skal basiskapitalen gges.
Herudover skal de systemisk vigtige banker i perioden fra 2016 og til 2019 forgge deres
kapital yderligere i forhold til kravene til de resterende banker.

* Finansiel risikostyring, side 322
*® Se Bilag 19



3.3.1 Kapitalandele

Koncernens kapital kan deles op i flere kategorier i forhold til varigheden og

indfrielsesmulighederne. Overordnet bestér bankernes Basiskapital af: %’

Basiskapital = Kernekapital (Tierl) + Supplerende kapital (Tier2)
Kernekapital (Tierl) = Egentlig kernekap. (CET1) + Hybrid kernekap. (A-Tierl)

Kernekapital bestar af Hybrid kernekapital (A-Tierl) og egentlig kernekapital benavnt CET
1 minus eventuelt udloddet udbytte, underskud, goodwill og andre immaterielle aktiver.

Herefter vil koncernens egenkapital altid veere starre end koncernens kernekapital.

Egentlig Kernekapital (CET 1): Bestar af koncernens aktiekapital, overkurs ved emission,
overfart overskud/underskud samt garantbeviser. Den er kendetegnet ved, at der ikke er aftalt
udlgb eller forrentning af kapitalen. Udbyttet er alene afhangigt af koncernens performance.
Egentlig kernekapital er den farste del, som bruges til at deekke eventuelle underskud, eller

ved konkurs.

/ndring som felge af CRD-IV: Tidligere var det samlede minimumskrav til bankerne solvens
8 %.% Heraf har Egentlig Kernekapital(CET1) hidtil skullet udgere minimum de 2 % af de
risikoveegtede aktiver(RWA). Denne granse haeves med forst 1,5 % i 2013, 0,5 % i 2014 og
yderligere 0,5 % i 2015, hvorefter CET1 fremadrettet skal udgare minimum de 4,5 %. Over
de 3 ar forgges kravet til CET1 altsa med 125 %, og dermed gges kvaliteten af den kapital,

som koncernen stiller til sikkerhed.

Hybrid Kernekapital (A-Tier 1): Er kendetegnet ved, at der ikke er noget aftalt udlgb af
kapitalen, det er altsa alene koncernen som kan veelge at indfri kapitalen. Til forskel fra den
egentlige egenkapital, er der en aftalt forrentning af kapitalen. Kapitalen star i anden raekke i

forhold til at deekke eventuelle tab.

/ndring som faglge af CRD-1V: Andelen af Hybrid kernekapital nedvagtes en smule fra
maksimalt 2 % til 1,5 % over perioden, herudover stilles der starre krav til selve kapitalen,
dels ma der ikke veere et incitament til en fartidsindfrielse, f.eks. ved at indfrielseskursen pa

galden, stiger over tid, eller rentebetalingen er aftalt til at stige efter en periode.

7 Bekendtggrelse om opggrelse af Basiskapital §29 .
28 Bekendtggrelse af lov om finansiel virksomhed, kapitel 10, § 124



Supplerende kapital (Tier 2): Kendetegnes ved, at denne har en aftalt udlgbsperiode, og en
pa forhand aftalt forrentning. Veagtningen af den supplerende kapital reduceres safremt der er
under 5 ar til udlgb.

Andring som fglge af CRD-IV: Den supplerende kapital har hidtil mattet udgaere op til
halvdelen af basiskapitalen. Den maksimale andel reduceres med 0,5 % fra 2012 til 2013 og
med 1 % fra 2013 til 2014 og igen med 0,5 % i 2015. Supplerende kapital ender hermed i
maksimalt 2 %.

Tabel 3: Kapitalkravsreglerne med CRD-1V i procent

2010 2011| 2012| 2013| 2014| 2015 2016| 2017| 2018| 2019
SIFI Tilleg Danske Bank 3 3 3 3
Kontra Cyklisk Buffer 0,60 1,30| 1,90| 2,50
Kapital bevarings Buffer 0,60| 1,30( 1,90| 2,50
Individuelt tillaeg ifglge regnsskab 2 3] 24| 26| 27 2,7 2,7 27| 2,7
Supplerende kapital 4 4 4 3,5 2,5 2 2 2 2 2
Hybrid Kernekapital 2 2 2 11 1,5 1,5 15 1,5 1,5/ 1,5
Ikke Hybrid Kernekapital 2 2 2| 3,5 4 45 45 45| 4,5 4,5

Oversigt over indfaresen af CRD-IV kravene anfart i procent for 2010 til 2019. Det individuelle tilleeg er med

baggrund i Danske Banks tilleg ud fra tallene i arsrapporterne.
Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Andresen, Jgrgen Just (2013): Finansiel Risikostyring figur 12.6 s. 323.

Som det ses af ovenstaende Tabel 3, stiger kravene til mangden af likviditet som bankerne
skal stille til radighed i perioden fra 2016 til 2019. desuden ses det at kvaliteten af kapitalen
stiger for perioden 2012 til 2016. For at give et bedre indtryk af den samlede &ndring, har vi

lavet nedenstaende Figur 8.




Figur 8: Forventet indfasning af kapitalkravsreglerne i CRD-1V
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Beskrivelse: Z£ndringen i solvenskravet til Danske Banks fra 2011 til 2019.
Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Andresen, Jgrgen Just (2013): Finansiel Risikostyring figur 12.6 s. 323.

Her ses, hvordan &ndringen i basiskapitalen sker fra 2012 til 2015, samt hvordan
kapitalkravene stiger fra 2016 til 2019. Dels indfares en kapitalbevaringsbuffer, som i 2019
kommer op pa 2,5 %. Kapitalbevaringsbufferen har til formal at sikre bankerne et bedre
udgangspunkt ved finansiel uro, som vi f.eks. sa det i 2008, hvor de indre kapitalmarkeder
fras, samt sikre koncernen bedre mod eventuelle lengere perioder med tab som fglge af
darlige konjunkturer. Det vil reelt sige, at minimumskapitalkravet stiger fra 8 % i 2013 til
10,5 % i 2019. Hertil kommer muligheden for en kontracykliskbuffer, ogsa kendt som en
konjunkturbuffer. Denne skal beskytte makrogkonomien i samfundet ogsa i opgangstider.
Bufferen opbygges i perioder med stor vakst for at sikre, at man ikke ser en for hastigt
stigende udlansvakst, hvor der bliver gaet pd kompromis med kreditkvaliteten. Det er
Finanstilsynet, som star for fastseettelsen af starrelsen pa bufferen med baggrund i den
nationale udvikling. Der vil derfor i princippet kunne indfares en kontracykliskbuffer pa 2,5
% i Danmark, mens den i Spanien kunne fastsettes til 0 %, hvis det enkelte land vurderer, at
dette er behovet. Dette vil kunne medfare en vis form for konkurrenceforvridning landene

imellem, og kunne reelt vare en af arsagerne til en fremtidig krise, hvis den modcykliske
buffer ikke anvendes ens i alle lande.



Hertil kommer der et tilleg pa 1-3 % til de penge- og realkreditinstitutter, som i de enkelte
lande anses som systemisk vigtige finansielle institutter (herefter SIFI). SIFI reglerne har til
hensigt at udpege de finansielle institutter, som kunne pavirke den samlede nationale

gkonomi, hvis de skulle bukke under.

Udgangspunktet for at veere et systemisk vigtigt finansielt institut(SIFI) er, at

banken/realkreditinstituttet i to ar i treek overskrider et af nedenstiende krav:®

e Indlan stgrre end 5 % af sektorens samlede indlan
e Udlansportefaljen udgar mere en 5 % af sektorens samlede udlan

e Balancesummen er stgrre end 6,5 % af BNP

Erhvervs- og vaekstministeriet kan veelge at udpege en eller flere finansielle institutter, som
skal medtages i SIFI Puljen, selvom de ikke lever op til kravene opstillet af SIFI udvalget.®
Der er pt. udvalgt 6 SIFI’er i Danmark: Danske Bank koncernen, Nordea Bank, Jyske Bank,
Sydbank, DLR kredit og Nykredit. Disse skal udover de nye kapitalbuffere opbygge
yderligere 1-3 % i ekstra CET1.%

For Danske Bank koncernens tilfeelde kommer SIFI tilleegget til at udgere de maksimale 3
%.%? Mens de andre SIFI banker i Danmark far et tilleeg p& mellem 1-2 %. Hermed kommer
de samlede kapitalkrav i 2019 til at lyde pa op til 16 % + det individuelle tilleg for Danske
Bank koncernen, hvor det frem til 2014 udgjorde 8 % + det individuelle tilleg. Det giver med
det individuelle tilleeg for 2015 pa 2,7 % et potentielt solvenskrav i 2019 pa 18,7 %

| forhold til kapitalkravet, vil en manglende opfyldelse af kapitalbevaringsbufferen samt SIFI
bufferen ikke betyde, at banken vil blive lukket. Dette har ellers hidtil veeret tilfeeldet, hvis
banken ikke har kunnet overholde 8 % kravet.*® De vil i farste omgang skulle udarbejde en
kapitaldeekningsplan, som de hurtigst muligt skal eksekvere. Derudover vil de have

begransninger for deres muligheder for udlodning af overskud og bonusser til medarbejdere.

* www.finanstilsynet.dk (10)

%% www.kraka.org (11), side 6
* Bekendtggrelse af lov om finansiel virksomhed §308
32 www.finanswatch.dk (12)

3 www.kraka.org (11), side 5
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Vi ser af bilag 20, at bankerne ved manglende overholdelse af de nye kapitalkrav, vil blive

begreenset i at udbetale udbytte.

Det er ikke ukompliceret at opstille regler for bankernes kapitalkrav, idet de enkelte banker og
pengeinstitutter har meget forskellige starrelser og risici. Herudover kan det vaere meget sveert
at opgere den pracise risiko for den enkelte post og derfor for hele banken. For at sikre en
mere gennemskuelig bankverden ovenpa Finanskrisen er der blevet lavet nye kapitalkrav fra

EU via anbefalinger fra Basel komiteen og EU’s Kapitalkravsdirektiv.

Der er lgbende blevet &ndret i kravene til bankernes opgerelse af risiko, samt kapitalkravet

til, hvad bankerne skal stille til sikkerhed via. f.eks. Kernekapital.

Fra 2007, hvor det fgrste CRD blev indfart, er der indtil nu kommet tre tilpasninger hertil med
CRD-111 2009 og CRD-I11'i 2010 og senest med CRD-IV i 2013 som forventes
feerdigimplementeret i 2019. CRD kravene bygger pa Basel 11 anbefalingerne.

| forhold til Danske Bank koncernens mulighed for at opfylde kravene, har vi lavet en graf,
som viser de nye krav for banken, hvis de indfases 100 % i 2019, set i forhold til bankens

nuverende solvens pa 21 % i 2015.

Vi ser at Danske Bank koncernens solvensprocent allerede i 2011 er oppe og overholde de
nye skrappere krav til trods for, at solvenskravet stiger med 2,5 % til en ny
kapitalbevarelsesbuffer og til 3 % i SIFI tilleeg.



Figur 9: Danske Bank koncernens overholdelse af solvenskravet i indfasningsperioden

for CRD-1V
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Beskrivelse: Danske Bank koncernens Solvensprocent set i forhold til den lgbende indfasning af CRD-1V

kravene. Fra 2015 til 2019, ses en tilfgjelse af de nye tilleeg: kontracyklisk buffer, kapitalbevaringsbuffer og Sifi-

tilleeg.

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Danske Bank koncernens arsrapporter fra 2011 til 2015

Koncernens eget risikotillaeg har svinget mellem 2-3 % i perioden 2011 til 2015. Vi har derfor
valgt at viderefare de 2,7 % fra 2015 for 2016 til 2019, idet tillegget har veeret forholdsvist

stabilt i perioden.

Det kontracykliske tilleeg er ogsa medtaget i grafen, selvom der endnu ikke er meldt ud, at

rammerne Vil blive taget i brug for de kommende ar. Dette skyldes, at vi endnu er inde i en

periode med lav vaekst. Skulle tillegget senere blive indfart gradvist, vil vi ikke forvente at

Danske Bank koncernen vil have nogle problemer med at opfylde kravet, dels opfyldes kravet




i 2019 allerede til fulde i 2015. Desuden ma en periode med vaekst og gode regnskaber
forventes at kunne forbedre solvensen yderligere til trods for, at Danske Bank har ambitioner
om at udbetale 40-50 % af arets resultat til deres aktionzrer.>*

Vi ser af samme side i drsrapporten fra 2015, at Danske Bank koncernens eget mal for
solvensprocenten er: > Vi har som mal at have en solvensprocent pa minimum 17 pct. og en
egentlig kernekapitalprocent pa minimum 13 pct. Kapitalmalene har veret naet siden ultimo
2012.”* Med baggrund i denne udtalelse i regnskabet, mé det antages, at Danske Bank
koncernen pt. ikke forventer, at den kontracykliske buffer pa op til 2,5 % indfases pa
nuveaerende tidspunkt. Danske Bank koncernen vil ikke leve op til de fulde krav med en

solvensprocent pa 17 % i 2019, hvis det kontracykliske tilleeg indfases.

Koncernen lever til fulde op til de kommende krav, og vi vurderer, at koncernen ikke star
overfor udfordringer de kommende ar med at omlaegge den eksisterende kapital, eller med at
skulle tilfgre yderligere kapital. Denne vurdering bygger pa, at Danske Bank koncernen bl.a.
valgte i 2011 at lave en aktieemission for at polstre sig bedre i forhold til de nye krav, fremfor
blot at habe pa, at koncernens lgbende afkast kunne generere en bedre solvensprocent. Derfor
veelger vi ikke at ga videre ind i koncernens sammensatning af egentlig kernekapital, hybrid

kernekapital og supplerende kapital.

3.4 Delkonklusion pa regnskabsanalyse samt nggletal
Pa baggrund af ovenstdende regnskabsanalyse kan vi konkludere, at Danske Bank koncernen

resultatmaessigt er pa rette vej igen, efter en periode med skuffende resultater.

Koncernens nedskrivninger pa udlan steg i perioden 2006 til 2009. Herefter har koncernen
formaet at nedbringe tabene ar for ar. | samme periode har koncernen fokuseret pa at gge
deres solvensprocent. Dette fokus har medvirket til nogle forholdsvist svage resultater
sammenlignet med konkurrenterne. Koncernen har haft en meget streng kreditpolitik pa
nyudlan, og haft fokus pa at konsolidere sig, og dette ma alt andet lige have negativ effekt pa
koncernens resultat, idet koncernen har givet afslag til mange ny udlan, for ikke at belaste de

risikovaegtede poster.

Koncernens fokus pa at nedbringe tab og risiko ses tydeligt af udviklingen i balancen. Fra
2008 til 2009 falder balancesummen med 445.000 mio. DKK, svarende til 12,5 %. Den

** Danske Bank koncernens arsrapport 2015, side 38
* Danske Bank koncernens arsrapport 2015, side 38



primzre arsag til faldet i balancesummen er opbremsningen i ny udlan, som falge af den
strammere kreditpolitik, hvilket har pavirket indtjeningen negativt. Efterfalgende er
balancesummen gradvist gget, som faglge af forbedret risikostyring og gget udlan.

| forhold til koncernens opfyldelse af de nye CRD-1V krav fremmod 2019, kan det
konkluderes, at koncernen allerede ved indgangen til 2016 opfylder de nye krav. Koncernen

har en solvensprocent p& 21 % og en egentlig kernekapitalprocent pé 16,1 %.%

Koncernen har siden 2011 gget solvensprocenten fra 9,3 % i 2007 til 21 % i 2015. Dette har
selvfalgelig haft en negativ indvirkning pa koncernens egenkapitalforrentning, hvilket er et af
de punkter, hvor koncernen halter efter de andre nordiske konkurrenter.
Egenkapitalforrentningen vil blive beskrevet yderligere i naste afsnit. Pa den anden side giver
den hgje solvensprocent mulighed for at koncernen kan gge sine investeringer, og patage sig
yderligere risiko uden at de kommer i problemer med de nye lovkrav. Her star de altsa staerkt,
i forhold til fremtidig veekst og ekspansion af koncernen.

| perioden fra Finanskrisens start i 2007 og til i dag, har Danske Bank fokuseret pa at gge
solvensprocenten. Dette har de blandt andet gjort ved at skeere i de risikoveaegtede poster.
Koncernen har faet nedbragt geelden pa mange af de risikoveaegtede engagementer, samtidigt
med at koncernen har fart en stram kredit politik. Danske Bank koncernen, har mattet
begrense deres ny udlan, for at kunne gge deres solvensprocent i denne grad, i arene efter
Finanskrisen startede. Dette har haft en negativ indvirkning pa de gvrige nggletal i perioden,
men stiller dem i dag i en god position til at ekspandere. Det kan taenkes at mange af
konkurrenterne i stedet skal til at konsolidere sig yderligere, for at leve op til de sgede CRD-
IV krav.

Danske Bank Koncernen har i perioden 2006 til 2015 gget deres egenkapital med ca. 60 %
samt solvensprocenten. Koncernen star i en situation, hvor vi mener koncernen kan tillade sig
at gge deres risikovaegtede poster, bl.a. i forbindelse med nye belaningsmuligheder i
udkantskommunerne. | analyseperioden, har koncernen tidligere vaeret presset pa
nedskrivninger, og vigende resultater. Hvormed vi mener koncernen ikke tidligere har haft
ressourcerne til at gennemfare et lignende projekt. Pa baggrund af de seneste ars positive
resultater og konsolidering vurderer vi at koncernen har de forngdne kapitalmaessige buffere

til at gge forretningsomfanget i bl.a. udkantskommunerne.

*® Danske Bank koncernens arsrapport 2015, side 38



4. Performanceanalyse af Danske Bank koncernen

For at finde ud af, hvordan Danske Bank koncernen har performet fra 2012 til 2015, har vi
valgt at tage udgangspunkt i nggletallene ROE, ROA, ICGR samt WACC. Disse nggletal vil
blive sammenholdt med to konkurrenter pa markedet i form af Sydbank samt Spar Nord.
Konkurrenterne er inddraget for at forholde os kritisk til Danske Bank koncernens nggletal,
og dermed vurdere om de har performet godt eller skidt, og hvad forventningerne skal vere til

dem. Solvensprocenten vil desuden blive yderligere kommenteret i denne analyse.

4.1 Return on Equity, ROE
Dette nggletal i performanceanalysen er et udtryk for, hvorledes Danske Bank koncernens
ejere og aktionarers kapitalandele er blevet forrentet. Vi har udregnet tallene ud fra

nedenstdende formel:37

Nettoresultat * 100
Egenkapital

ROE =

Maden Danske Bank koncernen kan forgge deres egenkapitalforrentning pa, er ved enten at
mindske deres nuvearende egenkapital eller forage nettoresultatet. Den mest oplagte made er
ved at forbedre resultatet, da der som beskrevet under solvensprocenten bliver stgrre og sterre
krav til bankernes egenkapital ved indfarelsen af de nye CRD-1V krav.

Figur 10: Danske Bank koncernens udvikling i egenkapitalforrentning fra 2006 til 2015

Egenkapitalforrentning for skat
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= Egenkapitalforrentning fgr

skat 20,0%|17,1%| 0,5% | 3,0% | 6,5% | 3,6% | 6,5% | 7,1% | 8,6% |11,6%

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Danske Bank koncernens arsrapporter fra 2006 til 2015

* Commercial Banking, side 65.



Udviklingen i koncernens egenkapitals forrentningen, som ses i Figur 10, har veeret meget
svingende far, under og efter Finanskrisen. Fra 2006 til 2007 falder egenkapitalforrentningen
fra 20 % til knap 17 %. Arsagen til dette fald er, at de forgger egenkapitalen i forhold til det
forgangne ar, mens omsatningen stort set er uendret. Den stgrste &ndring i forrentningen
sker i perioden 2007 til 2008, hvor koncernens egenkapitalforrentning falder med ca. 17
procentpoint eller ca. 97 %. Hovedarsagen til det kraftige fald er, at deres nettoresultat falder
fra 14.800 mio. DKK til ca. 1.000 mio. DKK. Faldet sker trods Danske Bank koncernen
faktisk gger deres renteindtaegter med 20.000 mio. DKK i forhold til 2007. Dette er et direkte
resultat af Finanskrisen, hvor deres tab pa udlan, negative handelsindtaegter og nedskrivninger
gges kraftigt, og sammen med et lille fald i egenkapitalen forveerres egenkapitalforrentningen
betydeligt. Den nedadgaende trend vendes i 2009, hvor forrentningen forgges fra de 0,5 % til
3,0 %. Stigningen skyldes et forbedret nettoresultat, som er resultatet af en halvering af
koncernens renteudgifter samt positive handelsindtaegter, hvilket opvejer deres stigende tab pa
udlan. Aret efter forages ROE med 3,5 % til 6,5 % som falge af endnu en forggelse i
resultatet. Selve koncernen har i perioden 2006 til 2010 ingen direkte forventninger til
egenkapitalforrentningen ud fra deres arsrapporter. Deres primare fokus i forhold til strategi

er en blanding af CSR og miljgansvar, hvilket fremgér direkte af arsrapporterne.®

| 2011 &ndrer Danske Bank koncernen strategi til nu at have fokus pa indtjening samt
foragelse af egenkapitalforrentningen.® Dette sker ved en reduktion i omkostningerne og sget
opfelgning pa kreditgivningen. Samtidigt dykker egenkapitalforrentningen ned til 3,6 %,
hvilket skyldes, at de forgger egenkapitalen med 20.000 mio. DKK. | 2012 forgges
egenkapitalforrentningen tilbage til de 6,5 % og koncernen formar samtidigt at gge
egenkapitalen, hvilket vurderes yderst positivt for aktionarerne. Det er samtidigt her, deres
nye strategi fir navnet "New Standards”, hvormed koncernen indszatter mal omkring
egenkapitalforrentningen. Deres langsigtede mal fastsettes til 12 %.* Denne &ndring i den
overordnede strategi er et tydeligt eksempel p4, at Danske Bank koncernen gar fra tidligere
Stakeholder Value til en mere moderne Shareholder Value. Denne karakteriseres ved fokus pa

omkostninger og pa at gge verdien i virksomheden for aktionarerne.

Fra 2012 til 2013 gges egenkapitalforrentningen med 0,6 % pa baggrund af et gget resultat,
som bl.a. skyldes mindre omkostninger. Egenkapitalen gges igen, hvilket mindsker

*® Danske Bank koncernens arsrapport 2007, side 26, spalte 2, linje 10-19
% Danske Bank koncernens arsrapport 2011, side 7, spalte 1, linje 20-30
“ Danske Bank koncernens arsrapport 2012, side 8, spalte 1, linje 52



egenkapitalforrentningen. Samtidigt fastsaetter koncernen et kortsigtet mal pa 9 % for
egenkapitalforrentningen, som skal nas ved at &ndre den nuvarende prisstruktur og mindske
omkostningerne i koncernen markant*'. Fra 2013 til 2014 formér koncernen at gge
forrentningen med 1,5 % og samtidigt @ges det langsigtede mal, der skal nas inden 2018, til
12,5 % og kortsigtede inden 2015 til 9,5 %. Det er tydeligt at se, at omkostningerne forsgges
nedbragt efter den nye strategi. Arsagen til at egenkapitalforrentningen ikke gges yderligere
er, at de lgbende gger selve egenkapitalen, som beskrevet tidligere. Fra 2014 til seneste
arsrapport gges forrentningen med hele 3 procentpoint. Dette sker pa baggrund af reducerede

omkostninger og herunder nedbringelse af tidligere tab pa udlan.

For at give et bedre indblik i, hvorledes Danske Bank koncernens niveau for
egenkapitalforrentningen er, sammenlignes deres forrentning med hhv. Sydbank og Spar Nord
for de seneste fire ar.

Tabel 4: Udvikling i Danske Bank koncernens ROE fra 2012 til 2015

2012 2013 2014 2015
Danske Bank (koncern) 6,50 7,12 (+10%) 8,65 (+21%) | 11,62 (+34%)
Sydbank 6,22 1,67 (-73%)| 11,75 (+604%)| 12,89 (+10%)
Spar Nord 444 11,20 (+152%)| 10,02 (-11%)| 13,61 (+36%)

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Danske Bank koncernens arsrapporter fra 2012 til 2015

Ud fra overstaende tabel ses det tydeligt, at selvom starrelsen pa bankerne er vidt forskellige

malt pa egenkapitalstarrelsen, sa befinder egenkapitalforrentningsprocenten sig nogenlunde

pa samme niveau for dem alle. Danske Bank koncernens egenkapital er ca. 13 gange starre

end Sydbanks og 22 gange starre end Spar Nords. Dette gar selvfalgelig, at der skal en

mindre forggelse i kroner og gre til for at pavirke disse bankers egenkapitalforrentning.

*! Danske Bank koncernens &rsrapport 2013, side 10, spalte 2, linje 19-26




Danske Bank koncernen er den eneste af disse pengeinstitutter, som forgger forrentningen i
samtlige fire ar. 12012 har Danske Bank den hgjeste egenkapitalforrentning af dem alle, men
indhentes af Spar Nord i 2013 hvor Spar Nords forrentning gges med hele 152 %. Modsat
Spar Nords positive udvikling falder Sydbanks egenkapitalforrentning fra 2012 til 2013 med
hele 73 %. | 2013 far Sydbank vendt den negative udvikling, og ender med en
egenkapitalforrentning pa 11,75 % svarende til en stigning pa 604 % fra 2013 til 2014. .
Seneste regnskabsar gges alle tre koncerners egenkapitalforrentning, men siden 2014 har bade
Sydbank og Spar Nord lavet en bedre forrentning af egenkapitalen. Arsagen til deres ggede
forrentning er, at begge bankers nettoresultat procentvis er gget mere end Danske Bank
koncernens. Pa den negative side formar Spar Nord og Sydbank, ikke at forgge deres
egenkapital i sasmme omfang i perioden, hvormed de kan fa udfordringer i forhold til at

opfylde CRD-1V kravene pa sigt.

Overordnet set er Danske Bank koncernens egenkapitalforrentning kommet tilbage til det
tidligere niveau for krisen. | perioden er egenkapitalen gget markant, hvilket har gjort det
ekstra vigtigt at @ge nettoresultatet. Det er tydeligt at se, at de blev pavirket meget af
Finanskrisen og maske ikke har vaegtet ROE sa hgjt pa nuvaerende tidspunkt. £ndringen i
strategien for koncernen har samtidigt gjort, at de, modsat tidligere, nu malsztter nggletallet.
Koncernen er gaet fra at benytte sig af en Stakeholder Value tilgang til nu at benytte
Shareholder Value. Det er negativt for koncernen, at Spar Nord og Sydbank forrenter deres

egenkapital vaesentligt hgjere, selvom starrelse herpa er betydeligt mindre.

Samlet set vurderes udviklingen i nggletallet positivt, og det burde veere realistisk at na en

egenkapitalforrentning pa 12,5 % i 2018.



4.2 Return on Assets, ROA
Figur 11: Udvikling i Danske Bank koncernens ROA fra 2012 til 2015
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Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Danske Bank koncernens arsrapporter fra 2006 til 2015

Med dette nggletal i performanceanalysen vil vi se pa, hvordan Danske Bank koncernen har
forrentet sin investerede kapital for, under og efter krisen. Dette kaldes ogsa for EBIT-
Margin, og vi har udregnet tallene pa baggrund af nedenstaende formel med tallene fra

arsrapporterne:

Nettoresultat = 100
ROA = - 42
Aktiver

Praecis som ved egenkapitalforrentningen har koncernen to muligheder for at forbedre
nggletallet. De kan forgge resultatet eller mindske deres samlede aktiver.

Det er tydeligt at se ligheden mellem udviklingen i ROA og ROE ud fra overstaende figur.
Dette skyldes, at sammenligningsgrundlaget med nettoresultatet er ugendret, hvorfor
differencen udgares af udsvingene mellem aktiverne kontra egenkapitalen. Pa grafen over
afkastningsgraden er udsvingene stgrre end ved egenkapitalforrentningen. Fra 2006 til 2008
falder Danske Bank koncernens afkastningsgrad fra 0,49 % til hhv. 0,44 % og blot 0,03 % i
2008. Denne negative udvikling skyldes primert, at de gger aktiverne med nasten 500.000
mio. DKK fra 2006 til 2007 og igen med 200.000 mio. DKK i 2008. Samtidigt falder

resultatet, hvilket ogsa pavirker udviklingen negativt. Det positive er, at de formar at lane

*2 Commercial Banking, side 65.



langt flere midler ud end tidligere, men pa baggrund af krisen mindskes det samlede resultat

markant.

Fra 2008 til 2009 fordobles koncernens afkastningsgrad til 0,06 %, og dette sker pa baggrund
af en stigning i det samlede resultat og det faktum, at andelen af aktiver mindskes med ca.
445.000 mio. DKK. Aret efter fordobles forrentningen igen, inden den falder tilbage til 2009
niveau i 2011. Denne op- og nedtur skyldes et lgbende fald i indteegterne og det samlede
nettoresultat kombineret med en Igbende stigning i aktiverne. Fra 2011 til 2013 stiger
forrentningen af den investerede kapital naesten linesert mod de 0,22 % i 2013. Denne
serdeles positive udvikling heenger sammen med deres, som tidligere naevnt, flotte forggelse
af resultatet. Aktiverne andres ikke betydeligt fra 2011 til 2012, men mindskes yderligere i
2013 med ca. 250.000 mio. DKK. Det pavirker ROA positivt, at aktiverne og herunder
koncernens tilgodehavende mindskes i netop denne periode. |1 2014 falder forrentningen lidt,
men forgges markant sidste ar til 0,40 %. Hermed leverer koncernen i 2015 nasten samme

afkastningsgrad, som fer Finanskrisen.

Dette skyldes en blanding af mindre udlan, mindre tilgodehavender men samtidigt ogsa

mindre omkostninger og dermed gget resultat.

For igen at give et bedre indblik i Danske Bank koncernens niveau for ROA, sammenlignes
deres afkastningsgrad med hhv. Sydbank og Spar Nord for de seneste fire ar. Derudover

fremgar den procentvise stigning fra det forgangne ar i figuren.

Tabel 5: Udvikling i Danske Bank koncernens ROA fra 2012 til 2015 med procentvis

aendring ar for ar

2012 2013 2014 2015
Danske Bank (koncern) 0,14 0,22 (+57%) 0,11 (-50%) | 0,40 (+264%)
Sydbank 0,31] 0,13 (-58%)| 0,69 (+430%)| 0,80 (+16%)
Spar Nord 0,28| 0,72 (+157%) 0,78 (+8%) 1,17 (+50%)

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af koncernens arsrapporter fra 2012 til 2015




Ud fra overstaende tabel ses det tydeligt, at niveauet for Danske Bank koncernens
afkastningsgrad er lavere end for bade Sydbank og Spar Nord i stort set hele perioden. Alle
tre pengeinstitutter formar at gge forrentningen fra udgangspunktet i 2012 frem til 2015, men
udsvingene undervejs er betydeligt starre end de procentvise udsving i
egenkapitalforrentningen. Spar Nords flotte labende stigning skyldes et kontinuerligt eget
resultat. Bade Danske Bank og Sydbank faldt tilbage fra 2012 til 2013 hvorefter forrentningen
gges indtil sidste ar. Det er vasentligt at navne, at Danske Banks aktivstgrrelse er ca. 23
gange sa stor som Sydbanks og 44 gange sa stor som Spar Nords (udregnet ud fra
aktivsterrelsen i 2015). Dermed skal der selvfalgelig ogsa en sterre forggelse i nettoresultatet

til, for at gge forrentningen procentvis tilsvarende for Danske Bank.

Overordnet set har der vaeret en positiv udvikling for Danske Bank koncernens
afkastningsgrad i perioden fra far Finanskrisen til seneste arsrapport. Selvom niveauet for
Danske Bank koncernen er noget lavere end Sydbank og Spar Nord vurderes udviklingen
stadig tilfredsstillende. Samlet set har de formaet at gge deres nettoresultat procentvis mere
end deres aktiver er gget. | hele perioden er koncernens egenkapitalforrentning hgjere end
afkastningsgraden, hvilket fortaller os, at de udnytter fremmedkapitalen bedre end det, de

betaler for at 1&ne den.

4.3 Internal Capital Generation Rate, ICGR

Dette nggletal forteeller om koncernens evne til at forage egenkapitalen ud fra koncernens
resultat og har derfor en vis sammenhgang med egenkapitalforrentningen.

ICGR kan anvendes til at belyse, hvor meget balancen kan udvides med, uden at dette
pavirker solvensen — dog under forudsatning af at portefaljesammenszatningen beholdes

ugendret.

ICGR udledes ud fra nedenstaende formel, som forenkles for overskuelighedens skyld:

ICGR 1 Nettoresultat (Nettoresultat — Udbytte)
= k k
<E genkapital) Aktiver Nettoresultat
Aktiver

Nettoresultat — Udbytte

F klet ICGR =
oremite Egenkapital

For at forgge ICGR, kan koncernen enten mindske udbyttebetalingen, aktiverne eller

egenkapitalen. Derudover bliver ICGR pavirket af koncernens resultat efter udbytte.

* Commercial Banking, side 365.



Optagelse af ansvarlig kapital kan ogsa vere et led, der vil pavirke ICGR i den positive

retning.

For at give et overblik er det belyst nedenfor, hvordan Danske Bank koncernens ICGR har
udviklet sig i perioden fra 2006 til 2015 i Figur 12.
Figur 12: Udvikling i Danske Bank koncernens ICGR fra 2012 til 2015
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Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Danske Bank koncernens arsrapporter fra 2006 til 2015

Nggletallet ICGR bliver pavirket af udviklingen i nggletallet ROE, fratrukket udbyttebetaling.
Kaster vi i farste omgang blikket pa perioden 2006 til 2007, sker der ikke de store udsving i
nggletallet. Kigger vi pa perioden fra 2007 til 2008, sa sker der et markant fald i nggletallet.
Som angivet ovenfor falder Danske Bank koncernens ICGR fra et niveau pa 8,56 % til 1,05
%. Dette niveau fortsaetter tilnsermelsesvis ogsa i 2009 med lille stigning. Faldet fra det
niveau, koncernen havde i 2007, skyldes udfaldet af Finanskrisen. Finanskrisen medfarer
store nedskrivninger pa udlan samt goodwill hos National Irish Bank i Irland**. Dette skyldes
store fald i den gkonomiske vekst. | perioden fra 2008 til 2013 udbetaler Danske Bank
koncernen intet udbytte, hvilket ikke opvejer for de darlige resultater, som far ICGR til at

falde i analyseperioden.

Fra 20009 til 2010 stiger Danske Bank koncernens ICGR. Denne stiger fra 1,70 % til 3,50 %.
Trods et stadig udfordret marked, stagnerende sum af aktiver og egenkapital, og stadig ingen
udbetaling af udbytte, lykkes det Danske Bank koncernen mere end at fordoble deres

nettoresultat. Dette er den primare arsag til, at koncernens ICGR fra 2009 til 2010 mere end

* Danske Bank koncernens arsrapport 2008, overblik side 6, linje 12.



fordobles. Den positive pavirkning af resultatet har bl.a. veeret pa baggrund af, at Bankpakke |
udlgber, og isoleret set betyder det, at resultatet for 4. kvartal stiger med 1.100 mio. DKK.*®
Koncernen sarger ydermere for nedbringelse af nedskrivninger pa udlan til et niveau pa

13.800 mio. DKK, som ogsa pavirker nettoresultatet positivt, da dette er sa lavt som muligt.

Fra 2010 til 2011 falder ICGR for koncernen igen. Da koncernens egenkapital samt sum af
aktiver stiger meget lidt, og koncernen fortsat ikke udbetaler udbytte, skal den primeere arsag
findes i nettoresultatet. Grundet betydelig finansiel uro samt gkonomiske tilbageslag i 2.
halvar 2011, mere end halveres koncernens nettoresultat i forhold til 2010. Nettoresultatets

fald skyldes primeert et fald i indteegterne overfor et stagnerende omkostningsniveau.

Koncernen far rettet op pa det darlige resultat fra 2011 i 2012. Koncernens ICGR kommer nu
pa niveau med, hvad den var i 2010, primart pa grund af en indtaegtsstigning pa 10 %
sammenlignet med 2011.%® Samtidigt ses der en stagnering p& summen af aktiver, egenkapital
og udbetalingen af udbytte, hvilket ger at koncernens ICGR stiger markant. Resultat pavirkes
markant af faldet i nedskrivningerne pa udlnet pa 5 %.*’

Fra 2012 til 2013 stiger koncernens ICGR en smule, hvilket primart skyldes formindskelse af
aktiverne samt et mere positivt resultat end i 2012. Egenkapitalen stiger en smule fra 2012 til
2013, og derfor ender ICGR heller ikke med at blive meget bedre end i 2012. Det der ogsa
ger, at der ikke er den store forskel pa ICGR fra 2012 til 2013, er udbyttebetalingen. Danske
Bank koncernen valger i 2013 at udbetale udbytte pa 2 DKK pr. aktie svarende til 2.017 mio.
DKK. 12012 blev der ikke udbetalt udbytte, og dermed, trods det bedre resultat fra 2012 til
2013, stiger ICGR ikke med meget.

Egenkapitalen stiger igen fra 2013 til 2014, det samme ger udbyttebetalingen. Dette,
sammenholdt med et darligere resultat end i 2013, medfgrer ogsa, at ICGR ender med et
meget negativt resultat. 1 2014 nedskriver Danske Bank koncernen deres goodwill med 9.100
mio. DKK grundet endrede forventninger til den langsigtede makrogkonomiske udvikling.

Fra 2014 til 2015 foretager koncernen stadig nedskrivninger pa goodwill grundet
forventninger om lavere renter pa lang sigt samt et gget kapitalbehov i Finland og Irland.

Trods dette ender koncernen ud med et resultat, der er knap 10.000 mio. DKK. bedre end

*> Danske Bank koncernens arsrapport 2010, side 7 under overskrift 4. kvartal 2010 mod 3. kvartal 2010.
* Danske Bank koncernens arsrapport 2012, side 9, punkt 2.
* Danske Bank koncernens arsrapport 2012, side. 9, punkt 5.



2014. En egenkapital, der er stort set stagnerende, et fald i aktiverne samt et sa forbedret

resultat ger, at koncernens ICGR stiger en del fra -1,05 % til at vere pa 3,14 %.

Overordnet set har Danske Bank koncernens ICGR undergaet et fald fra 2012 til 2015, og sa
alligevel ikke. Markedsvilkar og makrogkonomiske forhold taget i betragtning er Danske
Bank koncernens evne til at forgge egenkapitalen ud fra deres resultat nogenlunde pa samme
niveau som i 2012. Kun i 2014 er koncernens evne til at forgge deres egenkapital ud fra
resultatet ikke tilfredsstillende. | analyseperioden er koncernens udvikling i deres ICGR stort
set stagnerende, det er alene i 2014, vi ser et stgrre udsving i nggletallet. Med andre ord,
koncernen har i perioden, pa neer 2014, veret i stand til at gge deres balance uden, at det har

pavirket deres solvens negativt.
4.3.1 Sammenligning af ICGR

Tabel 6: Oversigt over udviklingen i ICGR for Danske Bank koncernen, Sydbank koncernen

og Spar Nord koncernen fra 2012 til 2015

2012 2013 2014 2015
Danske Bank (koncern) 342 3,50 -1,05 (-130%) | 3,14
Sydbank 458| 1,79 (-61%) | 4,56 2,93 (-36%)
Spar Nord 3,43| 6,87 3,36 (-51%)| 8,82

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Danske Bank koncernens, Sydbank koncernens samt Spar Nord

koncernens arsrapporter fra 2012 til 2015

Ser vi pa, hvordan Spar Nords ICGR har udviklet sig, viser Tabel 6, at de ogsa forbedrer deres
ICGR fra 2012 til 2013. 1 2014 falder nggletallet en del, pa samme vis som Danske Bank
koncernens. | 2015 mere end fordobler Spar Nord deres ICGR. Dette er primeert pa baggrund
af en lavere udbyttebetaling, et lille fald i aktiverne samt et forbedret resultat. Egenkapitalen
er fra 2014 til 2015 steget, sa den primaere arsag til en solid ICGR i 2015 er, at koncernen har
valgt at udbetale mindre udbytte og samtidigt far et bedre resultat end i 2014.

Sammenholder vi niveauet for Spar Nords ICGR og Danske Bank koncernens ICGR, ses det,
at Spar Nords ICGR i hele analyseperioden er vasentligt over Danske Bank koncernens.*®

" Spar Nord koncernens arsrapport 2015.



Sydbank har i 2012 en ICGR, der er en smule over Danske Bank koncernens, hvilket hurtigt
@ndres i 2013. Her er det Danske Bank koncernens ICGR der er en smule over Sydbanks.
Sydbank forgger igen deres ICGR veesentligt fra 2013 til 2014 primart pa grund af et resultat,
der var over fem gange sa stort som i 2013. Sydbank udbetalte en del udbytte i 2014, 50 % af
deres resultat, deres aktiver steg og det samme gjorde egenkapitalen. Derfor vil det veere
resultatet, der er primer arsag til, at koncernens ICGR vokser sa kraftigt, som den ger, fra
2013 til 2014.%°

Fra 2014 til 2015 falder Sydbank ICGR trods en stigning i resultatet. Dette skyldes en
udbyttebetaling pa 70 % af resultatet, stagnerende egenkapital og fald i aktiver ger, at deres
ICGR samlet falder.

Vi vurderer at Danske Bank Koncernen for perioden 2012 til 2015 ikke har fokus pa ICGR.
Det ses af Figur 11, at Koncernen allerede i 2012 opnar en solvensprocent pa ca. 21 %.
Herefter ligger denne stabilt, koncernen har herefter en strategi om at udlodde 40-50 % af
resultatet til aktionzererne, hvilket naturligt pavirker koncernens ICGR i negativ retning. Vi
vurderer at koncernen kan acceptere at gge deres udlan og herunder de risikovaegtede poster
mere end deres ICGR, med baggrund i deres hgje solvensprocent.

4.4 Weighted Average Cost of Capital, WACC

Det sidste nggletal i performanceanalysedelen er nggletallet WACC. Farst beskrives selve
nggletallet, og efterfglgende vil koncernens venstre samt hajre side af WACC’en blive
analyseret. Til slut analyseres den samlede WACC. Efter dette sammenholdes Danske Bank
koncernens WACC kort med Sydbank koncernens samt Spar Nord koncernens WACC.

Nggletallet udtrykker Danske Bank koncernens gennemsnitlige kapitalomkostning, altsa hvad
koncernen betaler for at arbejde med hybrid kapital, egentligt kernekapital samt egenkapital
(hvad er vores ”indkebspris” for den ”vare” koncernen salger’””). Den udregnes ud fra

nedenstaende formel:

WACC = kg1 —-T)L+ k., (1—-L) 51

Det venstre led af WACC beregningen “kq(1-T)L” forteller os, hvad koncernens pris pa
fremmedkapital efter skat er. Den hgjre side af formlen fortaller os derimod, hvordan prisen

pa dennes egenkapital har udviklet sig.

9 Sydbank koncernens arsrapport 2014.
>0 Sydbank koncernens arsrapport 2015.
*! Commercial Banking, side 268.



4.4.1 Pris pa fremmed kapital efter skat
Som tidligere naevnt, beskriver den venstre side af WACC’en prisen pa fremmedkapitalen

efter skat. Denne udregnes via. formlen ky(1-T)L.

kq udtrykker prisen pa den rentebearende geld, og udregnes som:

kd = Samlede rentebetalinger
" Balancen — Egenkapitel — Puljemidler

T udtrykker den aktuelle skattesats, som pt. er 23,5 % for &r 2015.%* Selskabsskatten har varet
svingende i perioden fra 2006 til 2015. Vi har anvendt den aktuelle skattesats for det
pagaldende &r, og denne svinger mellem 23,5 % til 28 %.

L beskriver andelen af fremmedkapital, og udregnes ud fra nedenstaende formel:

_ Balancen — Egenkapital — Puljemidler

Balancen — puljemidler
I nedenstaende skema ses udviklingen i prisen for egenkapitalen for Danske Bank koncernen.

Figur 13: Danske Bank koncernens venstre del af WACC i perioden fra 2006 til 2015
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Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Danske Bank koncernens arsrapporter fra 2006 til 2015

Ovenstaende Figur 13 viser, at Danske Bank koncernens omkostninger for fremmedkapitalen
er faldende i analyseperioden. Nedenfor sammenholdes Danske Bank koncernens venstre side
af WACC med Sydbank samt Spar Nord (alene for perioden 2012 til 2015).

> Bekendtggrelse af lov om indkomstbeskatning af aktieselskaber m.v., §17.
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Tabel 7: Sammenligning af prisen pa fremmedkapital efter skat med to konkurrenter

WACC (pris pa fremmedkapital efter skat)
2012 2013 2014 2015
Danske Bank (koncern) 0,9465 0,9109 0,7254 0,6303
Sydbank 0,4479 0,3472 0,3238 0,2001
Spar Nord 0,5908 0,6746 0,5102 0,2436

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Danske Bank koncernens, Sydbank koncernens samt Spar Nord
koncernens arsrapporter fra 2012 til 2015

Ud fra dette ses det tydeligt, at Danske Bank koncernen betaler mere for at arbejde med
fremmedkapital end Sydbank og Spar Nord. Vi kan ud fra de 2 ovenstaende tabeller
konstatere, at Danske Bank koncernen gennem analyseperioden betaler mindre og mindre for
at arbejde med fremmedkapital. Overordnet set skyldes dette feerre rentebetalinger.

Det dyreste ar for Danske Bank koncernen er ifglge tabel 7 ar 2012.
Dette skyldes bl.a. niveauet for deres balance, som har veret pa det hgjeste niveau siden
2008, hvilket igen primeert skyldes en forggelse af kassebeholdningen og anfordringsgarantier

hos centralbanker samt forggelse af egenkapitalen.

Sammenligner vi kort Danske Bank koncernens pris pa fremmedkapital med Sydbanks samt
Spar Nords, ses det, at alle tre koncerner gennemgar omtrent samme udvikling pa omradet.
Sydbanks pris pa fremmedkapital er faldende i hele perioden, mens Spar Nords stiger fra
2012 til 2013, for derefter at falde. For Sydbanks vedkommende er prisen for deres
fremmedkapital faldende af fuldsteendigt samme arsager, som ger sig geeldende Danske Bank
koncernens, nemlig en generel nedbringelse af de samlede rentebetalinger. Samtidigt har
Sydbanks balance i analyseperioden veeret stort set stagnerende. Det samme ger sig geldende
for deres egenkapital.

Spar Nords pris pa fremmedkapital stiger fra 2012 til 2013. Dette skyldes en starre
rentebetaling, nedgang i egenkapitalen samt en stigende andel i puljemidler. Spar Nords
egenkapital er en del mere svingende i analyseperioden end Danske Bank koncernens samt
Sydbanks. Derudover er alle tre koncerners beholdning af puljemidler stigende i
analyseperioden.



Tabel 8: Indlan i forhold til balancesummen i 2015

Koncernernes indlansstgrrelse overfor deres balancesum

(i mia. DKK). Indlan Balancesum

Danske Bank (koncernen) 816,8 3.292,8 24,8%
Sydbank 79,9 142,7 56,0%
Spar Nord 44,4 76,3 58,2%

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af koncernernes arsrapporter 2015.

Overordnet set, som tidligere beskrevet, betaler Danske Bank koncernen mere for at arbejde

med fremmedkapital end Sydbank samt Spar Nord gar.

4.4.2 Pris pa egenkapital

Neste del af udledningen af den samlede WACC er formlen “’ke(1-L)”.

Denne formel fortzller os, hvilke omkostninger Danske Bank koncernen har pa deres
egenkapital. Den farste nye variabel for denne udledning er ke. ke udregnes ud fra CAPM —

Capital asset Pricing modellen:

ke =rf + B(km—rf)

Farste parameter i denne formel er den risikofrie rente, rf. | denne beregning er der taget
udgangspunkt i den 10-arige statsobligation fra 2006 til 2015.>* Dette er det tatteste vi
kommer pa en risikofri rente. Den naeste parameter, der skal bruges i udregningen af k, er
betaveerdien. Betaverdien er et traditionelt risikomal for aktier. Denne beskriver
kursfglsomheden af den pagealdende aktie i forhold til markedsindekset. Ved en betaveerdi pa
1, svinger aktien fuldsteendigt identisk med C20 indekset, hvis det f.eks. er dette indeks der
sammenholdes med. For Danske Bank koncernen har vi vurderet, at deres betaveerdi er 1,41.
Dette begrundes med udledningen 1 bogen “Finansiel Risikostyring” af Jorgen Just Andresen.
At betavaerdien anslas til 1,41 betyder, at Danske Bank koncernens aktie reagerer 41 % mere
pa endringer i markedet, sammenlignet med markedet i gennemsnit. Med andre ord, har
Danske Bank koncernens aktie 41 % mere systemisk risiko end markedet generelt.>

Sidste parameter i udledningen af ke er investorernes afkastkrav til koncernen, betegnet som
km. Vi ma formode, pa baggrund af koncernens starrelse, at der er et vist krav til afkastet af

deres aktie. | denne udregning er der forudsat et afkastkrav pa 8 %. Dette forudsat, at Danske

54 .
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Bank aktien svinger 41 % mere end C20 indekset, hvorfor kravet til afkastet af aktien er

hgjere for Danske Bank koncernen, end det generelle krav til afkastet for C20 indekset.

Figur 14: Danske Bank koncernens hgjre del af WACC i perioden fra 2006 til 2015
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Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Danske Bank koncernens arsrapporter fra 2006 til 2015

Kaster vi derefter blikket pa selve udviklingen i Danske Bank koncernens pris pa egenkapital,
ses det at den i analyseperioden har veret stagnerede, pa neer ar 2013. Her bliver prisen for
egenkapitalen en smule hgjere. Dette sker primeert pa baggrund af balancens starrelse, som er
pa sit hgjeste siden 2008. Groft skaleret er den 10-arige obligationsrente faldende i
analyseperioden, med mindre udsving. Dette er med til at pavirke koncernens pris pa

egenkapitalen positivt.

Tabel 9: Sammenligning af prisen pa egenkapital med to konkurrenter

WACC (pris pa egenkapital)
2012 2013 2014 2015
Danske Bank (koncern) 0,0069 0,0095 0,0066 0,0083
Sydbank 0,2559 0,2282 0,1314 0,0961
Spar Nord 0,3318 0,2798 0,1701 0,1377

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Danske Bank koncernens, Sydbank koncernens samt Spar Nord

koncernens arsrapporter fra 2012 til 2015

Sammenholder vi igen Danske Bank koncernens pris pa egenkapital med Sydbank

koncernens samt Spar Nord koncernens, ser vi, at alle tre koncerner oplever faldende

omkostninger pa deres egenkapital.

Vi ser, at Danske Bank koncernens pris pa deres egenkapital er veaesentligt lavere end de to



andre koncerners. Den overvejende forskel pa koncernerne er deres andel af fremmedkapital.

Som tidligere beskrevet beregnes denne som:

_ Balancen — egenkapital — Puljemidler

Balance — pulje
Dette betyder ogsa, at vi ser den store forskel i bl.a. koncernernes balance samt egenkapital.
Danske Bank koncernens balance er mere end 45°° gange starre end Spar Nords, og mere end
22 gange starre end Sydbanks. Det samme galder egenkapitalerne, hvor Danske Bank
koncernens i gennemsnit er over 20> gange sa stor som Spar Nord, og over 13 gange sa stor
som Sydbank. Dette betyder ogsa, at Danske Bank koncernens andel af fremmedkapital er
stgrre end Sydbank samt Spar Nord™®. Danske Bank koncernens andel af fremmedkapital er
nogenlunde uaendret i perioden, og svinger mellem 0,95 til 0,96. Det samme gelder Sydbank,
som svinger mellem 0,91 til 0,93. Der er flere svingninger i Spar Nord, som svinger mellem
0,87 til 0,91 i analyseperioden. En reducering af L betyder for koncernerne, at de kommer til

at afholde flere omkostninger ved deres egenkapital.

4.4.3 Samlet WACC
Til slut er den samlede WACC illustreret i nedenstaende Figur 15 for Danske Bank

koncernen.

Figur 15: Danske Bank koncernens samlede WACC i perioden 2006 til 2015
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Figur 15 viser Danske Bank koncernens WACC (bl&), set i forhold til den 10-arige danske statsobligationsrente
(red).
Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Danske Bank koncernens arsrapporter fra 2006 til 2015

>® Bilag 18.
>’ Bilag 18.
*Se bilag 8.




Overordnet set har Danske Bank koncernen haft en faldende WACC. De faldende
omkostninger til fremmedkapitalen pavirker den samlede WACC. Den samlede WACC er

ligeledes lav pga. det overordnede lave niveau af omkostninger til egenkapitalen.

Nedenfor er den samlede WACC for Danske Bank koncernen sammenlignet med samme

nggletal for Sydbank koncernen samt Spar Nord koncernen.

Tabel 10: Sammenligning af samlet WACC med to konkurrenter

WACC (samlet)
2012 2013 2014 2015
Danske Bank (koncern) 0,9356% 0,9204% 0,7320% 0,6386%
Sydbank 0,7039% 0,5753% 0,4552% 0,2962%
Spar Nord 0,9226% 0,9545% 0,6803% 0,3813%

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Danske Bank koncernens, Sydbank koncernens samt Spar Nord

koncernens arsrapporter fra 2012 til 2015

Overordnet set falges Danske Bank koncernens WACC og Spar Nord koncernens WACC fint
ad frem til ar 2015, hvor Spar Nord koncernens WACC er meget lavere. Det lave niveau i
2015 skyldes primart de lavere omkostninger til fremmedkapitalen, hvor der er den sterste
forskel i forhold til Danske Bank koncernen. For Danske Bank koncernen opvejer de lave
omkostninger til egenkapitalen altsa ikke de forholdsvis hgjere omkostninger til
fremmedkapitalen. Normalt kommer den primare omkostning fra egenkapitalen, men da
Danske Bank koncernens omkostninger til fremmedkapitalen er tilnaermelsesvis tre gange sa
stor som Spar Nords, er det denne, der afger forskellen pa de to koncerners samlede WACC.
En forudseetning for, at dette kan veere tilfeldet, er desuden, at Danske Bank koncernens og
Spar Nord koncernens omkostninger til egenkapital er ssmmenlignelige.

Sydbank koncernens samlede WACC er gennem analyseperioden en del lavere end Danske
Bank koncernens. Dette er stort set af samme arsag som for forskellen til Spar Nord
koncernens WACC, nemlig at Danske Bank koncernens lave omkostninger til egenkapital
ikke opvejer for dennes forholdsvist stgrre omkostninger til fremmedkapital sammenlignet

med konkurrenten.

Som defineret i starten af dette afsnit, forteeller den samlede WACC os noget om den

gennemsnitlige kapitalomkostning. P& baggrund af ovenstaende ma det derfor konkluderes, at



Danske Bank koncernen har vasentligt flere omkostninger ved at arbejde med hybrid kapital,

egentligt kernekapital samt egenkapital sammenlignet med de to konkurrenter.

4.5 Delkonklusion
Pa baggrund af overstaende performanceanalyse kan vi konkludere, at Danske Bank

koncernen har oplevet vaesentlige fald i deres nggletalspraestationer efter Finanskrisen.

Koncernen har ikke haft meget fokus pa forrentningen af ejernes og aktionarernes
kapitalandele i perioden 2006 til 2011, fokus har veeret pa at @ge solvensprocenten. Dette ses
ud fra den nye strategi tilgang, hvor Koncernen har skiftet til en shareholdertilgang., hvilket vi
ogsa tydeligt kan se pa den seneste udvikling i egenkapitalforrentningen. For at opna
koncernens mal om en egenkapitalforrentning pa 12,5 % i 2018, vil det give god mening at

gge det nuveerende forretningsomfang, via ny udlan i udkantskommunerne.

Vi ser at ROA falder markant ved Finanskrisens start, fra 2009 og frem vender koncernen
denne udvikling og er nu ved at veere tilbage ved samme niveau som far krisen. Vi kan
konkludere at ROA bgr stige, som falge af de nye belaningsmuligheder. Denne stigning sker
pa baggrund af at muligt gget resultat, samt flytning af aktiver fra banken til realkredit

Danmark.

Danske Bank koncernen har haft en negativ udvikling i deres ICGR siden 2006. Dette passer
godt sammen med koncernens fokus pa at skaere i de risikoveegtede poster, fremfor at
fokusere pa vaekst. Koncernen er darligere til at forgge deres egenkapital ud fra koncernens
resultat, end de to konkurrenter i perioden 2012 til 2015, hvilket passer fint med koncernens
udbytte strategi. Vi konkluderer at koncernen kan acceptere at gge deres udlan og herunder
de risikoveegtede poster mere end deres ICGR, med baggrund i deres hgje solvensprocent.

Derfor giver det god mening at indfgre konkrete vakstprojekter.

Danske Bank koncernens omkostninger til fremmedkapital er hgjere end konkurrenternes.
Dette skyldes, at koncernen primeert veelger at funde sig i pengemarkedet fremfor via
indlansmidler, som Sydbank og Spar Nord. Dette ses af Tabel 8. Danske Bank koncernen
veaelger en lidt dyrere funding, via udstedelse af erhvervsobligationer, prissatningen for denne
form for finansiering er til gengaeld mere stabil. Koncernen risikerer ikke, at alle kunderne
pludseligt veelger at flytte deres indlan til en konkurrent, fx grundet en bedre indlansrente,
eller usikkerhed om bankens eksistensgrundlag. Det ses af Tabel 8, at Danske Bank

koncernens indlan udger ca. 25 % af fremmedkapitalen, mens den for Sydbank og Spar Nord



udger henholdsvis 56 % og 58 %. Koncernen veelger denne dyrere finansiering, da de hellere
vil betale lidt mere for fremmedkapitalen, mod at kende omkostningen for de kommende ar.
Dette gar det nemmere at prisseette bankens lanetyper. Koncernen vil ikke vare sa afhengig

af indlan, hvis der senere opstar en likviditetskrise som under Finanskrisen.

5. Belaningseendring i Realkredit Danmark

Dette afsnit har til formal at udlede den indtjening, Danske Bank koncernen har pa deres
realkreditlan i Norddjurs Kommune. Udledningen danner baggrund for muligheden for at
analysere, hvad det betyder for Danske Bank koncernen at @ndre pa muligheden for at belane
ejendomme med mere end 80 % i Realkredit Danmark.

Begrundelse for valget af Norddjurs Kommune som repreesentant for alle de andre
udkantskommuner i Danmark vil blive praesenteret i det herpa falgende afsnit.

Norddjurs Kommune som reprasentant for udkantskommuner

SKAT har udnaevnt 16 udkantskommuner i Danmark, i forbindelse med tildeling af forhgjet
karselsbidrag, se figur nedenfor.>® Vi har valgt at tage udgangspunkt i data fra én af disse 16
kommuner, Norddjurs Kommune, for at kunne beregne potentialet for Danske Bank
koncernen i hele Danmark, i det tilfeelde at man andrer pa belaningsmulighederne i

udkantskommunerne.

Figur 16: Oversigt over udkantskommuner ifglge SKAT.dk

Udkantskommuner

Jylland @stdanmark og Fyn

Lese Morsa Langeland Lolland
Brenderslev Norddjurs Aro Samsa
Hjarring Tender Svendborg Bornholm
Frederikshavn Vesthimmerland Faaborg-Midtfyn Guldborgsund

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af www.SKAT.dk (14)

>° www.skat.dk (14)


http://www.skat.dk/

For at kunne sige noget om, hvorvidt dataene fra Norddjurs Kommune kan bruges som
repraesentant for alle landets udkantskommuner, har vi sammenlignet de 16

udkantskommuner, via data fra Danmarks Statistik.

Vi kan se i dataene fra Danmarks Statistik, at kommunerne i gennemsnit har 17.341
husstande.®® Vi har valgt at tage udgangspunkt i Norddjurs kommune, da kommunen dels er
en meget gennemsnitlig kommune med sine 18.242 husstande, og dels fordi vi har haft
mulighed for at fa tal for Danske Bank og Realkredit Danmarks belaning i netop dette

omréade.

Realkredit Danmark har ogsa selv defineret Norddjurs Kommune som en udkantskommune,
og begrundelserne for dette er primert, at priserne er faldet meget pa faste ejendomme i
kommunen og at der er lang omsattelighed pa husene. Desuden tages den generelle udvikling
I betragtning, hvor flere og flere flytter ind mod byerne som falge af, at skoler, offentlig
transport samt indkebsmuligheder forsvinder fra de mindre byer.®

Vi har via Danmarks Statistik hentet oplysninger for alle udkantsomraderne i forhold til antal
husstande og fordelingen af boligtyper i de enkelte omrader. Det ses af Bilag 11 *Boligtyper i
udkantskommunerne” at fordelingen af ejerboliger og lejligheder svinger en del i de enkelte
kommuner. Som landsgennemsnit er 66 % af boligerne i udkantskommunerne
parcelhuse/ejerboliger. Mens ca. 16 % er raekkehuse og 17 % er lejligheder®. P4 dette omréade
er Norddjurs Kommune ligeledes ganske gennemsnitlig, idet 64 % af ejendommene i

kommunen er parcelhuse, 15,5 % er reekkehuse og 18 % er lejligheder.

Vi har ligeledes fundet tal for den gennemsnitlige kvadratemeterpris i de forskellige
udkantskommuner i 2015.% Vi har herudfra dannet en oversigt over de forskellige kommuner,
som kan ses i bilag 12 ” kvadratmeterpris i udkantskommunerne 2015 — Af bilaget fremgar,
at priserne svinger mellem 3.524 DKK. pr. m? p& Lolland til 10.139 DKK. pr. m* i Svendborg
Kommune med en gennemsnitlig kvadratmeterpris er 6.094 DKK Dog er Laesg kommune
ikke medregnet i dette gennemsnit, da der her har veeret for fa bolighandler til, at vi har
udregnet en kvadratmeterpris. Herudover ses det at kvadratmeterprisen i Norddjurs Kommune
er 7.127 DKK pr. m% P& denne parameter er Norddjurs kommune altsd en smule over

gennemsnittet for de gvrige kommuner.

60Bilag 9.
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Vi har her alene valgt at se pa tallene for parcelhuse, da der for mange af kommunerne har
veeret for fa handler pa bade lejligheder og reekkehuse til, at det for 2015 har vaeret muligt at

beregne en gennemsnitlig kvadratmeterpris i de enkelte kommuner.

5.1 Danske Bank koncernens indtjening pa realkreditlan i Norddjurs Kommune
Vi vil med, baggrund i data fra det udleverede materiale fra Realkredit Danmark, se pa
mulighederne og betydningen for Danske Bank koncernens indtjening, ved en &ndring i

belaningsmulighederne.

Vi vil tage udgangspunkt i vores data fra Realkredit Danmarks og Danske Banks lan i
Norddjurs Kommune og herefter gange tallet med 16, for at finde potentialet pa landsplan.
Dette sker med baggrund i, at vi vurderer, at Norddjurs kommune tilnermelsesvis kan
betragtes som en gennemsnitlig udkantskommune bade i forhold til antal husstande og pa

fordelingen af boligtyper.

Figur 17: Danske Bank koncernens indtjening pa Realkredit Danmark lan i Norddjurs

Kommune
Danske Bank koncernen
Indtjening pa RD lan pa Norddjurs
1) |Ekspedition 3.000,00
2)[Kurtage 1.537,00
3)|Provision 0,150% |af hovedstolen
1) 7.500.000,00
2) 3.842.500,00 Engangsindtjening til DB v. udstedelse af RD
3) 4.074.574,83
lalt 15.417.074,83
513.902,49 |Over 30 ar.
Arlig Igbende provison 1.765.649,09
Samlet indtjening RD _

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af udleveret materiale fra Realkredit Danmark

Af dataszttet fremgar; alle Realkredit Danmark kunder i Norddjurs kommune, lanets

restgeeld, hvorvidt de har et boliglan og dettes starrelse samt hvilket postnummer lanet har



tilhar i. Af materialet fremgar desveerre ikke en vurdering af husene, eller en modelverdi for

de enkelte huse.

Det ses, at der i Norddjurs Kommune er 2.500 Realkredit Danmark lan, med en gennemsnitlig
restgeeld pa 1,09 mio. DKK. Af disse kunder har 879 stk. et boliglan pa minimum 50.000

DKK, hvor den gennemsnitlige lanstarrelse er beregnet til 0,23 mio. DKK for boliglanene.

Vi har ikke kunnet f& en tilsvarende liste fra Danske Bank, som eventuelt kunne vise

yderligere boliglan, hvor der blot var realkreditlan via et andet kreditinstitut.

Datasettet har den udfordring, at den nuveaerende belaningsprocent ikke kendes. Hermed er
det ikke muligt at se, hvor stor en andel af kunderne, som har en belaningsprocent pa over 95
% via Realkredit Danmark. For denne del af kunderne, vil en omlaegning ikke vere relevant,
selvom andringen i belaningsmulighederne gennemfares, da de allerede har en belaning
udover 95 %. Her vil det alene vare relevant for en ny kgber at kunne optage en hgjere
belaning via Realkredit Danmark end tidligere muligt. En eéndring af belaningsmulighederne,
vil hermed ikke kunne hjeelpe de kunder, som er blevet ramt hardest grundet faldende
huspriser.

Vi ser af figur 17, at Danske Bank koncernens indtjening pa realkreditlanene bestar af
stiftelsesprovisionen, som banken far for at formidle lanet. Denne stiftelses provision bestar
af:

e 3.000 DKK i ekspeditionsgebyr,
e En kurtage for udstedelse af obligationerne pa 0,15 %
e En provision af hovedstolen, pa 0,15 % for at omlagge et eksisterende Ian,

o Provisionen er dog 0,3 %, hvis der er tale om udstedelse af et nyt 1an.*
Da vi har med eksisterende Ian at gare, har vi derfor regnet med en provision pa 0,15 %.

Vi ser ogsa af figur 17, at den samlede indtjening ved udstedelsen af lanene er ca. 15,4mio.
DKK. Dette belgb har vi valgt at dele over 30 ar, som er den normale startlgbetid for et
realkreditlan.

Dette giver hermed en arlig indtjening til Danske Bank pa 0,51 mio. DKK. Hertil kommer en

lzbende &rlig beholdningsprovision fra Realkredit Danmark pa 0,065 % af restgeelden®.

* Bilag 13.
65 -
Bilag 13.



Dette er med baggrund i det samlede udlan i Norddjurs kommune pa 2.716 mio. DKK

udregnet til 1,8 mio. DKK i lgbende provision.

Hermed bliver den samlede indtjening fra Realkreditlanene, som de ser ud i dag:

2.3 mio. DKK

Figur 18: Indtjening pa banklan i Norddjurs Kommune

Indtjening for banklan pa Stift samt renteindtjening pa Norddjurs
stiftelsesprovision pa 2% 4.058.041,84
Etablering 1.000,00 879.000,00
Gebyr for ejerpantebrev 1.500,00 1.318.500,00
6.255.541,84
Lgbetid 208.518,06 |30 dr.
|1) Renteindtjening med gns. rente pa 7,45 % | 1s.116.20535|  4.058.041,34
|Sam|et indtjening fra engansydelser og rente pr. ar _

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af udleveret materiale fra Realkredit Danmark

Vi har pa samme made beregnet en lgbende indtjening ud fra rentemarginalen, og
engangsindteegterne, ved oprettelsen af lanet. Vi har for bade bank- og realkreditlan valgt at
dele stiftelsesomkostningerne ud over 30 ar. Det kan diskuteres, om det er det rigtige antal ar,
da en stor del af lanene, omlagges indenfor den 30-arige periode, ved andret rente eller pga.
endringer i livssituationen. De faerreste beholder deres hus i 30 ar. Ifglge en artikel pa
www.business.dk® viste beregninger i 2012 fra Realkredit Danmark, at boligejerne pa
daverende tidspunkt i gennemsnit kun ventede 5 ar inden de omlagde deres realkreditlan. Vi
ikke har valgt at dele engangsindtaegterne med 5 i stedet for 30 ar skyldes flere forhold. Har
en kunde et samlet engagement med Danske Bank koncernen pa over 2. mio. DKK, vil
kunden blive betragtet som en eksklusiv + kunde, og fa 25 % rabat pa alle stiftelses
omkostningerne ved en omlaegning af realkreditlan gennem Realkredit Danmark.®” Hertil
kommer eventuelle andre rabatter, som kunderne eventuelt vil kunne opna i en direkte
konkurrencesituation. Pa baggrund af dette, har vi valgt at dele indteegten over 30 ar, da det
vil blot forbedre bankens indtjening, hvis denne periode skulle vise sig at vare kortere i

gennemsnit.

®¢ www.business.dk (16)
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| forhold til renteindtaegterne fra boliglanene, har vi set pa Danske Banks prisbog for
Boliglan®. Her ses det, at spaendet for boliglén gar fra 5,75- 12,1 %. Vi valgte at regne ud fra
en kunderente pa 7,45 % som et vaegtet gennemsnit ud fra bankens prisspand. | forhold til
bankens indtjening, har vi valgt at regne med, at de i dag har en rentemarginal pa 2 %. Dette
giver en samlet arlig indtjening pa boliglanene pa 4,3mio. DKK. i Norddjurs kommune.

Skaleres disse to tal for bankens indtjening op med de 16 udkantskommuner far vi:

Figur 19: Danske Bank koncernens indtjening pa landsplan i gennemsnit pr. ar pa

udkantskommunerne
Indtjening pa landsplan i gns. pr. ar pa yderkantsomrader
| | dag
Realkredit Danmark 36.472.825,43
Danske Bank 68.264.958,42
| 104.737.783,85

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af udleveret materiale fra Realkredit Danmark

Det ses altsa, at Danske Bank samlet tjener 104,7mio. DKK pa realkreditlan og boliglan i

udkantskommunerne, som situationen er i dag.

5.2 Realkredit Danmarks indtjening i udkantskommunerne

Da der i Realkredit Danmarks regnskab ikke er en opdeling af indtjeningen fra hvert
markedsomrade, herunder udkantskommunerne, har vi valgt at lave en opstilling ud fra
regnskabstallene. Her har vi, som med Danske Bank, valgt at tage perioden fra 2012 til 2015,

for at arbejde med samme arraekke.

Tabel 11: Hovedtal fra Realkredit Danmarks arsrapporter

Arsrapport RD 2015 side 3 - Hovedtal
Resultat ar i Mio. DKK 2015 2014 2013 2012
Bidragsindtaegter 5.770 5.704 5.491 4.724
Netto gebyrer 509 524 540 459
Omkostninger 787 815 852 870
Nedskrivninger pa udlan 432| L1171| 1471 1319
Basis Resultat 4.042 3.1%4 2.628 2.066
Realkreditudlan JA44.383 | 744.502 | 730.901 | 735.454

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Realkredit Danmarks arsrapport 2015, side 3, Hovedtal

%8 www.danskebank.dk (18)
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Tabel 10 er beregnet ud fra hovedtallene i regnskabet. Her er regnet en basisindtjening, altsa

den rene indtjening fra bidrag og renter, fratrukket omkostningerne og nedskrivninger.

Af regnskabet fremgar desuden beholdningsindteegter, gvrige indtegter og netto
renteindtaegter. Disse er ikke medtaget, da vi alene vil se, hvad Realkredit Danmark tjener pa

den primeare drift. Sidstnavnte ses af nedenstaende Tabel 11

Tabel 12: Beregning af gennemsnitsbidrag og indtjening for 2012 til 2015

2015 2014 2013 2012

Gennemsnits bidrag 0,78 0,77 0,75 0,64 0,73 %
Gennemsnits tab + omk. 0,23 0,34 0,39 0,36 0,33|%
Gennemsnits indtjening 0,54 0,43 0,36 0,28 0,40|%

efter omkostninger

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Realkredit Danmarks arsrapporter fra 2012 til 2015

Af tabel 11 ser vi, at de gennemsnitlige bidrag er steget i perioden, og at de i gennemsnit har
vaeret 0,73 %. Dette er bidrag gennemsnittet for alle typer 1an med og uden afdrag, fastrente

og flexlan. Vi veelger at bruge disse tal som udtrykket for bidraget i vores beregninger, da vi
forudsatter, at belaningssammensatningen i udkantsomraderne repraesenterer

landsgennemsnittet, nar vi ser i forhold til bade belaningsgrad og lanesammensatning.

Herefter ser vi af tabel 11, at omkostninger og tab for perioden i snit er 0,33 %. Omkostninger

og tab bestar af:

Netto gebyrer + omkostninger + nedskrivninger

Realkredit udlanet 100

Dermed har den gennemsnitlige fortjeneste vaeret 0,4 % efter omkostninger og

nedskrivninger, nar vi alene ser pa den primeere drift med udstedelse af realkreditobligationer.



Figur 20: Realkredit Danmarks indtjening i Norddjurs Kommune pr. ar

' Realkredit Danmarks Intjening i Norddjurs Kommune
Udlans portefelje Realkredit Danmark 2.716.383.223 | DKK
Udlansportefalje Boliglan 202.902.092|DKK
Gennemsnitlig Bidrags procente 0,73|%
Gennemsnitlig omkostninger 0,33|%
Gennemsnitlig Indtjening Realkredit Danmark 19.930.391
Indtjening efter omk. Og nedskrivninger _

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af udleveret materiale fra Realkredit Danmark

Som det ses af Figur 20 far vi dermed en indtjening for Realkredit Danmark A/S pa 11mio.

DKK i Norddjurs Kommune med udgangspunkt i, at de har en udlansportefalje pa:

2.716.383.223 * (0,73 — 0,33)

= 10,950.199
100

Indtjeningen for alle 16udkantskommuner bliver herved:
10,950.199 * 16 = 175.203.188

5.3 Betydning for regnskab og performance for Danske Bank koncernen

Efter at vi har udregnet den nuvearende og fremtidige indtjening pa bank- og realkreditlan,
sammenligner vi dette med Danske Bank koncernens nuvarende resultat og nggletal. Pa
baggrund af dette vil vi se, hvorledes &ndringerne i belaningsmulighederne vil vaere

fordelagtig for koncernen.

Ud fra nedenstaende tabel ses forskellen fra tidligere indtjening pa arlig basis samt fremtidig
indtjening, hvor 30 % af nuveerende kunder omlagger deres lan efter de nye muligheder.



Figur 21: Danske Bank koncernens Indtjening pa landsplan i gennemsnit for

udkantskommunerne

Indtjening pa landsplan i gns. pr. ar pa yderkantsomrader

Efter eendring For @&ndring forskel
Realkredit Danmark 54.467.568,76 36.472.825,43
Danske Bank 48.786.357,59 68.264.958,42
103.253.926,35 104.737.783,85 -1.483.857,50

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af udleveret materiale fra Realkredit Danmark

/ndres beldningsprocenten, stiger indtjeningen fra Realkredit Danmark fra 36 mio. DKK til
54 mio. DKK. Dermed tjener Danske Bank koncernen ca. 18 mio. DKK mere pa provision og
gebyrer fra Realkredit Danmark. Da flere kunder kan lane yderligere i kreditforeningen,
mindsker dette indtjeningen pa banklanene. Her falder indtjeningen fra ca. 68 mio. DKK til
48 mio. DKK. Dermed vil koncernen, ud fra disse forudsatninger, tabe ca. 1,4 mio. DKK,
hvis blot 30 % af de eksisterende kunder velger at omleegge. Velger flere kunder at
omlagge, vil dette gge realkreditindtjeningen og mindske indtjeningen fra banklanene

yderligere.

Figur 22: Indtjening pa landsplan m. 50 % omlaegning i udkantskommunerne

Indtjening pa landsplan m. 50 % omlagning i udkantsomraderne

efter a®ndring | for aendring = forskel
Realkredit Danmark 65.830.747,66 36.472.825,43
Danske Bank 35.800.623,70 68.264.958,42
101.631.371,36 104.737.783,85 -3.106.412,49

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af udleveret materiale fra Realkredit Danmark

Som det ses i ovenstaende udregning, vil en foragelse af omleegningsprocenten forgge det
samlede tab yderligere. Her har vi gget omlaegningsprocenten fra de tidligere 30 % til 50 %.
Forskellen betyder, at indtjeningen fra banklan falder fra 68 mio. DKK til 35,8 mio. DKK.
Modsat stiger indtjeningen fra Realkredit Danmark fra 36 mio. DKK til 65,8 mio. DKK.
Dermed taber banken ca. 3.1 mio. DKK fremfor de 1,9 mio. DKK. Dermed vil initiativet for
at sge belaningsmulighederne i udkantskommunerne forringe koncernens nuveerende

regnskab pa den korte bane.

Resultatet kan forgges yderligere, hvis initiativet tiltreekker nye udlanskunder fra andre

banker, samt nye tilflyttere og kebere i udkantskommunerne. Initiativet kan derudover abne



én mulighed for at fa kunder, der pt kun har realkreditlan i koncernen, til at samle alle deres
bankforretninger der.

Da tabet "blot” er pa mellem de 1,4 til 3,1 mio. DKK ekskl. merindtjeningen for Realkredit
Danmark, og merindtjeningen fra nye kunder og ny udlan samtidigt ikke er medregnet,
vurderer vi, at det fortsat er en realistisk og relevant mulighed for koncernen at gennemfore

projektet.

Koncernen har ogsa selv mulighed for at gge indtjeningen. De kan valge at forage
bidragssatsen yderligere for den sidste del af kreditforeningslanet, hvorved et er kunderne, der
kommer til at betale den nye difference i prisen, i forhold til fgrste udregning. Dette kan
afholde nogle kunder fra at omlaegge lanene, og samtidigt give darlig omtale i pressen. Det er
derfor vigtigt, at det blot er pa denne merbelaning i realkreditlanene, hvor satsen @ndres, da
det vil give mindre negativ omtale end, hvis det er pa hele lanet. Dette er den nylige sag
omkring Totalkredits nye bidragssatser et godt eksempel pa. Totalkredits nyeste
bidragsstigning udger pt. mellem 17-30 %.°° Kundernes omkostninger, bidragssats og

merbetaling beskrives senere i rapporten.

For at se hvordan projektet pavirker koncernens regnskab og nggletallene har vi

sammenlignet med tallene fra den ovenstaende regnskabs- og performanceanalyse.

Tabel 13: £ndring i resultat far skat ved belaningsaendring

Resultat fgr skat
2.012 2.013 2.014 2.015
For 8.539 10.059 7.969 17.761
Efter 8.537 10.057 7.967 17.759

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af udleveret materiale fra Realkredit Danmark samt deres arsrapporter

Som det fremgar af tabel 12, har a&ndringen i belaningsmulighederne i udkantskommunerne
ikke den store indflydelse pa koncernens resultat for skat. | udregningen har vi ikke taget
hgjde for nye kunder, som kan pavirke resultatet positivt. Derudover kan indtjeningen ogsa
gges, hvis det viser sig, at marginalindtjeningen pa bankudlanene er lavere end de 2 %, vi har
fastsat. Yderligere er den ggede indtjening som vedrgrer Realkredit Danmark ikke indregnet i

Danske Bank koncernens regnskab, da de afholder dette i deres selvstendige regnskab. Denne
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ses ud fra nedenstaende tabel, som synliggar den ekstra indtjening hos Realkredit Danmark,

hvor udlansportefaljen forgges.

Tabel 14: Merindtjening ved forggelse af udlansportefalje ved belaningsendring i DKK

Enkel kommune |l alt
Ekstra indtjening for Realkredit Danmark 135.333,46 | 2.165.335,44

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af udleveret materiale fra Realkredit Danmark

Denne ekstra indtjening pa 2.1 mio. DKK pa landsplan betyder saledes, at resultatet faktisk
bliver positivt, hvis blot 30 % omlagger deres lan (2.165.335 — 1.483.857). Dette beskrives

0gsd naermere senere i rapporten.

Tabel 15: £ndring i ROA og ROE ved belaningsandring

ROA ROE
2.012 2.013 2.014 2.015 2.012 2.013 2.014 2.015
Danske Bank Nu 0,13558 0,22048 0,11436  0,39850]Danske Bank Nu 6,19 6,91 5,23 11,04
Danske bank Fer 0,13578 0,22070 0,11457 0,39871]Danske bank Fagr 6,20 6,91 5,24 11,05
Difference -0,00020 -0,00022 -0,00020 -0,00021|Difference 0,01 0,01 0,01 0,01
Sydbank 0,31 0,13 0,69 0,80] Sydbank 6,22 1,67 11,75 12,89
Spar Nord 0,28 0,72 0,78 1,17 Spar Nord 4,44 11,20 10,02 13,61

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af udleveret materiale fra Realkredit Danmark samt deres arsrapporter

Ud fra den ggede indtjening pa baggrund af projektet, har vi udregnet pavirkningen pa

koncernens nggletal herunder ROA og ROE.

Den overordnede udvikling i koncernens tal for hhv. ROA og ROE er stort set den samme
som beskrevet tidligere i opgaven. Ser vi pa den nye ROA igennem perioden fra 2012 til
2015, er der en lille difference pa mellem 0,00020 % til 0,00022 %. Denne forskel skyldes
den ggede indtaegt, hvilket antages at forage den samlede skattebetaling til et hgjere niveau
end tidligere. Overordnet set er denne difference sa lille, at det ikke har den store betydning i
forhold til nggletallet. ROA bliver gget i forhold til Sydbank og Spar Nord, hvilket er positivt,

men pa koncernniveau er det en marginalt lille forskel.

Dette ger sig ogsa geeldende for egenkapitalforrentningen, som stort set ogsa er uzndret i hele
perioden. Oprundet er der ogsa blot en forskel pa ca. 0,01 procentpoint hvilket ud fra
nggletallet har meget lille betydning.



Tabel 16: £ndring i ICGR ved belaningsendring

ICGR
2012 2013 2014 2015
Danske Bank Nu 3,424 3,500 -1,049 3,142
Danske bank Fgr 3,429 3,505 -1,044 3,146
Difference 0,005 0,005 0,005 0,004
Sydbank 4,58 1,79 4,56 2,93
Spar Nord 3,43 6,87 3,36 8,82

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af udleveret materiale fra Realkredit Danmark samt deres arsrapporter

De nye udlansmuligheder forgger koncernens mulighed for udlansvakst pa baggrund af egen
indtjening. Ved ICGR &ndres nggletallet med 0,004 procentpoint i hele perioden. Igen kan

det udledes, at netop denne @ndring er sa lille, at nggletallet i det store hele ikke a@ndres

betydeligt.

Ovenstaende udvalgte nggletal giver et godt indblik i, hvor lidt initiativet ndrer pa hele
koncernens regnskab. Selvom det geografisk set kan vaere mange husstande, der pavirkes af
de nye muligheder, har dette ikke en stor effekt pa koncernens regnskab. For at anskueliggare

starrelsen for denne belaningsendring har vi udarbejdet nedenstaende tabel 16.

Tabel 17: Merindteegt kontra koncernen

Procentvis stgrrelse af indtjeningen
2.012 2.013 2.014 2.015

Udkantsomradernes andel 0,11% 0,12% 0,13% 0,14%
Merindtjening 0,15% 0,13% 0,16% 0,07%

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af udleveret materiale fra Realkredit Danmark samt deres arsrapporter

Her ses det, at selve indtjeningen for alle udkantskommunerne i Danmark blot udgjorde ca.
0,18 % af hele koncernens indtjening i 2015. Arsagen til, at denne andel stiger, er, at
koncernens renteindtaegt er faldet igennem hele perioden. Dette forgger selvfalgelig
udkantsomradernes andel af hele koncernens indtaegt. Tager vi udgangspunkt i 2015, kan det
konkluderes, at hele indtjeningen fra udkantskommunerne pa ca. 104 mio. DKK ikke betyder
det store for det samlede koncernregnskab. Tabet pa de ca. 1,9 mio. DKK, som genereres ud

fra de nye lanevilkar, betyder saledes blot 0,011 % af den samlede indtjening i 2015.



5.3.1 Delkonklusion

Vi kan pa baggrund af overstaende analyse konkludere, at skulle koncernen veelge at
implementere de nye belaningsmuligheder, ud fra vores forudsetninger, har det meget lille
betydning pa det overordnede regnskab. @get belaningsmulighed kan vise sig at give flere nye
kunder, som pa den made gger indtjeningen ved implementeringen. Derfor kan initiativet godt
vise sig at veere en bedre forretning og fa stgrre betydning end overstaende. Derudover kan
Danske Bank koncernen veelge at gge bidragssatsen for lanet mere, end vi har antaget her,

eller forlange yderligere beholdningsprovision.

Da ovenstaende analyse viser at en belaningszndring vil &ndre marginalt pa nggletal og

performance, har vi valgt at se pa @ndringen i indtjening for Realkredit Danmark.

5.4 Betydning af belaningseendring for Danske Bank og Realkredit Danmarks
regnskab

Efter vi har udregnet den nuveerende indtjening i Norddjurs og de samlede udkantskommuner,
vil vi se pa, hvad potentialet vil vere, hvis der gives mulighed for tage op til 95 %
realkreditbelaning i boligerne i udkantsomraderne. Dels som 95 % geeldsovertagelse ved kab,

dels ved at omlegge nuvaerende boliglan til realkreditlan.

Vi forudsetter at 30 % af de eksisterende bankkunder gnsker at omlaegge deres boliglan til ét

samlet Realkreditlan over 30 ar.

Vi har valgt alene at se pa muligheden for at flytte eksisterende lan fra bank til realkredit, og
har derfor ikke medtaget eventuelle nye kunder, eller kunder med banklan i andre banker.
Dette ger vi, da vi ikke har nogen konkrete tal pa antal og stgrrelse pa disse lan, og fordi
eventuelle nye 1an, vil pavirke den risikovaegtede kapital for banken. Derimod forudsatter vi,
at den risikoveegtede kapital ikke pavirkes af, at der flyttes lan fra Danske Bank til Realkredit
Danmark, idet Danske Bank allerede har risikoen i dag, dels via banklanet, men ogsa i den
garanti banken stiller overfor Realkredit Danmark. | dag daekker den sékaldte 20 procents
tabsgaranti for udlan mellem 60-80 %."° Denne garanti vil vi ligeledes have til at deekke for
60-95 % belaning. Hermed vil risikoen for Danske Bank reelt ikke @ndres, hvorfor vi vaelger

at se bort fra denne del i beregningen.

" Bilag 14



| forhold til bidraget, som i dag er udregnet til 0,73 %, vil vi veelge at lave et tilleg pa 2 % for
den del, som overstiger 80 %. Dette vil vi bruge til at regne et vaegtet gennemsnit for det nye

bidrag pa samme made, som bidraget i dag er opbygget.
Vi far hermed:

Tabel 18: Veegtet gennemsnit for bidrag

Bidragstillaeg pa delen mellem 80 og 95% 2%
Myt vaegtet bidrags gennemsnit 1,0495 %
Bidragsstigning 0,32 %

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Realkredit Danmarks arsrapporter

Dette findes ved hjelp af nedenstadende formel:

Eksisterende bidrag * vegtning N (Nuveaerende bidrag + tilleg) * vaegtning
Ny samlet belaningsprocent Ny samlet belaningsprocent

0,73%0,8 4 (0,73 4+ 2) 0,15
0,95 0,95

= 1,0495 %

Hermed ses det, at det nye bidrag vil blive 1,05 % eller 0,32 procentpoint hgjere end hidtil,
for at opna muligheden for en hgjere belaning. Vi har valgt et tilleg pa 2 % for den yderste
del, dels for at kunne afdaekke den ekstra risiko, dels for at kompensere banken for den
indteegt, som de mister pa banklanene, der flyttes til et nyt realkreditlan. Indtjeningen for
Danske Bank Personal Banking a&ndres, ser vi af bilag 15, nar 30 % af de nuvarende boliglan
omlagges til realkreditlan. I forhold til den nuvaerende indtjening vil omlagningerne have
betydning for dels den lgbende provision, dels for stgrrelsen af engangsgebyrerne. 35 % af
lantagerne har et boliglan, sa nar 30 % af disse omlagger deres lan, er det reelt 10,5 % af den

samlede lanemasse som omlagges. Provisionen for de nye lan fremkommer dermed ved at vi

tager:

(Gns.str.Banklan + Gns. Str. Realkreditlan) * antal boligldn » andel som omlegger

* ny beholdningsprovision

(230.882 + 1.086.553) * 879 % 0,3 * 0,00365



Hertil lzegges bidraget for de 89,5 % af realkreditlanene, som ikke omlagges.

Stiftelsesomkostningerne, som vi har delt udover 30 ar, vil ligeledes blive en smule forgget.

Tabel 19: Merindteegt for de 30 % af kunderne der omlagger til ny realkreditbelaning

DKK

792.000 |Ekstra Ekspeditionsgebyrer

404.231 (Ekstra kurtage

91.410 (Ekstra provision

42.921 Samlet merindtjening pa gebyrer

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af udleveret materiale fra Realkredit Danmark

Dette giver altsa en ekstra indtjening pa ca. 43.000 DKK mere arligt, nar

stiftelsesomkostningerne deles over 30 ar. For banklanene ses det af bilag 15 nederst, at

indteegterne samlet falder ca. 19,5 mio. DKK. Da 10,5 % af boliglanene indfries, og vi mister

indtjeningsmarginal pa 2 % for disse lan. | forhold til Realkredit Danmark vil omlaegningen

pa den anden side have en positiv indvirkning med ca. 18 mio. DKK jeevnfer. bilag 15.

Figur 23: Indteegtseendring for Realkredit Danmark A/S ved 30 % case

Realkredit Danmarks Indtjening i Norddjurs Kommune

Udlans portefglje Realkredit Danmark

2.716.383.223

DKK

Udlansportefglje Boliglan 202.902.092|DKK

Gennemsnitlig Bidrags procente 0,73(%

Gennemsnitlig omkostninger 0,33(%

Gennemsnitlig Indtjening Realkredit Danmark 19.930.391 Indtjening pa landsplan
Indtjening efter omk. Og nedskrivninger

Case 1. 30% af boliglanene ligges over til Realkredit |an

Nyt Veegtet Bidrag 1,049500039

Andel til Danske Bank af bidragsstigning 0,3

Nyt veegtet indtaegt efter omkostning til Danske Bank

og gns. omkostninger 0,42

Dobbelttjek- Gennemsnitlige omkostninger 0,33

Ny indtjening med 30% af bankldnene omlagt til RD |an _
Ekstra indtjening for Realkredit Danmark 135.333,46 2.165.335,44
Andel af boliglan som omlaegges: 30% 10,5%
Andel som beholdes 70% 89,5%

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af udleveret materiale fra Realkredit Danmark



Da vi forudsatter et nyt veaegtet bidrag pa 1,05 %, hvoraf de 0,3 % udger en gget
beholdningsprovision til Danske Bank koncernen, stiger deres reelle bidrag med 0,02 %.
Hertil kommer den ekstra indtaegt, som kommer af, at [anemassen stiger med 60 mio. DKK
som falge af de 264 boliglan pa 0,230 mio. DKK, som omlagges til realkreditlan. Hermed
stiger indtjeningen i Norddjurs kommune for Realkredit Danmark A/S med 0,135 mio. DKK
og for alle udkantskommuner tilsammen vil indtjeningen stige med 2,2 mio. DKK. Herfra
skal fratreekkes tabet pa banksiden pa ca. 1,5 mio. DKK. Hermed er overskuddet for

koncernen ca. 0,7 mio. DKK

Overskuddet er i sig selv ikke stort nok til at Koncernen vil ga videre med andringen, hvis der
alene ses pa den isolerede gkonomiske gevinst. Her skal de eventuelle fglgeforretninger og
nye kunder indteenkes, samt koncernens CSR profil. Danske Bank Koncernen, vil med fordel
kunne overveje, hvordan denne belaningsaendring vil blive modtaget af borgerne i
udkantskommunerne. Vil det f.eks. veere med til at koncernen bliver betragtet som en
virksomhed, der tager deres sociale ansvar, ved at hjelpe nogle af de husejere, som har det
svarest i landet. Hvis belaningsaendringen bliver taget positivt imod af danskerne, vil det
eventuelt kunne gge koncernens generelle kundetilfredshed, og eventuelt veere med til at flere

kunder velger at lave forretninger med Danske Bank koncernen.



5.4.1 Hvad betyder omlaegningen for kunderne?
Figur 24: Forudseatninger for kundernes beregning

Ekspedition 3.000,00
Kurtage 0,15%
Labetid 30
Stiftelsesprovision pa 2%
Etablerings gebyr 1.000,00
Gebyr for ejerpantebrev 1.500,00
Gebyr for tinglysning 1.760,00
Gennemsnitlig rente Boliglan 7,45%
Gennemsnitlig rente Realkreditlan incl. Bidrag 3,73%
Gennemsnitlig lanestarrelse Boliglan kr. 230.832,87
Gennemsnitlig lanesterrelse Realkreditlan kr. 1.086.553,29

kr. 1.317.386,16
Engangsomkostninger for omlazgning 9.236,08
Lanebehov kr. 1.326.622,24
Udbetalingskurs 0,98
Behov Hovedstol kr. 1.353.696,16

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af udleveret materiale fra Realkredit Danmark

Vi ser af figur 24 de givne forudsaetninger for at beregne betydningen af en omlagning fra
banklan og realkreditlan til ét samlet realkreditlan. Der er medtaget de normale omkostninger
for en omlagning/tilleegslan. Det fremgar, at kundens lanebehov er 1,3 mio. DKK. Hertil
legges engangsomkostningerne pa 9.236 DKK. Vi har desuden regnet med, at lanet kan
udbetales til kurs 98, hvorved kundens restgeld stiger fra pa falgende made:

1.353.696 — 1.317.386 = 36.310 DKK

Herefter har vi lavet en amortiseringsberegning i Excel med de to eksisterende lan. Farst ud
fra restgaelden pa realkreditlanet. Der er regnet med en rente pa 3 % samt bidraget pa 0,73 %,
hvilket er det gennemsnitlige bidrag, som vi tidligere har beregnet, at kunderne betaler i dag.
Vi har valgt at regne med en rente pa Realkreditlanet pa 3 %, idet vi gnsker at regne med en
fast rente over 30 ar. Hvorvidt renten skal vere 2,5 % eller 3 % er reelt underordnet for
resultatet, da det blot vil give samme a&ndring pa det eksisterende og det nye lan. Vi har blot
valgt at tage udgangspunkt i en fast rente, sddan at kunden ved omlaegningen far sikret en fast
rente samt muligheden for en konvertering ved senere rentestigning, hvilket er noget, han ikke

har i dag, for den del, som udgares af banklanet.



Vi far via en ydelsesberegning i excel, at ydelsen for banklanet vil give falgende:
Tabel 20: Amortisering af banklanene over 30 ar
7,45% 0,25

Ar Lan Ydelse Afdrag Rente Restg=ld

kr.230.832,00 kr.19.449,78 kr. 2.252,80 kr.17.196,98 kr. 228.579,20
kr.228.579,20 kr.19.449,78 kr. 2.420,63 kr.17.029,15  kr. 226.158,57
kr. 226.158,57 kr.19.449,78 kr. 2.600,97 kr. 16.848,81 kr. 223.557,60
kr.223.557.60 kr.19.449,78 kr. 2.794,74 kr.16.655,04  kr. 220.7652,86
kr.220.762,86 kr.19.449,78 kr. 3.002,95 kr.16.446,83 kr. 217.759,92

Lo W pa

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af udleveret materiale fra Realkredit Danmark

Tabel 21: Amortisering af realkreditlan over 30 ar

3,73%

Ar Lan Ydelse Afdrag Rente Restgzld
1 kr. 1.086.553,00 kr. 60.791,93 kr.20.263,51 kr.40.528,43 kr. 1.066.289,49
2 kr.1.066.285,49 kr. 60.791,93 kr.21.019,34 kr. 35.772,60 kr. 1.045.270,16
3 kr. 1.045.270,16 kr. 60.791,93 kr.21.803,36 kr.38.988,58 kr. 1.023.466,80
4 kr.1.023.466,80 kr. 60.791,93 kr.22.616,62 kr.38.175,31 kr. 1.000.850,17
5 kr. 1.000.850,17 kr. 60.791,93 kr.23.460,22 kr.37.331.,71  kr.977.389,95

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af udleveret materiale fra Realkredit Danmark

For de to tabel 19 og 20 ses det, at ydelsen for et boliglan pa 230.832 DKK til 7,45 % i rente
vil give en ydelse pa 19.449 DKK pr. ar over 30 ar. For realkreditlanet til 3 % + 0,73 % i
bidrag vil de 1.086.553 DKK skulle afdrages med 60.791 DKK pr. ar over 30 ar, hvilket
tilsammen giver 80.240 DKK i samlet arlig ydelse. Efter skat giver dette en samlet ydelse
over 30 ar pa 2.134.785 DKK.

Tager vi i stedet og samler dette til ét realkreditlan, som beregnet i Tabel 21, giver det i stedet:



Tabel 22: Amortisering over ét realkreditlan frem for at have to lan
4,05% 0,25

Ar Lan Ydelse Afdrag Rente Restgzld !
1 kr. 1.353.696,16 kr. 78.735,57 kr.23.937,64 kr.54.817,93 kr. 1.329.758,52
2 kr.1.325.758,52 kr. 78.755,57 kr. 24.906,99 kr.53.848,57 kr. 1.304.851,53
3 kr. 1.304.851,53 kr. 78.735,57 kr.25.915,60 kr.52.839,96 kr.1.278.935,92
4 kr. 1.278.935,92 kr. 78.755,57 kr. 26.965,06 kr.51.790,51 kr.1.251.970,87
5 kr.1.251.970,87 kr. 78.735,57 kr. 28.057,01 kr.50.698,56 kr.1.223.913,86

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af udleveret materiale fra Realkredit Danmark

Vi ser her, at til trods for at restgeelden er steget med 36.000 DKK, er ydelsen en smule
mindre end de 80.240 DKK for de to Ian. Hermed vil ydelsen far skat falde med:

80.240 - 78.557 = 1.485DKK arligt eller 44.550 DKK over de 30 ar.

Kigger vi i stedet pa den samlede ydelse efterskat, er forskellen en smule mindre. Her falder
ydelsen til 2.110.424 DKK. Altsa en samlet besparelse pa:

2.134.785 — 2.110.424 = 24.360 DKK.

Vi har valgt at regne med et rentefradrag pa 25 %, idet rentefradraget falder til 25 % fremmod
2019, og herefter ligger fast som falge af skattereformen fra 2009."

Vi ser altsa, at en omlagning af et banklan og realkreditlan til et nyt samlet realkreditlan, vil
veere en god forretning for kunden, selvom restgeelden stiger med 36.000 DKK, og det
vaegtede bidrag stiger med 0,32 %. For nye handler, vil lanezndringen alene veere en fordel,

da de opnar den lavere rente fra start, uden restgeldsforhgjelsen.

5.4.2 Delkonklusion
Vi kan pa baggrund i vores case konkludere, at belaningsandringen vil kunne gere det

billigere for kunderne, at sidde i deres boliger sasmmenlignet den hidtidige belaning med bade
bank- og realkreditlan. Samtidigt vil de kunne fa en fuldsteendig rentesikkerhed og
konverteringsmulighed for hele restgaelden. P4 baggrund af dette kan vi konkludere, at fra

kundernes synsvinkel vil en gget belaningsgrad i udkantskommunerne vare attraktiv.

" www.skm.dk (20)


http://www.skm.dk/

For Danske Bank koncernen vil en &ndring af belaningen ikke have den helt store indvirkning
pa regnskabet. Det vil give et samlet tab pa ca. 1,5 mio. DKK, hvilket er begranset, nar man
ser pa deres samlede overskud for 2015 pé 1.832 mio. DKK."

For Realkredit Danmark vil indtjeningen pa den anden side stiger med 2,2 mio. DKK primart
grundet stigningen i udlansportefgljen. Idet Danske Bank koncernen ejer 100 % af aktierne i
Realkredit Danmark, vil denne indtjening ligeledes komme Danske Bank koncernen til gode,
enten via ekstra udbytte, ellers som gget markedsveerdi for datterselskabet. Sammenholder vi
derfor begge resultater, vil indferelsen af nye realkreditbelaningsmuligheder samlet give et

positivt resultat pa ca. 0,7 mio. DKK (2,165-1,5) for koncernen som helhed.

Koncernen skal veelge at ga videre med projektet, i forhold til de CSR maessige muligheder,
samt mulige falgeforretninger, som laneendringen kan medfare. Koncernens indtjening |
udkantskommunerne udger i dag 0,18 % af det samlede resultat, hvorfor en endring i

belaningsmulighederne ikke vil have en starre indvirkning pa koncern regnskabet.

72 Danske Bank koncernens arsrapport 2015, side 19



6. Implementering af nye realkreditbelaningsmuligheder

Velger Realkredit Danmark at &ndre belaningsmulighederne i udkantskommunerne, vil
mange ansatte i virksomheden, samt Danske Bank koncernen som helhed, blive bergrt af
e&ndringerne. Det kan derfor veere en fordel at implementere &ndringerne som et projekt. |
dette tilfeelde opstar projektet som falge af en ny strategi for udlan, der abner for mulighed for
belaning pa op til 95 % pa ejendomme. Projektet tager udgangspunkt i, at regeringen laver en

lovaendring, hvorved der opstar nye finansielle reguleringer.

Vi antager, at regeringen abner op for Figur 25: Aftalegrundlag for

muligheden for at bel&ne ejendomme i implementeringen

udkantskommunerne med op til 95 %,

hvorfor koncernen veelger at &ndre ﬁalzgddarﬁd}

deres nuvaerende belaningsmuligheder i £

udkantskommunerne i Danmark. Dette Y. :

giver god mening, da Danmark er det J,/

geografiske omrade med starst /

krediteksponering for Danske Bank ‘/ e

koncernen i 2015.”® Udkantsomraderne

udger selvfalgelig en mindre andel af clmmnmlﬁfﬂmhm] tmnesgﬁfﬁiﬁfrﬁmm -

denne eksponering.
Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af udleveret materiale fra undervisning d. 03.11.2015 i Projektledelse

Andringerne giver kunderne mulighed for en hgjere kreditforeningsbelaning end tidligere.
Dermed er de nuvarende udlansmuligheder altsa den gamle tilstand (as-is), og de nye
belaningsmuligheder bliver den nye tilstand (to-be). Det er, som tidligere navnt, noget
Danske Bank koncernen overvejer, og derfor har vi antaget, at projektet skal afsluttes til 1.
juni 2016. Det er i alle projekter en vigtig faktor, at aftalegrundlaget er i orden. Dette kan
illustreres ved projekttrekanten,”* som i Figur 25°s tilfalde harmonerer. For Danske Bank
koncernen herunder projektgruppen, er det altafgerende for, at implementeringen bliver en
succes, at tiden, indholdet og ressourcerne overholdes. Skulle en af delene skride undervejs,
vil sammenhangen i trekanten forskydes og dermed &ndre i den nuvearende projektplan. Det

er derfor vigtigt, at medregne alle faktorer ved planlaegningen af implementeringsprojektet.

7 Danske Bank koncernens arsrapport 2015, side 22.
" Kilde Projektledelse lektion 1 —slide 17. 03.11.2015



6.1 5 x 5 modellen

For at analysere hvorledes implementeringen kan ivaerkszttes, anvender vi 5x5 modellen.”
Ved hjeelp af denne model kan vi identificere og analysere selve projektopgaven,

projektledelsen, omgivelserne, interessenterne og ressourcerne.

Figur 26: 5x5 modellen

PROJEKTOPGAVEN
Behov og nytternél
Omfang og indhold
Mil og produkter
Forandringen
Tidsrarmme

PROJEKTLEDELSE
Lede og styre projektet

Fremgangsmaéde og plan

Organisation og samvirke

Opmeerksomhedsomrader

L=ering

Kilde: Egen tilvirkning p& baggrund af Mikkelsen og Riis (2011), figur 1.05 side 34.

Projektledelse

Projektlederen ved implementeringen skal fastleegge, hvordan projektet lgses bedst muligt, og
star derfor for planlaegningen, organiseringen, styring og ledelse af projektet. Ud fra Danske
Bank koncernens seneste regnskab fremgar det, at de i 2015 har igangsat og udfart flere
projekter herunder ”in-House banking”, ejendomsudviklingsprojekt samt Corporate

Responsibility projekter. Dermed har koncernen tidligere udfart projekter med varierende

7> Kilde 9.1: Hans Mikkelsen og Jens Ove Riis — Grundbog i projektledelse s. 34



grad af kompleksitet. Dette vurderes som en stor fordel for koncernen, da den kan anvende

erfaring fra tidligere projekter.

Det farste koncernen skal finde er derfor en projektleder, som skal udarbejde projektplanen
for implementeringen og organisere projektorganisationen. Selve planen og analysen

gennemgas senere i opgaven.

Projektorganisationen

For at udfare projektet bedst muligt er det vigtigt at inddrage erfaringer fra tidligere projekter
samt lgbende fa sparring pa udviklingen, sa alle milepele overholdes. Derfor er det en god ide
for koncernen at udarbejde et organisationsdiagram og fa koordineret de forskellige opgaver
samt opmeerksomhedsomrader. Da der er mange parametre i implementeringen, bar der
oprettes forskellige arbejdsgrupper. Nedenstdende model er vores bud pa, hvordan

projektorganisationen for Danske Bank koncernen kunne se ud.

Figur 27: Projektorganisationen for Danske Bank koncernen

Konsulenter

B et Ippe

- pry (D . . nk HR, (IT udvikl
Ml anske Bank udviklere,
e ledere) juridster)

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Mikkelsen & Riis (2011), side 125.

@verst i diagrammet vurderer vi, at styregruppen ber veare. Denne bestar af dele af
direktionen for bade Danske Bank og Realkredit Danmark. Det er her, projektet i dette
tilfeelde er startet, og denne gruppe som har det overordnede ansvar. Vi har derfor antaget, at
styregruppen har set belaningsandringerne som en god forretningside.



Der bar desuden veere folk fra IT- samt juridisk afdeling i styregruppen. Der skal sansynligvis
udvikles ny IT og udarbejdelsen af nye lanemuligheder vil skulle tilpasses nuvarende
lovkrav. Overordnet set skal styregruppen kunne skere igennem og tage de overordnede

beslutninger i forhold til projektet.

Under styregruppen kommer projektlederen, som skal planlaegge, ivaeksatte og administrere
implementeringsprojektet. Da Danske Bank tydeligvis har erfaring fra tidligere projekter, ma
det antages, at de i koncernen har projektledere ansat, som kan anvendes til denne opgave.

Projektlederen udarbejder projektplanen og skal referere direkte til styregruppen.

Projektlederen bgr have en referencegruppe og eventuelt konsulenter som statteled.
Referencegruppen kunne vare Nordea, Spar Nord eller en af de andre danske banker, som har
udfart lignende projekter tidligere. Da Danske Bank koncernen kan blive first mover pa
omradet i Danmark, og de andre banker er direkte konkurrenter, giver det bedre mening at

finde andre virksomheder som deres referencegrupper.

Nederst i diagrammet er de forskellige projektgrupper, som lederen far sammensat, hvilket
kan gge deres faglige kompetencer samt effektivitet. Grupperne kunne vere for hhv Danske
Bank, Realkredit Danmark og IT-afdelingen. Realkredit Danmarkgruppen har ansvaret for at
udarbejde lanene og de nye forretningsgange inden for egne reekker. Danske Bank vil til
gengeld skulle sta for at udarbejde nyt uddannelsesmateriale og lave tidsplaner for

afdelingerne i udkantskommunerne.

Projektlederen.

Projektet vil bade omfatte personer, som involveres direkte og indirekte. Derfor er det
ngdvendigt, at lederen besidder nogle bestemte personlige karakteristika og ledelsesstile. Der
er tre forskellige ledelsesstile; den demokratiske, laissez faire og den autoriteere.
Sammenholdes disse stile med Tannenbaum og Schmidt’s frihedsgrader for medarbejdere,
mener vi, at lederen bgr en blanding mellem den demokratiske og den autoriteere ledelsesstil i
et projekt som dette. Arsagen til, at der ikke bar benyttes laissez faire ledelse, er, at denne
passive ledelsesstil nemt kan fa tidsplanen, rammerne eller hele projektet til at skride. Da
mennesker desuden motiveres forskelligt, kan det desuden veere en fordel, at lederen ikke er
100 % autoriteer, men overlader noget frihed og involvering til medarbejderne, hvor projektet

tillader det. Denne ledelsesstil passer med maden, Geert Hofstede ser arbejdskulturen i



Danmark pa. Han mener f.eks., at Danmark er et land med en hgj grad af individualisme og

lavt struktureringsbehov®.

Interessenter

| denne del af 5x5 modellen ser vi pa interessenterne i implementeringsprojektet. Det er
vaesentligt, at Realkredit Danmark og Danske Bank koncernen tidligt i projektet far klarlagt
de forskellige interessenter, for at kunne vurdere, hvordan interessenterne skal handteres.
Afklaringen vil desuden have betydning for klarlegning af malformuleringen.

Som vi analyserede os frem til tidligere i opgaven, har Danske Bank a&ndret strategi gennem
de seneste ar. Pa baggrund af dette mener vi, at interessentanalysen kunne have set anderledes
ud, hvis implementeringen var sket med den gamle strategi. Derfor udarbejdes
interessentanalysen, som vi mener den vil se ud pa nuvaerende tidspunkt, og til sidst vil vi kort

inddrage de interessenter, som kunne have &ndret sig gennem perioden.

Efterfalgende vurderes deres betydning for projektet pa en skala fra 1 til 10 hvoraf 10 er

starst, derefter vil deres involveringsgrad samt tilgang til projektet analyseres.

Figur 28: Involveringsgrad samt tilgang til projektet for interessenterne
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Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af udleveret materiale fra undervisning d. 07.12.2015 i Projektledelse, slide
51

’® Bilag 16.



Figur 29: Vigtigste interessenter for Danske Bank koncernen
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Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Bakka & Fivelsdal (2014), side 19.

| overstaende model har vi udvalgt de interessenter, som vi vurderer, er mest relevante for det

nye projekt for belaningsaendringerne.

Interessenterne kan patage sig falgende roller’” undervejs i implementeringsprojektet, hvilket

ogsa fremgar af 5x5 modellen:

- Anvendelse og ejerskab

- Ressourceydelser

- Vilje og drivkraft

- Formel godkendelse

- Almen accept

Af de syv interessenter vurderer vi, at kunderne, afdelingslederne og radgiverne har den
starste indflydelse for projektet. For at projektet kommer i gang, har direktionen en
keempe indflydelse, da de som star for den daglige ledelse og derfor skal ivaerksatte

implementeringen. De har ikke direkte indflydelse pa, hvordan implementeringen sker pa

7 Mikkelsen og Riis (2011), side 35.



omradeniveau. Derfor vurderer vi, at de har en indflydelse omkring 6-7. Dernast ma det
antages, at det nuveerende IT system i Danske Bank koncernen skal opdateres i
forbindelse med de nye muligheder. Det kan vise sig at vaere administrativt dyrt at fa
videreudviklet pa nuvearende IT systemer, og IT-afdelingen ma derfor ogsa vere en
vaesentlig interessent i projektet. Da der er tale om en stor koncern malt pa omsatning, ma
det antages, at nuvaerende IT-system kan tilpasses de nye muligheder. Derfor vurderes
deres indflydelse til 4-5. Som navnt ovenfor vurderer vi, at de fire fgrstnaevnte
interessenter har stgrst betydning for og indflydelse pa projektet, hvorfor de vil blive

uddybet yderligere.

Aktionererne: 6-7

Denne interessentgruppe vurderer vi som den fjerde mest veerdifulde for projektet. Det
specielle ved netop aktionarerne er, at de er den interessent med mindst direkte indflydelse pa
implementeringsprojektet. De har indflydelse pa Danske Bank koncernens aktiekurs, som er
noget, hele Danske Bank koncernen har for gje. Da deres nye strategi tradte i kraft tilbage i
2012, blev deres fokus &ndret til omkostningsreducering, forggelse af egenkapitalforrentning
og genindfarelsen af arligt udbytte til aktionzrerne. Dermed fylder den nuvaerende
shareholder tankegang meget i forhold til koncernens strategi, og pa baggrund af dette ma
aktionarerne ogsa vere en vasentlig interessent i projektet. Derfor mener vi, at denne
interessent tidligere ikke har fyldt sd meget i @ldre projekter, og dermed ikke har veeret en
ligesa indflydelsesrig interessent. Selvom aktionzrerne ikke veegtes hgjere end 6-7 er de
stadig omdrejningspunktet for projektet, da koncernen har nogle klare mal om at forgge deres

egenkapitalforrentning.

Sa snart projektet bliver praesenteret for omverdenen, kan det fa betydning for koncernens
aktiekurs. Da det pa nuveerende tidspunkt udger en mindre del af regnskabet, burde effekten
ikke veere af betydelig sterrelse i den henseende. Pa baggrund af dette mener vi, at de er den
fjerde mest betydelige interessent, og at koncernen ifalge strategien ma have haft dem i
tankerne. Da gruppen har indirekte indflydelse pa projektet, bar projektlederen vare

opmarksom pa hvordan der formidles til aktionarerne.

Afdelingslederne 8
Denne interessentgruppe vurderer vi som den tredje mest indflydelsesrige for projektet.
Afdelingslederne skal videreformidle alle @ndringerne, reglerne samt uddanne radgiverne sa

kompetencerne er pa plads, nar projektet afsluttes og skal ivaerksattes i dagligdagen. Det er



derfor vigtigt, at de far besked omkring &ndringerne i god tid, og selv kan blive uddannet og
gennemga alt nyt uddannelsesmateriale. Lederne kan ogsa vare med til at fremsatte mal for
den enkelte radgiver, hvilket kan veere med til at motivere nogle af radgiverne. Lederne bar
ogsa lave diverse kontaktlister og udveelge nuveaerende kunder, som bgr kontaktes og tilbydes
dialog omkring de nye muligheder. Det kunne ogsa veere her, man tager fat i de kunder fra
Realkredit Danmark, som pt. ikke er kunder i Danske Bank. Afdelingslederne er derfor aktive
spillere i projektet. Derudover burde de vare overvejende positive omkring forandringerne,
da der er mulighed for at hente nye kunder og belane flere ejendomme end tidligere. Dette kan
derfor give bedre resultater helt ned pa hver enkelt afdeling. Derfor har afdelingslederne
selvfalgelig ogsa en veesentligt rolle i, og betydning for, projektet, og vi kategoriserer dem
derfor til 8.

Radgiverne 9

Denne interessentgruppe vurderer vi som den nastmest betydningsfulde for projektet.
Radgiverne er den gruppe, som har mest kontakt med den vigtigste interessent nemlig
kunderne, og det kan antages at vaere dem, som skal kontakte nuveerende og eventuelt mulige
nye kunder omkring de nye muligheder. Der er taget udgangspunkt i de 16
udkantskommuner, som SKAT har defineret og blandt andet har tildelt yderligere
kerselsfradrag. Derfor bergrer projektet i farste omgang radgivere i afdelinger beliggende i en
de 16 kommuner fordelt med otte kommuner i Jylland og otte i @stdanmark og pa Fyn.
Derudover vil afdelingerne og radgiverne i oplandskommunerne til disse ogsa blive berart af
projektet. Samtlige radgivere og kundemedarbejdere i koncernen, som har noget med boliglan
at gare, bar introduceres til projektet og praesenteres for nyt uddannelsesmateriale. Det kunne
f.eks. veere en af projektgrupperne i organisationsdiagrammet, som skulle udarbejde et nyt

e-learningprogram samt faktaark til implementering pa filialniveau.

Projektet stopper ikke den dag, laneandringen traeder i kraft, og derfor er det vigtigt, at
radgiverne er motiverede og positive omkring projektet. Da alle mennesker er forskellige, kan
der veere nogle radgivere, som ikke vil kunne se veardien i &ndringen, og dermed har en
negativ holdning i starten. Denne interessentgruppe kan derfor bade vaere positive og negative
overfor andringer i starten af projektet. Den rette tilgang til implementeringen er derfor
afgerende for at sikre tilslutningen blandt radgiverne. Modsat aktionzrerne har disse flere
muligheder for at pavirke, hvorvidt implementeringen bliver en succes. Derfor er denne
interessentgruppe den mest aktive og med mest direkte indflydelse pa projektet. Det er derfor

yderst vigtigt, at afdelingslederne far radgiverne til at varetage rollen “anvendelse og



ejerskab”, og radgiverne dermed lettere kan videreformidle laneandringen. Desuden er det
herfra projektlederen og projektgrupperne har mulighed for at fa input om, hvordan
implementeringen er lykkedes efterfglgende.

Ud fra overstaende vurderer vi, at falgende er de vasentligste udfordringer for denne

interessentgruppe:

- Urealistiske mal (som for nogen kan give en demotiverende effekt)

- Darlig implementering fra lederne (Herunder darligt uddannelsesmateriale, og maden
hvorpa lederne griber forandringerne an)

- Lav motivation hos den enkelte radgiver

- Udfordringer med kunder i udkantsomraderne, som ikke gnsker at benytte de nye
muligheder.

Kunderne 10

Den vigtigste interessent i dette projekt vurderer vi er kunderne i de 16 udkantsomrader, men
til dels ogsa kunder i de omkringliggende omrader. Her omfattes bade nuvarende kunder i
Danske Bank koncernen, og kunder udelukkende med lan i Realkredit Danmark, som altsa
ikke er kunder i Danske Bank. Herudover er der selvfglgelig ogsa de potentielle kunder, som
kan fremkomme af belaningsaendringerne. En af arsagerne til, at vi mener kunderne er de
vigtigste interessenter, er, at det er dem, der far betydning for, om projektet bliver en
gkonomisk gevinst eller en udgift pa sigt. Det kan derfor vise sig allerede i opstartsfasen, at
kunderne ikke gnsker a@ndringsmulighederne og pa baggrund af dette mindskes udbyttet. Det
er derfor yderst vigtigt at fa udarbejdet en Cost-Benefit analyse, inden koncernen kommer for
langt ind i projektforlgbet til, at de kan na at aforyde implementeringen. Dette uddybes i
afsnittet omkring ressourcer.

Pa baggrund af alt dette er de nuvarende og nye kunder omdrejningspunktet for projektet.
Derfor skal der i opstartsfasen udarbejdes undersggelser f.eks. i Norddjurs kommune for at se,
om der reelt er interesse blandt kunderne for lanomlagning ved &ndringerne. Kunderne har
ingen direkte forhandlingsmuligheder i forhold til projektet, hvormed de vurderes som passive
spillere i projektet, men med stor betydning for projektets udfald som helhed. Hvorvidt
kunderne er positive eller negative overfor endringerne vil variere fra kunde til kunde. Har en
kunde f.eks. netop kabt en ejendom i en udkantskommune inden &ndringen traeder i kraft, kan
kunden veare negativ overfor ekstra omkostninger i forbindelse med endnu en omlagning.

Derudover kan kunder fra omrader udenfor udkantskommunerne opleve a&ndringen negativ,



da de kan fale sig snydt, hvis de ikke far samme mulighed. Alle kunder, som oplever udbyttet

ved de nye muligheder, bar vare positivt stemt og statte op omkring andringen.

For kunden er den eneste forandring som fglge af projektet, hvorledes deres bolig kan
finansieres sammenlignet med tidligere muligheder. Kunderne skal derfor seettes ind i de nye
muligheder, og derfor bgr der udarbejdes meget nyt materiale samt iveerkseettes et
reklamefremstgd. Dette har til formal at give overblik til nuvarende kunder samt vinde nye

kunders interesse.

Overordnet set er det, som tidligere beskrevet, kunderne, der er de sterste interessenter i
forhold til implementering af projektet. De modtager det endelig produkt, som er nye
belaningsmuligheder i udkantskommunerne. Det er derfor vigtigt at kunderne inddrages i
opstarten, sadan at produkter og materiale kan tilpasses kundernes gnsker. Projektet skal laves

for kunderne, og ikke til kunderne.

Projektopgaven

I denne del af 5x5 modellen vil selve opgaven blive analyseret. Dette skal give indblik i,
hvorledes strukturen i opgaven kan opbygges. Derfor analyseres projektopgavens behov, mal
og forandring i nedenstaende afsnit. Tidsrammen for projektopgaven beskrives under

projektplanen.

Farste punkt under projektopgaven er projektets behov og nyttemal Se figur 28. Selve
endringen i belaningsmulighederne er en tanke, som Realkredit Danmark offentligt har
overvejet at indfare. Indtil videre er der alene tale om en belaning pa op til 60 % i de
ejendomme, der far ikke var egnede til realkreditbeldning.” Det kan derfor forventes, at
ledelsen i Realkredit Danmark har gjort sig nogle overvejelser, og at de er bekendte med, at
behovet for merbelaning i udkantskommunerne er til stede. Dermed ma missionen med
projektet for Danske Bank koncernen vere, at imgdekomme et behov hos eksisterende og
potentielle nye kunder, og i sidste ende forbedre lanemulighederne for beboere i
udkantskommunerne. Denne mission giver pa den made samtidig potentiale i forhold til at
hente nye kunder til koncernen, hvilket i sidste ende kan pavirke koncernens regnskab. Denne
mission hanger fint sammen med koncernens seneste strategigrundlag med fokus pa at
effektivisere indtjeningen. Ser vi pa Ansoffs vaekstmatrice i Figur 30, passer strategien for

dette projekt med en blanding af Markedsudvikling og Markedspenetrering.

8 Bilag 1.



Figur 30: Ansoffs veekstmatrice

MNuvarende produkter Nye produkter

Markedspenetrering Produktudvikling

- Aget salg til nuveerende = Nye produkter til nuvarende
kunder kunder

- Sterre markedsandele - Produktforbedringer og

- Flere forbrugere fra udvikling af nyere
mélgruppen veelger produktet generationer af produkterne

Markedsudvikling Diversifikation

- Salg til nye kundegrupper - Udvikling &f nye produkter til
(segmenter) helt nye kundegrupper

- Geografisk spredning -  Opkeb af vilksomhed i en

anden branche

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af udleveret materiale fra undervisning d. 02.10.2015 i Organisation og
Ledelse, slide 51

Projektopgaven henvender sig bade til kunder pa koncernens nuvaerende marked men
samtidigt ogsa et nyt marked. Dette sker pa baggrund af, at koncernen nu far mulighed for at
beldne ejendomme, som de tidligere ikke kunne belane. Vi mener ikke, at de kommer med et
helt nyt produkt, men blot nye kriterier for et nuveerende. Dermed vurderer vi ikke, at vi
beveeger os over med en produktudviklingsstrategi.

Vi vurderer at nyttevirkningen for de tidligere beskrevne interessenter kan veere:

- @get belaningsmulighed for kunder samt muligvis en rente besparelse. (kunderne)
- Flere muligheder for at udlane penge i udkantskommunerne (radgiverne)

- Flere nye kunder og gget indtjening i afdelingen (afdelingslederne og aktionzrerne)

Der er pa nuvarende tidspunkt heller ikke nogen konkurrerende produkter pa markedet,
hvormed koncernen vil blive first-mover. Det kan derfor veere afgarende for, hvorvidt
projektet bliver en succes, og i hvilken grad, at Danske Bank koncernen er de fgrste i landet
med denne nye mulighed. Et andet eksempel pa den afgarende betydning af at vaere first

mover kan ses af lanceringen af MobilePay, der ogsa kom pa markedet far konkurrenternes



lasning Swipp. Det ses i mange medier at MobilePay i dag er klart det mest anvendte
mobilbetalingsmiddel .

For projektopgaven er der selvfalgelig ogsa de skonomiske rammer, som har betydning for,
hvor lang tid implementering ma vare, og hvor mange midler der afsettes hertil. Dette

kommer vi yderligere ind pa under ressourcerne i 5x5 modellen.

Implementering vil umiddelbart forandre nuvaerende arbejdsprocesser i organisationen samt
@ndre systemer og stiller krav til ggede kompetencer. Pa sigt skal samtlige medarbejdere, som
yder radgivning om bolig, kunne radgive om @ndringerne. Da implementeringen, som
tidligere naevnt, medfarer en del forandringer gennem det meste af koncernen, er det relevant

at se pd, hvilke udfordringer der i den forbindelse kunne opsta.%°

- Man bliver hele tiden overasket

- For stor usikkerhed (Manglende information)

- Man bliver forvirret (Mange forandringer pa for kort tid)

- Man taber ansigt (man fgler sig dum overfor andre)

- Man bliver usikker pa sine kompetencer (kan man opfylde de nye krav)

- Mere arbejde (implementeringen kraever stgrre indsats)
Vi vurderer, at meget af denne modstand kan forebygges ved at udfere implementeringen
ordentligt. Udarbejdes der fyldestgarende fakta-ark til medarbejderne samt udfarlige
hjeelpemoduler kan meget forvirring og usikkerhed nedbrydes.

Det er derfor yderst vigtigt, at koncernen tager projektet alvorligt, og at projektlederen far

gjort sig nogle overvejelser omkring mulig modstand.

Omaivelserne

Der findes i omgivelserne elementer, som styregruppen har kontrol over, og nogle som de

ikke har. Der er i fgrste omgang ingen tvivl om, at muligheden for at belane faste ejendomme
til helarsbrug med mere end 80 %, kraver en lovaendring. | dag er belaningsgraensen som sagt
80 %.%* Som tidligere beskrevet, har Realkredit Danmark allerede nu &bnet op for muligheden
for at belane ejendomme, der, ifglge dem selv, farhen ikke har veeret muligt at belane, med 60

%. Dette kraever ikke en lovaendring, da det nye tiltag overholder de lovmassige krav, der i

7 www.business.dk (21)

80 Egen tilvirkning pa baggrund af Moss Kanter et al. 1992, side 380.
8 \www.realkreditraadet.dk (22)
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dag er hertil. Ved denne finansiering, stilles der sterre krav til egenfinansieringen,

afbetalingen samt robustheden i skonomien hos den enkelte l&ntager.®

At abne op for muligheden for at belane faste ejendomme i udkantskommunerne med over 80
% er klart en markedsmaessig mulighed for Danske Bank koncernen. Som tidligere beskrevet
er der ikke andre konkurrenter, der har abnet op for denne mulighed, ma dette ogsa veere pa
baggrund af de lovmassige krav hertil. Men tages der udgangspunkt i, at muligheden opstar,
og Danske Bank koncernen indfarer tiltaget, vil de som tidligere beskrevet vaere first mover
pa dette omrade, hvilket er vigtigt i konkurrencen pa markedet — som bl.a. ses med det

tidligere naevnte eksempel med indfgrelsen af Mobilepay far SWIPP.

Koncernen skal fokusere pa, hvordan belaningsaendringen meldes ud i medierne. De skal sla
pa deres samfundsansvar og hvordan belaningsandringen kan hjalpe husejerne i
udkantskommunerne. Koncernen kan eventuelt Igbende inddrage nogle af de bergrte kunder i
udviklingen af projektet, samt bruge artikler, som Bilag 1, til at veje stemningen i

omgivelserne for belaningsandringen.

Kigger vi pa den interne organisationsform for Danske Bank koncernen, kan Mintzbergs

organisationsformer og omverdens faktorer anvendes, se Figur 31.

Figur 31: Mintzbergs organisationsformer samt omverdens faktorer

Stabil omverden Dynamisk omverden

Decentraliseret bureaukratisk Decentraliseret organisk

Fag-bureaukrati Adhockrati

Kompleks omverden - Koordinering ved standardisering af - Koordinering ved gensidig tilpasning

fagkyndighed - F.eks: Innovative og eksperimentelle
F eks.: Hospitaler, skoler, lzereanstalter, organisationer, F&U afdelinger,
ekspertorganisationer forskningsprojekter

Centraliseret bureaukratisk Centraliseret organisk

Maskin-bureaukrati Enkel struktur

- Koordinering ved standardisering af

Enkel omverden arbejdsprocesser - Koordinering ved direkte tilsyn (direkte
- F.eks.. Masseproducerende industri, styring)
bank, post, DSB, sterre offentlige enheder | - F.eks.: Handvaerk, smaindustri, handel,
med rutineopgaver nystartede organisationer, organisationeri
- Maskinbureaukratiet overgar ofte fil krise

divisionaliseret form

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Bakka og Fivelsdal (2014) s. 95.
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Danske Bank koncernen arbejder i en forholdsvis stabil omverden fremfor en dynamisk
omverden. Der er ingen tvivl om, at der pa markedet kan ske uforudsigeligheder sasom
loveendringer og @ndringer af krav til finansielle institutter sadan som det tidligere er set.
Arbejdsgangene er relativt standardiserede og tilpasses alene nar der indfgres nye produkter

eller lovgivning.

Derefter ma man formode at Danske Bank koncernen i en eller anden form arbejder efter
standardiserede metoder — her teenkes der pa, at der ma veere interne forretningsgange, som
falges af alle medarbejdere i koncernen. Forretningsgange, der er tilpasset til de forskellige
enheder selvfaelgelig, da der kan vare forskelle i arbejdsgangene afhangigt af, om en
medarbejder er kundevendt eller ej. Det formodes at Danske Bank koncernen har
standardiserede processer, og dermed ma deres omverden karakteriseres som enkel, selvom
deres produktsammensatning tilpasses den enkelte kunde.

Med denne karakterisering viser modellen, at Danske Bank koncernen anvender
organisationsformen Maskinbureaukrati. Her skal man vaere opmaerksom pa, at
maskinbureaukratiet ofte overgar til den divisionaliserede form. Vi ser af Danske Bank
koncernens organisationsdiagram pa deres hjemmeside i Figur 32.

Figur 32: Danske Bank koncernens organisationsform

CEO
Thomas F. Borgen™

Group Executive Office
Lars Andreasen
| | | | ]
Personal Business Corporates & Wealth Danske Bank
Banking Banking Institutions Management MorthernIreland
Tonny Thierry Lars Mgrch* Glenn Tonny Thierry Keving Kingston
Andersen™ Saderhalm® Andersen®
{acting)
|
Group Risk CFO area COO0 area Group HR Group
Management Henrik Ramlgu- lim Ditmore™ Henriette Fenger Marketing &
Gilbert Kohnke™ Hansen® Ellekrog Comminications
leanette Fangel
Legstrup

* Medlem af bestyrelsen.




Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Danske Bank koncernens organisationsdiagram fra hjemmeside. 8

Denne opdeling i forskellige grupper ligner meget en organisationsform med mange sma
maskinbureaukratier, og dermed ligner Danske Bank koncernens organisationsform den
divisionaliserende form. Der er tale om en hovedledelse som her bestar af direkter Thomas F.
Borgen, der har ansvaret for Danske Bank koncernen som helhed. Derfra kommer
mellemledelsen, som barer et stort ansvar for deres ansvarsomrade. Hovedledelsen sigter ofte
efter kontrol og resultater, hvorfor det er vigtigt for mellemledelsen at levere de resultater, der
kraeves ad den. Denne organisationsform opstar ofte pa et heterogent marked, men mange vil
nok betegne den finansielle sektor og banksektoren som et homogent marked. Men hvorfor er
det sa, at man alligevel godt kan sige, at der er tale om et heterogent marked, nar vi taler om
banksektoren i Danmark? Enhver bank forsgger at differentiere sig fra deres konkurrenter og
komme med det lille ekstra, der gar, at kunderne vaelger dem frem for konkurrenterne.
Perspektiverer vi til en producent, som vil differentiere sig fra konkurrenter med samme
produkt, kan dette alene ske ved en anden emballage til deres produkt. | banksektoren leegges
der, ud over forskellig emballage i form af logo og farvebrug, oftest veegt pa service,
radgivning og lokal tilstedeveerelse i forsgget pa at differentiere sig fra konkurrenterne. Af

denne grund vil banksektoren godt kunne defineres som et heterogent marked.

Ressourcerne:

Farst og fremmest kommer styregruppen til at treekke pa en del kompetencer pa tveers af
koncernen. | tidligere afsnit er projektorganisationen beskrevet, og her fremgar det ogsa, at
projektet kommer til at bergre bade medarbejdere i Realkredit Danmark, Danske Bank samt
eksterne konsulenter. Der er tidligere indfart projekter i Danske Bank koncernen, og derfor
ma det formodes, at der bade i Realkredit Danmark samt Danske Bank findes
projektmedarbejdere egnet til udvikling af det nye projekt.

Der kommer ydermere til at blive trukket pa IT udviklere samt jurister ved udviklingen af det
nye tiltag. For at rekruttere de korrekte personlighedstyper til udarbejdelse af dette projekt,
kan man med fordel anvende DISC-profilen. Dette kan veere en hjelp til at finde frem til,
hvilke ”farver” og dermed kompetencer og arbejdsmetoder der vil passe ind i en
projektgruppe til udvikling af projektet. I mange tilfaelde, med henblik pa at fa flere
forskellige synspunkter og meninger pa projektet, kan det give god mening at forsgge at finde

projektmedarbejdere med forskellige DISC-profiler. Det kan veere en belastning for

8 www.danskebank.dk (24)
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samarbejdet, hvis projektmedarbejderne er for forskellige. Uanset sammensatningen af
DISC-profiler, vil det vere vigtigt, at projektlederen traeder i karakter, og udstikker mal og
grenser for arbejdet, sa aftalegrundlaget (projekttrekanten) forlgber planmaessigt. Det er ogsa
projektlederens ansvar at alle meninger hgres, og at projektgruppen styres i retning mod en
feelles og acceptabel lgsning for alle projektmedarbejdere. Projektlederen skal derfor veere

beslutningsdygtig, og hele tiden have aftalegrundlagets tre elementer for gje.

For at kunne gennemfare projektet er det ogsa afgarende, at projektlederen pa forhand har faet
defineret, hvor meget kapital der er afsat til projektet. Dette er ngdvendigt for at sikre at
budgettet ikke skrider. Skrider budgettet, skal der igen kigges pa aftalegrundlagets trekant, og
justeres herpa. F.eks. kan det blive ngdvendigt at justere pa projektets omfang eller indhold,
hvis omkostningerne ved det farst planlagte, bliver for store. Det er ogsa vigtigt for
styregruppen at fa lavet en COST-benefit analyse. Gevinsten for indfarelsen af projektet skal
gerne overstige prisen for indfgrelsen. Dette projekt forventes som udgangspunkt at kaste et
positivt resultat af sig pa ca. 0,7 mio. DKK, som beskrevet under afsnit 5.6. Hvis prisen for at
indfare projektet overstiger dette, vil det ikke ngdvendigvis veere et projekt, man burde ga
videre med. Man er ogsa ngdt til at tage hgjde for, at det positive resultat pa 0,7 mio. DKK er
et resultat pa kort sigt. \Vurderes resultatet starre pa laengere sigt, kan prisen for gennemfarelse
af projektet godt overstige de 0,7 mio. DKK og stadig vare rentabelt at gennemfgre. Dette vil
veere noget, styregruppen skal tage stilling til, nar prisen for at gennemfare projektet er

nermere defineret.

Styregruppen, i samrad med projektlederen, skal ogsa fra start af have defineret, om dette
projekt indfares ved, at projektgrupperne er samlet fysisk, eller om der er nogle af opgaverne
der kan Klares online. Danske Bank koncernens hovedkvarter er placeret i Kegbenhavn, som
beskrevet i opgavens afsnit 2, og dermed vil man formodentligt starte projektet i bankens
hovedsade. Ud fra den projektorganisation, vi tidligere har opstillet, med tre projektgrupper,
vil det senere give mening at afholde online opsamlingsmader. Styregruppen kan sammen
med projektlederen med fordel samle hele projektorganisationen en gang imellem for at

snakke og samle op pa projektets forlgb, og for at tage vigtige fremtidige beslutninger.



SMART-mal

Det er vigtigt for, at projektet kan blive en succes, at selve malformuleringen klarleegges.
Utydelige mal er oftest den hyppigste arsag til fiaskoprojekter. Derfor kan man med fordel
anvende SMART-modellen,®* som sikrer at malene bliver klare og konkrete. SMART-

modellen er opbygget som falger:

(S)pecifikt.

(M)albart.

(A)ttraktive.

(R)ealistisk, men ambitigst.
(T)idsfastsat.

Kobler vi ovenstdende model pa implementeringen af de nye realkreditbeldningsmuligheder,

sa kunne malene vere defineret som:

Specifikt: Nye belaningsmuligheder kommer til at kraeve videreudvikling af systemerne, samt
uddannelse af personale i betjening af dette. Samtidigt kommer dette projekt til at medfare

nye forretningsgange for realkreditbelaning i udkantskommunerne.

Malbart: Det er malet at 30 % af eksisterende kunder omlagger deres nuvearende
realkreditlan, da de dermed opnar mere belaning i realkreditinstituttet, og dermed billigere
lanelgsning for kunden. Derudover er malet ogsa at fa nye kunder ved indfarelsen af

projektet. Her kunne man ansla at 45 nye kunder pa kort sigt er en succes.

Attraktive: Det gger Danske Bank koncernens produktmuligheder til belaning af faste
ejendomme i udkantskommunerne, og dermed mulighed for gget indtjening. Det giver ogsa
mulighed for differentiering fra konkurrenterne, og dermed har koncernen et sterkt

radgivningsveerktej i konkurrencen om kunderne i udkantskommunerne.

Realistisk: Projektet skal passe ind i det nuvearende budget, og muligheden for at fa de

ressourcer der er brug for, for at gennemfare projektet skal selvfalgelig ogsa vere til stede.
Tidsfastsat: Som tidligere beskrevet, skal projektet veere fuldt implementeret pr. 1. juni 2016.

Ovenstaende uddybning af malene for projektet skal vaere med til at projektet i sidste ende

bliver en succes, og implementeres i koncernen som en ny ekstra konkurrencemaessig fordel.

8 Egen tilvirkning pa baggrund af udleveret materiale d. 03.11.2015 i Projektledelse, slide 42.



Projeklederplan

Ovenstaende udledning af specifikke mal for projektet for at sikre indfarelsen bliver en

succes, leder meget fint videre til naste emne som ogsa er med til at sikre projektets succes.

Projektlederplanen er med til at serge for at alt forarbejdet i idemodningen og foranalysen er
udarbejdet og udfert ordentligt. Projektlederplanen er med til at visualisere tidsestimater,
opgaver, milepzle samt den kritiske vej for projektet. Projektets livsvej er derfor en god made
at bryde projektet op i mindre bider, og gare opgaven mere overskuelig. Der er indsat
milepale i forlgbet, markeret med en stjerne. Milepeele er meget vigtige at overholde, for at
projektet bliver en succes, og bliver implementeret korrekt. De giver samtidigt mulighed for

at falge op pa projektet, og justere undervejs, hvis projektet ikke forlgber som planlagt.

I bilag 17 er et udkast til, hvordan en projektplan kunne se ud for Danske Bank koncernen,
ved indfarelse er nye belaningsmuligheder, for styring og kontrol af projektet. Projektet er sat
til at starte i februar 2016, for at slutte i start juni 2016. | venstre side er livsvejen illustreret
med dertilhgrende underopgaver. Da vi i opgaven har analyseret mange af
problemstillingerne, vil vi befinde os i udviklingsfasen. Hver opgave er nummereret, for at
illustrere den kritiske vej i hgjre side af diagrammet. Der er som vist flere opgaver der skal
udferes, farend naeste opgave kan igangseattes. Tidsestimaterne er forsggt udledt ud fra et
skan om hvad hver enkelt opgave kan kreeve af tid. Der bar i hver enkelt fase veere palagt en
buffer, for at have muligheden for at tilpasse tidsplanen, hvis denne skrider. Dette kan give
udfordringer, da det oftest kan veere dyrt, og er dermed en omkostning de fleste virksomheder
ikke vil betale for. Derfor kan det veere op til projektlederen at indleegge skjulte buffere, da

det er meget vigtigt disse er her.

Hver milepal er indlagt efter endt faser, og giver dermed mulighed for at fglge op og
opsummere pa hver fase nar denne er endt. Foranalysen som er til det indledende arbejde hvor
selve aftalegrundlaget grundlaegges har vi passeret. Dermed er milepezelen til for at afkrydse
tjeklisten om, at aftalegrundlagets trekant er fastlagt. Foranalysen som er naste fase, er hvor
projektet analyseres, og risiciene opstilles. Her oprettes de forskellige projektgrupper som vist
i projektorganisationsdiagrammet, og den overordnede projektplan defineres. Milepalene for
denne fase er de endelige rammer for de nye belaningsmuligheder.

Specifikationsfasen er naste step, hvor en samling af projektets medarbejdere sammen med
styregruppen og accept af at der skal arbejdes videre med projektet, er naeste milepel.



Ved udviklingsfasen vil milepalene veere defineret som udarbejdelse af nye forretningsgange
samt malopfyldelse for radgiverne. Dette understgattet af det vigtigste som vil veere IT-
systemerne. Nar dette er pa plads vil det vaere muligt at fuldt implementere projektet, og

efterfalgende lave opfglgning pa resultaterne.

For at sgrge for at tidsrammen, og dermed ressourcerne ikke skrider, anbefales det, at der
laves opfalgning pa projektplanen efter hver enkelt fase. Der kunne derfor alternativt vere
indskudt en ekstra sgjle i projektlederplanen ved siden af antal forbrugte timer, hvorpa der
kunne pafares antal faktiske bruge timer pa fasen. Dette ville give et indblik i det reelle
tidsforbrug, som betyder projektplanen kan gemmes til fremtidige projekter, hvor denne kan
anvendes som reference og give et overblik over de antal timer der burde afsattes til lignende

projekter.

6.2 Delkonklusion
Vi kan pa baggrund af overstaende analyse konkludere, at det vil veere en fordel og arbejde
med beldningsaendringen som et projekt, idet der er tale om en kompleks engangsopgave, som

far sin egen interne organisation.

Fra start af skal der ansattes en projektleder, som leder via en mellemting af den
demokratiske stil og autoriteere. Strategien bag projektet bliver en blanding af
markedsudvikling og markedspenetrering, da projektet kan gge salget til nuvaerende kunder
pa samme marked. Yderligere er der ogsa mulighed for, at koncernen kan tilbyde Ian til

boliger som pa nuvarende tidspunkt ikke kan belanes.

Derudover er det vigtigt at projektlederen far overblikket over projektorganisationen samt
muligheden for samarbejde med referencegrupper og konsulenter. De vigtigste interessenter i
projektet er afdelingslederne, radgiverne og kunderne. Vi konkluderer at kunderne er den
vigtigste interessent, og Danske Bank bgar derfor lave interne og eksterne undersggelse
omkring kundernes holdning til belaningsandringen. Derudover skal det kundevendte
materiale vaere let forstaeligt og veekke interessen for omlagning bade for nuvarende og
specielt nye kunder. 1 forhold til radgiverne konkludere vi, at der i forarbejdes skal gares sig
tanker omkring den modstand der kan opsta imod forandringerne.

Vi kan konkludere at en af de vigtigste ting i projektet er, at aftalegrundlaget herunder tid,

indhold og ressourcer overholdes. Derfor er der udarbejdet en fyldestgarende projektplan



med tilhgrende milepale, for at styre projektets retning hvilket i sidste ende kan gere

projektudfarelsen til en succes.

For at projektet bliver realistisk har vi opstillet falgende SMART mal. Det er vigtigt at
opstille SMART-malene far indfgrelsen af et projekt, da dette serger for projektet bliver en

succes. Utydelige mal er oftest den starste arsag til, at projekter ender ud i en fiasko.

Vi kan konkludere, at hvis belaningsaendringen udfares som et projekt, og ovenstaende mal er
alle forudszetninger for at projektet bliver en succes. Der kan selvfglgelig opsta uforudsete
udfordringer som kan pavirke projektplanen, arbejdsprocesserne og tidsplanen, men det er op
til projektlederen at sgrge for aftalegrundlagets trekant hele tiden er i harmoni, sa projektet
ikke skrider. Skrider projektet i en af parametrene, er projektlederen sammen med
styregruppen ngdt til at rette de andre elementer til, sa trekanten igen er i harmoni. Dette for

hele tiden at give de bedste muligheder for at projektet bliver en succes.



7. SWOT-analyse

Nedenstaende SWOT analyse tager udgangspunkt i alle overstaende analyser, samt enkelte

antagelser. Denne analyse har til hensigt at opsamle de nuvarende sterke og svage sider, og

efterfglgende belyse koncernens muligheder og trusler.

Figur 33: SWOT-analyse for Danske Bank koncernen

Steerke sider (S)

Svage sider (W)

Stor spiller pa det Danske marked
Opfylder CRD-IV kravene pa nuveerende
tidspunkt

Seneste resultat pa niveau med
2006/2007

Hgj solvensprocent

First mover pa udkantsomradet

Filialer i udkantskommunerne

Svingene performance i analyseperioden
Lavere ICGR end konkurrenterne
Egenkapitalforretning er lavere end Spar
Nord og Sydbanks

Store nedskrivninger pa det Irske marked
First mover pa udkantsomradet

Image

Belaningsaendring ikke en fordel for alle.

Muligheder (O)

Trusler (T)

Nye lovkrav fra regeringen

Faerre konkurrenter

Nye kunder

Vaekst i udkantskommunerne

Udvidelse af filialantal

Nye skoler/virksomheder og vejnetvaerk

CSR

Konkurrenter udfgrer tilsvarende
initiativ farst

Rentestigning

Ingen gget interesse for tilflytning til
udkantskommunerne

Nye lovkrav fra regeringen

Flere konkurrenter
Inflation/Recession

Faldende priser i udkantskommunerne

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af www.toolbox.systime.dk (24)

Sterke sider

Danske Bank koncernen er det starste pengeinstitut i Danmark malt pa egenkapitalen. Dette

vurderer vi som en sterk side, da dette bl.a. kan udmgnte sig i stordriftsfordele. Dette kunne

eksempelvis udnyttes ved implementeringen af belaningsprojektet. Danske Bank koncernen



http://www.toolbox.systime.dk/

ma antages at bruge sin starrelse til, at forhandle gode aftaler pa plads med hhv. opdatering af

nuvaerende IT og ansettelsen af projektlederen.

Derudover vurderer vi, at deres solvens og egenkapital er en meget stzerk side pa nuvaerende
niveau. De har siden 2011 haft langt stgrre solvens end kravet fra tilsynet. Derudover opfylder

de allerede de nye CRD-IV kapitalkrav, selvom der fortsat er tre ar til de er fuld indfaset.

En anden staerk side for koncernen er det seneste regnskab for 2015, hvis vi ser pa resultatet.
Nettoresultatet 1 pa ca. 17.761 mio. DKK mod 18.497 mio. DKK i 2006. Ud fra dette ma de
anses for nasten at veere pa samme niveau som far krisen. Denne positive udvikling sker
samtidigt med, at Danske Bank koncernen forgger deres egenkapital. Dermed er de ogsa
bedre kladt pa til, at modsta hardere og darligere tider. Samtidigt har de ogsa formaet at

forage solvensprocenten fra 11,4 til 21,0 og nedbragt nedskrivningerne pa udlan markant.

Det sidste punkt i deres steerke sider i SWOT-analysen er, at de bliver first mover pa
udkantskommunerne med nye lanemuligheder til kunderne. Dette er pa nuvaerende tidspunkt
ikke en sterk side, men kan pa sigt vise sig at blive en sterk side. Dette kan understettes ved
introduktionen til mobilbetaling, hvor Danske Bank var hurtigere ude med deres lgsning
Mobilpay i modsatningen til konkurrenten Swipp. Ud fra dette vurderer vi at det igen kan

blive en fordel, at veere de farste ude med forhgjet lanemulighed i udkantskommunerne.

Ud fra overstaende kan vi se, at koncernen har en del steerke sider. Disse kan vere
understattende for, at netop belaningsprojektet kan udfares. Koncernen har stor egenkapital,
forbedret resultat, hgj og opfylder CRD-1V kravene. Dette er steerke sider vi vurdere bgr veere

til stedet for netop, at kunne give sig i kast med ggede udlansmuligheder.

| forhold til geografien er det ogsa en staerk side, at banke er godt repreaesenteret i
udkantskommunerne pa nuvarende tidspunkt. De er blot 2-3 udkantskommuner hvor de ikke

har nogen filialer.

Denne teette geografiske afstand vurderer vi som en steerk side for Danske Bank. Dette kan
gere det nemmere, at komme i kontakt med nye kunder og fange dem i naermiljget. Derfor
kan derfor underbygge belaningsprojektets succes og gge omlagningsprocenterne og bidrage
til gget ny udlan samt nye kunder. Oftest ligger Danske Banks fysiske filialer primeert i
storbyerne, og pa baggrund af dette ma det antages at flere mindre pengeinstitutter er

geografisk teettere pa kunderne i udkantskommunerne og de mindre byer.



Svage sider
Modsat overstaende steerke sider har koncernen selvfglgelig ogsa svage sider. Den forste

svage side vi har noteret os ud fra analyserne er den meget svingene performance. Danske
Bank koncernens afkastgrad har vaeret meget svingende far og efter Finanskrisen. Samtidigt
er niveauet for afkastgraden ogsa lavere end hhv. Spar Nord og Sydbank, som er vasentligt

mindre pengeinstitutter.

Denne historie gentager sig for egenkapitalforrentningen, som igen er lavere end ved de to
andre. Vi vurderer derfor at deres performance pa netop disse nggletal er en stor svag side for

koncernen.

Den sidste svage side i forhold til Danske Bank koncernens performance er udviklingen og
niveau for ICGR. Deres udvikling fra 3,42 i 2012 til nu 3,14 gar at de er darligere end
tidligere til at forgge balancen uden solvensen pavirkes. Modsat 1a Sydbank pa 2,93 og Spar
Nord pa 8,82. Vi vurderer dette som endnu en svag side i deres performance selvom deres

egenkapital er 20 til 40 gange starre.

En anden svag side for koncernen er deres fortsat store nedskrivninger pa det Irske marked. |
2007 nedskrev de bl.a. 2.700 mio. DKK, og selvom de samlede nedskrivninger mindskes er

de hgje nedskrivninger i dette geografiske omrade fortsat en svag side.

Det sidste punkt for deres svage sider i SWOT-analysen er, at projektet med
belaningsmulighederne bliver en omkostningsrig investering med lille succes. Zndringen i
lanemulighederne kan vise sig at blive en darlig forretning og dermed en svag side pa sigt.
Derfor er dette ikke en decideret svaghed pa nuvaerende tidspunkt, men er en svaghed som
kan opsta hvis projektet mod forventning skulle mislykkes. Dermed vil dette blive et

gentagende scenarie praecis ligesom situationen pa det Irske marked

Hertil kan navnes, at projektet kun vil kunne udnyttes af de boligejere, som har en moderat
overbelant ejendom, mens en omleaegning til 95 % belaning i Realkredit Instituttet ikke veere
relevant, for de kunder der har kebt bolig lige far krisen og ejendommen efterfalgende f.eks.
er faldet 30 % eller mere. For denne gruppe vil en omlaegning ikke vare relevant, hvis de
allerede har en belaning via Realkreditinstituttet pa mere end 95 %. Herved rammer
omlaegningen og dermed projektet ikke de kunder, som star svagest af alle i dag.



Muligheder
| forhold til en @ndring af belaningen pa realkreditsiden, vil Danske Bank og Realkredit

Danmark vere afhangig af lovgivningen. Vil de fa godkendt, at der laves 95 % belaning i
udkantskommunerne, hvor der ikke er tale om geaeldsovertagelse. | dag ydes der alene 95 %
belaning ved tvangsauktioner, eller for at undga en tvangsauktion, som et led i
geeldsovertagelse af den tidligere ejers realkreditlan. Idet Realkredit Danmark allerede har
udtalt sig positivt om en 95 % geaeldsovertagelse, forventer Vi at det allerede er clearet rent

juridisk, da det ellers ville vaere underligt at melde det ud pa hjemmeside og i medierne.

Idet Danske Bank koncernen er fagrst pa banen med dette tiltag, er der en vis sandsynlighed
for at det vil kunne tiltreekke nye kunder, der ellers ville have sggt Ian andre steder, eller som
finder det attraktivt at sgge lan igennem Realkredit Danmark, da lanemulighederne her er
bedre end hos konkurrenterne. Dette vil samtidigt give Danske Bank muligheden for flere
helkunder, for er kunden farst skiftet til Realkredit Danmark, vil der igennem Bankens
kundeprogram veere en lang reekke fordele, for kunderne, ved ogsa at samle de gvrige

bankforretninger i koncernen.

Hvis de nye tiltag tages godt imod i udkantskommunerne, vil det veere et godt treek i forhold
til koncernens Corporate Social Responsibility(CSR.) Det vil sige, hvordan koncernen er med
til at tage ansvar for det samfund, som den er en del af. | dette tilfeelde kan man sige at
koncernen har et ansvar for at sikre, at der ydes lan i alle dele af landet, for at sikre at der ikke
er kunder/borgere, som bliver stavnsbundet til et hus, alene fordi der ikke er nogle der vil yde

lan i boligen.

Dette kan ogsa dels ses som en fordel for Danske Bank koncernen. For kan De selv vaere med
til at sikre, at boligerne i udkantskommunerne/omraderne igen bliver mere attraktive, sa vil
det vaere med til at saenke risikoen pa alle de lan, som de allerede har udstedt i boligerne i

udkantskommunerne.

Hertil kommer det at flere kunder vil veere tilbgjelige til at sege mod boligerne i
udkantskommunerne, idet De vil have en hgjere forventning til at de ogsa pa et senere

tidspunkt kan komme af med boligen, hvis det skulle blive ngdvendigt.

Pa mange mader kan man sige at realkreditinstitutterne og bankerne har vaeret med til at

forveaerre situationen omkring udkantskommunerne, ved selv at veere mere kritiske med



vurderingerne, samt betragtninger omkring omsattelighed og mulighed for belaning af

ejendomme i udkantskommunerne.

En anden mulighed for koncernen, er hvis en eller flere af konkurrenterne forsvinder fra
markedet. Dette kan ikke anses som videre realistisk, i det nuveaerende marked. Hvor flere
banker, har meldt sig pa banen, med konkurrerende produkter til realkreditinstitutternes
kendte laneprodukter. Herunder kan navnes Jyske bank, med deres nye prioritetslan, hvor der

betales et rentetillaeg til banken, fremfor en bidragssats til realkreditinstituttet.

Til sidste vil en vaekst i udkantskommunerne, give mulighed for gget vakst. Dette kunne
f.eks. komme fra at flere offentlige jobs blev flyttet fra hovedstaden og i stedet placeres i

udkantskommunerne.

Yderligere arbejdspladser, kunne bl.a. medfgre at det blev opfart flere skoler, generelt bedre
vejstruktur og offentlig transport. Alt sammen parametre, der vil kunne vare med til at gare
udkantskommunerne og byerne mere attraktive. | forhold til at skabe vaekst, ma iveerkszattere
anses som en vigtig parametre for alle kommuner, for mange iveaerkseattere vil falgende veere
vigtigt ved opstart af virksomhed: en hurtig og stabil internetforbindelse, ordentlig
mobilforbindelse, samt andre iveerksattere at sparre med. Her har man blandt andet set
Lolland, som via vakstfabrikken, en kontorplads til iverksettere, med mulighed for
mgadelokaler og mulighed for at sparre med andre iveerkszttere. Ligesom der fra kommunens
side ydes hjelp til opstart af virksomheder, for at sikre vakst udenfor de store byer.

Koncernens hgje solvensprocent, betyder desuden at Den kan tillade sig at patage ekstra
risiko, for at gge indtjeningen. Danske Bank koncernen star ikke overfor at skulle reducere
deres risiko frem mod 2019, som fglge af de nye CDRIV. De har allerede sikret sig en god
polstring, og star der sterkt for en ekspansion, hvis nogle af konkurrenterne, f.eks. skal skare
i deres risiko, eller gge indtjeningen via hgjere priser, for at kunne leve optil de nye krav. Her
teenkes f.eks. pa Totalkredit, som netop har valgt at haeve deres bidragssatser pr. 1.juni 2016.
Hvilket De dels begrunder med de ggede krav under CRDIV, samt med en foranstaende

barsintroduktion.



Trusler

Skulle en af koncernens konkurrenter komme fagrst med et tilsvarende initiativ, vil der veere en
risiko for at netop dette realkreditinstitut vil fa &ren, for de nye tiltag, og det i medierne vil
blive betragtet som de eneste, der gar dette for kundernes skyld, mens de gvrige selskaber,
blot vil blive set som medlgbere, som gar dette for at fortsat sikre deres markedsandel, og
ikke for at hjeelpe kunderne.

Alternativt til realkredit institutterne, som typisk er den starste konkurrent pa boligmarkedet,
har vi igennem det sidste ars tid set konkurrence fra bankerne, som yder realkreditlignende
lan. Der er en risiko, for at disse lanetyper kan blive en reel konkurrent til de kendte
realkreditlan. Dette med tanke pa den modvind realkreditinstitutterne, og specielt

Nykredit/Totalkredit pt. er kommet i, med baggrund i de senere ars bidragsstigninger.

Der er en vis risiko for at den modvind de eksisterende selskaber har bragt sig i kan fare til at
der kommer en ny spiller pa markedet. Den nye spiller vil ikke veere belastet af de senere ars
prisstigninger, og vil derfor muligvis kunne tiltreekke sig store dele af markedsandelene, alene

med baggrund i dennes nye og friske profil.

Samtidigt vil der vere en risiko for at det nye tiltag ikke vil blive taget sd godt imod i
markedet, idet kunderne kan have en frygt for fremtidige bidragsstigninger, og dermed ikke
kan se den store fordel ved at omlaegge geelden. Kunderne kan maske ligefrem se en fordel i at
blive i deres dyrere banklan, trods at renten pa banklanet desuden er variabel, alene fordi de

frygter fremtidige bidragsstigninger.

Nye Lovkrav kan ligeledes veere en trussel for projektet og koncernen generelt. £ndrede krav
til koncernen, kan medfgre en konkurrence fordel til andre spillere pa markedet, som
eventuelt ikke er hemmet af samme krav, grundet et andet lande tilhgr, eller en anden

organisationsopbygning.

Det kunne f.eks. teenkes at koncernen som aktieselskab ikke kan tillade sig at gennemfare
visse tiltag, som presser indtjeningen kortere sigt og dermed aktiekursen. Hvorimod en
familieejet virksomhed bedre kan tillade sig at teenke langsigtet, og se bort fra pavirkningen af
dennes markedsveerdi de neeste 5-8 ar, hvis blot tiltagene matcher virksomhedens profil pa 10-
15 ars sigt.

Koncernen kunne ogsa risikere at sta darligt i et fremtidigt marked og nye regler, alene

grundet de nuvaerende lan, som kunne komme til at tyngde fremadrettet, mens en ny spiller pa



markedet ikke ligger inde med disse lan, og derfor vil kunne tilbyde en skarpere

produktsammensatning til nye kunder.

Der vil ligeledes vare en risiko for at de e&ndrede tiltag ikke hjeelper interessen for boliger i
udkantskommunerne, og det dermed viser sig at veere spild af penge at gennemfgre projektet.
Det kan endda fare til ekstra tab, hvis man pa kort sigt har faet en stgrre markedsandel i
udkantskommunerne, og den demografiske udvikling herefter blot fortsetter, sadan at flere og
flere flytter mod de stgrre byer, mens husene i udkantskommunerne bliver sveerere og sveerere

at s&lge.

Herved kan koncernen risikere, at det pa kort sigt giver en gevinst at gennemfare projektet,

mens man pa leengere sigt vil opleve tab pa netop disse lan.

Tabene vil blandt andet opsta fordi at lantagerne forventer at deres huse falder i vardi, derfor
vil de ikke optage yderligere geeld i huset, eller pa anden vis veere sa interesseret i at
vedligeholde og modernisere huset, herved bliver huset blot endnu sveerere at selge, hvilket
kan fare til at ejerne bliver boende leengere end de reelt gnsker, fordi de ikke har rad til at
selge. Ender boligen herefter farst pa markedet, nar ejeren dar, eller bliver tvunget pa

plejehjem, sa er risikoen for et tab for bade kunde og Danske Bank koncernen, blot det starre.

Her var det bedre at kunden blev hjulpet videre, far huset endte med at sta og forfalde, herved

kan det teenkes at det reelle tab for koncernen vil mindskes.

| forhold til samfunds gkonomien, er der en risiko for at den nuveerende krise ender ud i
recession, hvilket kan fare til usikkerhed om gkonomien generelt, hvilket kan gere at feerre
gnsker at kabe hus, herunder i udkantskommunerne. Da folk vil vaere mere usikre pa deres
job, og dermed om de kan blive i huset, hvis de mister deres job, eller de kan blive tvunget til
at flytte for at finde et nyt job. Dette kan fare til at flere farstegangskabere venter med at
kabe, og i stedet bliver i deres lejeboliger, for at vaere mere fleksible i forhold til valg af job

og fleksibilitet, hvis De skulle miste jobbet.

En pludselig rentestigning, vil ligeledes kunne gare det dyrere for folk at kabe ejendom, og de
kan veelge at udskyde boligkebet, da de eventuelt forventer at boligpriserne vil falde som
falge af de stigende renter. Ligesom en rentestigning, vil kunne fjerne noget af incitamentet
for flere af de nuveerende boligejere, som far kunne fa en lavere rente, ved omlagningen,
herved vil en del af fordelen forsvinde, og det vil tage leengere tid, inden omlaegningen vil

blive tjent hjem. Pa den anden side, vil en forventning om en kommende rentestigning kunne



fa flere til at omlaegge geelden netop nu, da de dels kan sikre deres gkonomi bedre, mod en
stigende rente, samtidigt med at de far muligheden, for at sikre deres friveerdi bedre ved
rentestigninger. Tilsvarende vil en Inflation, kunne fare til hgjere renter og udgifter for
boligejerne. Hvis inflationen ikke er drevet af en hgjere beskeftigelse og generelt fremgang i

gkonomien, vil det kunne presse privatekonomien.



8. Endelig konklusion

| ovenstaende rapport er Danske Bank koncernens regnskaber fra 2006 til 2015 blevet
analyseret. Af regnskabs- samt performanceanalysen fremgar det, at Danske Bank koncernen
er blevet pavirket meget af Finanskrisen, hvilket ses i udviklingen pa tab pa udlan, svingende
resultat samt en faldende solvensprocent frem mod 2011.

| forhold til koncernens opfyldelse af de nye CRD-1V krav frem mod 2019 kan det
konkluderes, at koncernen allerede ved indgangen til 2016 opfylder de nye strengere krav.

Koncernen har en solvensprocent pa 21 % og en egentlig kernekapitalprocent pa 16,1 %.

Overordnet set har Danske Bank koncernen en positiv udvikling for deres ROE og ROA. Set i
forhold til de to konkurrenter underperformer koncernen. Det er stort samme billede, der viser
sig, ved ICGR samt WACC.

Andringen i realkreditbelaningsmulighederne vil for koncernregnskabet betyde et tab pa ca.
1,5 mio. DKK ud fra de givne forudsatninger, som tidligere er udledt.

Belaningsaendringen vil ikke betyde noget for det samlede resultat samt ROE, ROA og ICGR.
Pa baggrund af dette konkluderer vi, at @ndringen af belaningsmulighederne ikke vil fa en

indflydelse pa udviklingen i regnskabs- samt performancetallene.

Kigger vi alene med gkonomiske briller, vil tabet pa ca. 1,5 mio. DKK isoleret set betyde, at
det ikke vil give mening at &endre de nuvaerende belaningsmuligheder.

Sammenholder vi Danske Bank koncernens regnskab med Realkredit Danmarks regnskab, vil
belaningsaendringen give et positivt resultat pa ca. 0,7 mio. DKK. | dette resultat er der ikke
taget hgjde for eventuelle synergieffekter sa som: nye kunder samt gget udlan til nuvaerende
kunder. Det kan derfor pa baggrund af ovenstaende konkluderes, at hvis vi tager hgjde for
synergieffekterne, samt hvor minimal en betydning projektet har pa det samlede regnskab,

giver det mening at tilbyde de nye belaningsmuligheder i udkantskommunerne.

For kundernes vedkommende vil de opna en billigere finansiering samt gget rentesikkerhed,
hvormed vi kan konkludere, at belaningsaendringen vil gare det mere gkonomisk attraktivt at

boseette sig i udkantskommunerne.

Velger Danske Bank koncernen at indfare de nye belaningsmuligheder, kan dette med fordel
geres som et implementeringsprojekt. Vi konkluderer, at der skal veelges en projektleder, som
enten kan vere intern eller ekstern. Vi konkluderer, at kunderne er den vigtigste interessent,

dernast radgiverne samt afdelingslederne.



Det er vigtigt for projektet, at Danske Bank koncernen overholder de opstillede SMART-mal.
Sammen med SMART-malene er projektlederplanen med til at sgrge for, at projektet bliver
en succes. Projektlederen kan ved hjeelp af de opstillede milepzle ved hver endt fase stoppe
op og reflektere over, om det ngdvendige arbejde er lavet korrekt, sa projektet kan ga videre
til naeste fase. Det giver projektlederen en mulighed for, ved hver endt fase, at sgrge for at

aftalegrundlagets trekant konstant er i harmoni, sa projektet gennemfares succesfuldt.

Vi konkluderer at koncernen bar gennemfare projektet med baggrund i de mulige
synergieffekter, og da det pa kort sigt ikke betyder det store for koncernens regnskab og
performance. Koncernen kan veelge at indfere belaningsendringen som en del af deres
samfundsansvar, hvilket kan styrke koncernens image. Belaningsandringen vil formentligt
gge omsetteligheden for boliger i udkantskommunerne, men det er kun en af mange
parametre, hvorfor vi ikke kan sige, hvor stor en indflydelse det vil have pa prissetningen og

omsetteligheden.
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Oversigt over aktuel selskabsbeskatningsprocent i perioden 2006 til 2015

Den 10 arige statsobligationsrente fra 2006 til 2015

Andel af fremmedkapital for Danske Bank, Sydbank samt Spar Nord koncernen
Gennemsnitlige husstande i de 16 definerede udkantskommuner

Realkredit Danmarks arsag til at definere Norddjurs Kommune som udkantskommune
Boligtyper i udkantskommunerne

Kvadratmeterpris i de forskellige udkantskommuner for 2015

Danske Bank koncernens indtjening pa udstedelse af Realkredit Danmark lan
Mail korrespondance vedr. 20 %’s garanti

30 % af nuveerende kunder omlagger til hgjere belaning i Realkredit Danmark
Kulturforskelle

Projektlederplan

Danske Bank koncernens balancesum overfor konkurrenterne

Oversigt over vaeksten i Danmark 2013 til 2012

Kapitalkrav for finansielle virksomheder



