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Figur- og tabeloversigt: Der er i nervarende projekt 3 figurer samt 39 tabeller inkl. 17 tabel-

ler indeholdt i bilag.

Projektets omfang!: Anslag i alt 140.040/ 2.400 anslag til 1 side = 58,35 sider.

Projektet ser ud til at fylde mere end tilladt, men pga. sideskift, tabeller, figurer samt for visua-

liseringens skyld er dette ikke tilfeeldet. Nedenstaende bekraefter nervarende.

Ordoptalling ? ot
Statistik:
Sider 69
Crd 21.026
Tegn (uden mellemrum} 119277
Tegn [med mellemrumj 140,040
Afsnit 466
Linjer 1.799
|:| Medtag tekstfelter, fodnoter og slutnoter

! Projektets omfang er eksklusiv forside, indholdsfortegnelse, litteraturlisten, bilag og fodnoter.
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1. Executive summary

The main purpose of this thesis is to investigate the economical and the commercial threats the
Danish bank “Danske Andelskassers Bank A/S” (From now called “Andelskassen”) faces
within the near future. “Andelskassen” is a bank with major issues, whereas the thesis’ second-
ary focus will be on determining which options the bank has to solve their issues. The issues
will be identified through a benchmark. The benchmark will be used to figure out how the bank
is performing overall. Finally, with the knowledge of how the bank is performing, the opportu-

nities for the bank will be discussed and assessed further in the final part of this thesis.

One of the most significant findings in the competitive analysis is that the competition level
around the good customers is high, due to the number of competitors within the industry. Fur-
thermore, the analysis shows that “Andelskassen” is in a favorable position when it comes to
good customers, which they must exploit. Therefore, their primary focus should be on main-

taining the good existing customer relation.

The conclusion of the financial analysis is, that “Andelskassen” generally through the period
2012 to 2016 performs worse than the benchmark on the selected indicators. The only indicator
where “Andelskassen” performs better than the benchmark is “Weighted Average Cost of Cap-
ital”. It is worth noting that the operational costs of “Andelskassen” is too high primarily be-
cause of high financial costs and wages. The bank should either adjust the number of employees

or try to increase the volume of business to strengthen their position in the market.

The analysis of “Andelskassen’s” capital shows that they currently comply with the rules and
the composition thereof. However, “Andelskassen” have a few challenges in order to meet the
full implementation of the CRD IV requirements in 2019. It is vital that they strengthen their
earning base. In addition, they have to consider purchasing additional capital either through
share issue or by issuing hybrid loans. If they do not meet the requirement, the consequences
will not be fatal but will limit them to the possibilities of dividends and create uncertainty

around them.

“Andelskassen” should focus their marketing towards all loan types due to the business, that
come with the exposure. In addition, the bank should purchase additional capital to be able to
increase business with new and existing customers. Finally, the bank can benefit from launching

campaigns and initiatives towards new and existing customers.

Based on the above, the bank will meet a lot of obstacles in its future, but they will be able to

face these challenges with the options presented in the thesis.
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2. Indledning

Den verdensomspandte finanskrise, som startede med Lehmann Brothers’ konkurs d. 15. sep-
tember 20082, har sat sine spor bide internationalt og her i Danmark. Krisen, der spredte sig
som ringe 1 vandet i hele verden og sendte de globale finansmarkeder 1 gulvet, var en konse-
kvens af risikable udlan og spekulative finansielle forretninger. Millioner mistede deres job og
dermed deres betalingsevne. Desuden faldt verdierne pa folks aktiver, herunder iser ejen-

domme, hvilket resulterede i gget behov for nedskrivninger og tab hos pengeinstitutterne?.

Det fik hele banksektoren til at &ndre den made, hvorpa man hidtil havde drevet et pengeinsti-
tut. Sektoren keemper fortsat med at efterleve nye lovkrav, herunder ggede dokumentations- og
kapitalkrav, som blev indfgrt som fglge heraf. Det har tvunget de enkelte banker til at afs@tte

flere ressourcer og medarbejdere til forskellige former for kontrolfunktioner®,

Dertil kommer, at konjunkturerne stadig for alvor mangler at vende i vores samfund, idet vak-
sten fortsat er lav>. For bankerne betyder det, at der er hard konkurrence om kunderne, og ud-
lanene sker generelt til en lav rente®. Hertil skal det naevnes, at der er kommet flere alternative
lanemuligheder udenom de traditionelle banker, som vinder sterkt frem pa markedet, som f.eks.

7. Finanskrisen har desuden resulteret i store omkostningstunge indlansover-

”crowdfunding
skud i bankerne, idet kunderne ikke vil eller kan 1dne®. Behovet for nedskrivninger pa udlin er
faldende, selvom der fortsat er behov for at nedskrive store summer pa landbrugsengagemen-

ter.’

Interessen for afgangsprojektet findes i ovenstaende problemstillinger omkring finanskrisens
ggede reguleringer, den harde konkurrence om kunderne, herunder nyudlan samt befolkningens
hgje opsparingskvote, der presser pengeinstitutternes indtjeningsgrundlag. Disse udfordringer
har ogsa gjort sig geeldende i Danske Andelskassers Bank A/S, som dette projekt tager udgangs-
punkt i. Banken har haft nogle svere ar med mange udfordringer som fglge af darlige resultater.
Det vil derfor vare interessant at undersgge, hvordan banken imgdekommer fremtiden, hvilke
initiativer den bgr iverksatte, samt om der fortsat er plads til et mindre pengeinstitut i den

finansielle sektor. Dette leder op til nedenstaende problemstilling:

2 www.Finans.dk (1)

3 www.Information.dk (1)

4 www.FinansWatch.dk (1)

> www.DST.dk (1) og www.DLdk (1) og www.Finans.dk (2)
www.FinansWatch.dk (1)

www.Business.dk (1)

www.FinansWatch.dk (2) og www.FinansWatch.dk (3)
www.FinansWatch.dk (4)

6
7
8
9
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2.1 Problemformulering
Hvilke konkurrencemassige og gkonomiske udfordringer star Danske Andelskassers Bank A/S

overfor? Og hvorledes har banken mulighed for at imgdekomme disse?
Underspgrgsmal:

¢ Hvad kendetegner det marked, som Andelskassen opererer i? Og hvad er bankens po-
tentiale i det nuvarende marked i forhold til konkurrenternes?

e Hvordan har Andelskassen preasteret pa udvalgte regnskabsmessige nggletal sammen-
lignet med bankens sammenligningsgrundlag? Og hvorledes kan banken eventuelt for-
bedre disse nggletal?

¢ Hvilken betydning har finansieringsomkostningerne for bankens resultater og dens
fremtidige muligheder for at vaere konkurrencedygtig pa udlan?

e Hvorledes overholder Andelskassen de fastlagte krav i forbindelse med implemente-
ringen af CRD-IV? Hvis banken ikke overholder kravene, hvilke muligheder er der for
at komme i mal med opfyldelse heraf?

e Hvilke gvrige muligheder har Andelskassen for den fremtidige udvikling set i forhold

til bankens historiske performance, kapitalsituation og markedsposition?
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3. Metode

Afgangsprojektet tager udgangspunkt i Danske Andelskassers Bank A/S, som vil blive omtalt
som Andelskassen gennem hele projektet. Det er vard at bemarke, at der ikke er nogle person-
lige relationer til Andelskassen, hvorfor projektet udelukkende vil blive baseret pa fakta, ana-
lyser, diskussioner samt vurderinger. Projektets omfang i henhold til antal sider er illustreret pa

side 1 og 2, hvor det angives, at projektet er inden for de angivne rammer.

I projektet preesenteres Andelskassen kort. Praesentationen bruges senere i analysen, diskussio-
nen og vurderingen. Desuden bestemmes bankens sammenligningsgrundlag, der vil blive an-
vendt til markedsanalysen og regnskabsanalysen i relation til, hvorledes banken klarer sig gko-

nomisk og konkurrencemassigt 1 forhold til konkurrenterne.

For at fastleegge hvilke udfordringer Andelskassen star overfor i fremtiden, vil der blive lavet
en markedsanalyse. Analysen skal derudover fortelle, hvilket potentiale banken har i dens mar-
kedsomrade. Markedsanalysen vil tage udgangspunkt i analysemodellen ’Porters Five Forces”,
som har fem analysepunkter, hvor punktet omhandlende rivaliseringen mellem eksisterende
pengeinstitutter i branchen vil have sit primare fokus, mens de gvrige fire punkter blot kort
analyseres. Markedsanalysen vil desuden blive baseret pa statistik fra bl.a. Danmarks Statistik,

Nationalbanken, Kommunernes Landsforening og Finanstilsynet.

Efterfglgende vil der blive kigget pa den historiske performance ved at lave en regnskabsana-
lyse ud fra Andelskassens og sammenligningsgrundlagets arsregnskaber fra 2012 til 2016. Til
grundlag for fastsattelse af de korrekte regnskabstal i analysen anvendes det seneste arsregn-
skab fra 2016. Der er 1 2015 sket @ndring af regnskabspraksis, der betyder, at renteudgifterne
til hybrid kernekapital tidligere blev medregnet som renteudgifter af efterstillet kapitalindskud.
Disse renteudgifter er i regnskabsanalysen fratrukket resultatet, da det er en del af driften. Der
vil ikke blive korrigeret for skattevaerdien af disse renter, da det ikke er vasentligt for opgaven.
Samtidig er egenkapitalen 1 beregningen korrigeret for den hybride kernekapital, da det ikke er
egentlig egenkapital. Regnskabsanalysen tager udgangspunkt i de nggletal, som er vaesentlige
og relevante for at belyse bankens gkonomiske situation. Her anvendes nggletallene: Egenka-
pitalens forretning (ROE), Afkastningsgraden (ROA), Internal Capital Generation Rate (ICGR)
og Weighted Average Cost of Capital (WACC). Disse nggletal vil alle blive beregnet ud fra
ultimo-tal. Hvert nggletal beskrives kort, hvorefter der diskuteres og vurderes, om Andelskas-

sen ligger pa et tilfredsstillende niveau i forhold til sammenligningsgrundlaget.
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Senere i projektet vil Andelskassens kapitalgrundlag blive belyst og analyseret i relation til,
hvordan banken lever op til en fuld implementering af CRD-IV kravene i 2019. Samtidig udar-

bejdes en analyse af, hvilke muligheder banken har for at forbedre dens kapitalgrundlag.

Hvert afsnit vil blive afsluttet med en delkonklusion for til sidst at blive sammendraget i en
endelig hovedkonklusion, der fungerer som en samlet besvarelse af problemformuleringen. I
projektet anvendes endvidere konsekvensanalyser ud fra valgte forudsatninger og scenarier.
Der tages udgangspunkt i leerebgger samt teori fra undervisning pa HD del 2, hvorfra tillert
viden og erfaring demonstreres. Der vil primert blive anvende teori fra undervisningen i fagene
styring af finansielle virksomheder samt finansielle virksomheders produkter og services. Yder-
mere benyttes internettet til at finde aktuelle artikler, relevante statistikker samt yderligere in-

formation til brug for 1gsning af problemstillingerne.

3.1 Afgraesning

Afgangsprojektet afgraenser sig som udgangspunkt fra at forholde sig til teori fra undervisning
i felgende fag pa HD del 2; investeringsradgivning, skatteret og juridisk metode, ledelses- og
organisationsudvikling i finansielle virksomheder samt projektledelse. I projektet bliver der dog
anvendt metodeteori, der kan relateres til faget; skatteret og juridisk metode, samt markedsteori,
som kort er blevet bergrt i faget ledelses- og organisationsudvikling. Afgrensningen fra fagene
skyldes en vurdering af, at disse fag ikke vil vaere vardiskabende for lgsning af problemformu-

leringen og for at begrense projektet til de opstillede krav.

Opgaven tager udgangspunkt i danske forhold, hvorfor opgaven kun omhandler danske kroner,
der ben@vnes ved kr. Der ses endvidere bort fra de skattemassige forhold ud over beskatningen
af arets resultat pa 22 %, da disse skattemassige forhold ikke har indflydelse pa en samlet
vurdering af Andelskassens gkonomi. Projektet afgraenser sig fra at lave en fuld markedsunder-
spgelse, da det vil vaere for omfattende inden for projektets rammer. Dernast afgrenses der fra
at se pa, hvordan Andelskassen lever op til tilsynsdiamanten, herunder likviditetskrav, idet ban-
ken uden problemer overholder disse krav. Derudover er den valgte bank ikke et SIFI-institut,
hvorfor begrebet SIFI kun kort bergres for forstaelsens skyld. Ydermere vil kun bgrsnoterede
banker blive bergrt. Der afgreenses saledes fra sparekasser og andelskasser. Endeligt anvender
den valgte bank standardmetoden til opggrelse af de risikovegtede poster, hvorfor andre opgg-

relsesmetoder som f.eks. IRB-metoden ikke bliver bergrt.
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4. Praesentation af Danske Andelskassers Bank A/S

4.1 Danske Andelskassers Bank A/S
Andelskassen er et dansk pengeinstitut, som blev stiftet i 1969 og begyndte sit virke den 1. april

1970. Bankens rgdder stammer dog helt tilbage til 1915 pga. Outrup Andelskasse, som indgik

1 fusionen.

Andelskassen har i alt 17 fuldtidsabne afdelinger, et ”KundeServicecenter”, ” Andelskassen Di-

rekte!%”

, samt tre regionalt placerede erhvervscentre og et landbrugscenter. Dertil kommer en
reekke centralt placerede specialist- og supportfunktioner i bankens hovedkontor, der er belig-

gende i den midtjyske by Hammershgj'!

Nedenstaende figur giver et overblik over afdelingernes placering.
Figur 1: Oversigtskort’
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Andelskassen blev bgrsnoteret i 2011 i forleengelse af en fusion mellem 16 andelskasser i ”Sam-

L

menslutningen Danske Andelskassers Bank!?”. Ejerformen blev i den forbindelse @ndret fra
andelskasse til aktieselskab. Derfor er banken i dag ejet af dels 16 fonde, som blev etableret for

de andelskasser, der indgik i fusionen 1 2011, dels 29.384 private navnenoterede aktion®rer og

10> Andelskassen Direkte” betjener bankens Fjernkunder.
11 Arsrapport 2016 side 109

12 www.Andelskassen.dk (1)

13 www.Wikipedia.dk (1)
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dels af investeringsselskaber og institutionelle investorer. Her er det vard at n@vne fglgende

store og indflydelsesrige aktionzrer i banken pr. 31.12.2016'%:

- De 16 fonde har en aktieandel pa samlet 30,85 %, heraf har Andelskassen MidtVests
Fond en aktieandel pa mindst 5 %.

- Lind Invest ApS, styret af Henrik Lind, har en aktieandel pa mindst 20 %"

- Kgbstedernes Forsikring har en aktieandel pa 5,58 %'®

- Farringdon Netherlands BV har bemyndigelse til at disponere over mindst 5 % af akti-
erne.

Strategi:
Andelskassen har i 2016 lanceret og implementeret en ny strategi, som overordnet handler om,

at banken gnsker at have livtidskunder og vare ”Det Lokale Danmarks bank™!”. Banken tror pa
vigtigheden af gode og nare kunderelationer uanset geografi, hvilket ogsa ggres klart i deres

»]8

slogan: ”Sammen kan vi mere”'°og i deres vision: “at veere det rigtige valg gennem hele li-

vet”!’. Visionen realiseres gennem Andelskassens mission, hvor der skal tages “ansvar for en

beeredygtig udvikling sammen med bankens kunder og de samfund, som de er en del af” *°.

Udlansfordeling og kapitalmal:
Andelskassens udlan er pr. 31.12.2016 fordelt med 38 % til privatkunder og 62 % til erhvervs-

kunder, hvoraf landbruget udggr 25 %. 47 % af bankens samlede nedskrivninger er pa land-
brug?!. Det er endeligt veerd at bemarke bankens overordnede mil vedrgrende kapitalgrundla-
get, som er en kapitalmessig overdekning i1 forhold til det opgjorte kapitalbehov i intervallet

2-4 %-point.?? Dette opfylder banken, idet de pt. har en overdaekning pé 3 %*.

Vasentlige haendelser i Andelskassen fra 2012 til 2016:

For senere at kunne analysere de historiske performances i Andelskassen, er det relevant at se
tilbage pa de seneste 5 ars haendelser i banken. I bilag 1 er der udarbejdet et stgrre overblik over
disse ar, mens nzrvaerende blot er en tidslinje herover®*:

2012:
- Filialstrukturen blev tilpasset med lukning og sammenlagning af filialer.

14 Arsrapport 2016 side 130-131 | Navnenoterede aktionarer 29.384 pr. 31.12.2016
15 www.FinansWatch.dk (5)

16 www.FinansWatch.dk (6)

17 Arsrapport 2016 side 62-63

18 www.Andelskassne.dk (2)

19 Arsrapport 2016 side 63 - Vision

20 Arsrapport 2016 side 62 - Mission

21 Arsrapport 2016 side 175

22 Risikorapport 2016 side 6

23 Arsrapport 2016 side 116

2 Bilag 1 — Vasentlige handelser i Andelskassen fra 2012 til 2016. Afsnittet er baseret pa kilderne i bilaget.

Udarbejdet af Michael Koch Kristensen Side 9 af 92



HDFR Afgangsprojekt Udfordringer for Danske Andelskassers Bank A/S 28. april 2017

2013:
- Finanstilsynet palagde Andelskassen ekstra nedskrivninger for 230 mio. kr., hvilket re-

sulterede i et negativt resultat fgr skat pa 382 mio. kr.
- Detresulterede desuden i en kapitalunderdaekning pa 2,5 %-point, hvilket medfgrte krav
fra Finanstilsynet om en genopretningsplan, som i den forbindelse blev udarbejdet.

2014:
- Holstebroafdelingen blev solgt til Spar Nord Bank A/S med baggrund i Andelskassens

kapitalplan.

- Finanstilsynsbesgg medfgrte verdiregulering af ejendomme for i alt ca. 25 mio. kr. Det
resulterede igen i en kapitalunderdekning, dog kun pa 0,4 %-point denne gang.

- En stgre aktiepost i DLR-Kredit A/S blev derfor solgt, hvorefter der igen var en tilstraek-
kelig overdekning 1 banken.

- Besgg af Finanstilsynet, der denne gang var enig i bankens kapitalgrundlag.

- Stemmeretsbegransningen blev ophavet for at tiltreekke stgrre og nye investorer.

- Der blev foretaget en aktieemission, som gav et bruttoprovenu pa godt 165 mio. kr. ved
fuldtegning af 66.072.000 nye aktier til kurs 2,5.

- Desuden blev der optaget et obligationslan pa 232 mio. kr. som hybrid kernekapital.

- Der blev optaget et yderligere obligationslan pa 30 mio. kr. som et tilleg til ovenstaende
obligationslan.

- T alt blev der samlet hjemtaget kapital for 427 mio. kr. Provenuet herfra blev anvendt til
at delindfri ca. 2/3 dele af det statslige hybridlan.

- Der blev ryddet op i topledelsen, lukket kassebetjening i samtlige filialer samt solgt en
aktiepost i DLR-kredit. Herudover var der fusionsrygter mellem Spar Nord og Andels-
kassen.

- Der blev indkaldt til ekstraordinar generalforsamling begeret af storaktion@rerne, Lind
Invest ApS og Farringdon Netherlands B.V. med baggrund i bl.a. utilfredshed med be-
styrelsen og dens resultater. Det blev dog til et klart nederlag, hvorfor den bestaende
bestyrelse blev siddende.

- Besgg af Finanstilsynet, som igen var enige i bankens kapitalgrundlag dog foruden 5,6
mio. kr. i et enkelt udlan.

Sammenfatning og overblik:
I de seneste ar har Andelskassen vearet ngdt til at skeere i forretningsomfanget pa grund af store

kapitalproblemer, som skyldtes store nedskrivninger pa udlan, herunder iser pa landbrug, med
dertilhgrende negative resultater. Dette har bl.a. betydet en samlet tilbagegang i udlanet pa 28
% fra 2012 til 2015. 12016 er dette vendt med en udlansfremgang pa 7 %. Resultatet for 2016
var pa ca. 38 mio. kr. mod minus 11,9 mio. kr. i 2015%. Til trods for at det gir bedre i Andels-

kassen, er banken fortsat udfordret af hgjere nedskrivninger og lavere indtjening end andre

2 www.FinansWatch.dk (7)
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sammenlignelige banker. Det konkluderer Finanstilsynet efter seneste inspektion i oktober og

november 20162,

Nedenstaende tabel giver ydermere et overblik over udviklingen i udvalgte nggletal i banken
fra perioden 2012 til 2016. Det bemarkes, at Andelskassen i tidsintervallet kraftigt har tilpasset
antallet af afdelinger samt reduceret antallet af medarbejdere. Bankens balance og udlan er li-
geledes blevet reduceret i perioden. Pa trods af det har banken praesteret at forbedre kapitalpro-

centen, resultatet efter skat samt nedskrivningsprocenten. Alt dette forteller om en periode med

mange udfordringer, der vil blive bearbejdet gennem projektet.

Tabel 1: Egen tilvirkning pba. drsrapporter

1.000 Kkr. Danske Andelskassers Bank A/S

Ar 2012 2013 2014 2015 2016
Ansatte 517 494 405 382 361
Afdelinger 36 31 28 20 17
Balance (aktiver) 13.883.234 | 11.322.386 | 10.793.161 | 10.548.370 | 10.690.223
Udlan 7.537.283 | 6.714.692 5.701.433 | 5.435.681 | 5.835.648
Garantier (Off balance) | 1.568.260 | 1.372.852 1.356.463 | 1.677.051 | 2.009.284
Nedskrivningsprocent 3,3 % 5,7 % 1,8 % 1,4 % 0,7 %
Resultat efter skat -171.197 | -382.279 20.371 -11.873 37.980
Egenkapital 1.221.831 | 839.537 859.866 1.199.542 | 1.242.583
Kapitalprocent** 15,1 % 11,2 % 15,7 % 15,1 % 15,7 %
Kapitalbehovsprocent®* | * % 12,6 % 13,0 % 11,9 % 12,7 Go**%*
Overdzkning * %-point | -1,4 %-point | 2,7 %-point | 3,2 %-point | 3,0 %-point

* Aret er ikke sammenligneligt, da beregningen er blevet @ndret i takt med, at 8 + modellen er blevet indfgrt.
** Tidligere omtalt som henholdsvis solvensprocent og solvensbehov
*#% Inkl. Kapitalbevaringsbuffer pa 0,6 %.

4.2 Delkonklusion

I prasentationen af Danske Andelskassers Bank A/S ses der tilbage pa en turbulent tid med
mange udfordringer, tilpasninger og konflikter bade i og udenfor Andelskassen. Preesentationen
giver derudover overblik over bankens nuvarende situation samt vision og mission fremadret-
tet. Umiddelbart er der ikke forhold, der giver anledning til problematikker i henhold til den

videre analyse af banken.

26 www.FinansWatch.dk (8)
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5. Valg af Sammenligningsgrundlag
Inden der udarbejdes analyser, er det vaesentligt at fa defineret Andelskassens markedsomrade,

dens n@&rmeste konkurrenter samt et potentielt ssmmenligningsgrundlag for banken.

Antallet af pengeinstitutter i Danmark var 72 stk. ved udgangen af 2016>” med omkring 1.000
filialer, hvilket er mere end en halvering af pengeinstitutter og filialer i Danmark pa blot 10
4r?®. Ud fra dette udgangspunkt er Andelskassen en forholdsvis beskeden spiller pd markedet
med dens 17 filialer i et tilsvarende antal byer® og et kundegrundlag pa ca. 100.000 kunder*°,
hvilket svarer til, at hver filial i gennemsnit servicerer 5.882 kunder®'. Dette harmonerer med
landsgennemsnittet, hvor et gennemsnitligt pengeinstitut har omkring 79.844 kunder fordelt pa

5.749 kunder pr. filial i gennemsnit®2.

At Andelskassen ligger over gennemsnittet, kan tillegges, at banken gennem en l&ngere peri-
ode har tilpasset sin filialstruktur pa baggrund af besparelser. Her er banken pa blot fem ar gaet
fra 36 til nu kun 17 filialer*, hvilket har havet gennemsnittet til fordel for banken. Senest i
2016 har banken bl.a. lagt filialerne i Aars og Hadsund sammen med filialen i Hobro®* samt
sammenlagt afdelingen i @lgod med Varde- og Esbjergfilialerne®. Banken har pé trods af be-

sparelser ogsé abnet nye filialer i henholdsvis Ribe og Grenaa tilbage i 2015°°.

Tidligere var Andelskassen reprasenteret med mange filialer i sma byer, hvor den nu primert
har filialer beliggende i kommunernes stgrste byer®’. Det giver god mening i forhold til et po-
tentielt kundegrundlag. Ud af Danmarks ti stgrste byer er Andelskassen reprasenteret i Aahus,
Esbjerg og Randers. Desuden er Andelskassen pa landsplan repraesenteret i region Syddanmark
(Sgnderjylland og Fyn), region Midtjylland (Vest- og @stjylland) og region Nordjylland. An-
delskassens stgrste markedsomrader er i Vest-, @st- og Sgnderjylland, idet banken har flest

filialer og medarbejdere her.

27 www.FinansWatch.dk (9)

28 www.Finansraadet.dk (1)

% Fyn: Ringe og Svendborg | Sydjylland: Esbjerg, Bramming, Ribe, Sgnderborg, Augustenborg og Varde | @st-
jylland: Grenaa, Randers og Aarhus | Vestjylland: Hobro og Koldby.

30 Arsrapport 2015 side 6 — Antal af kunder

31100.000 kunder / 17 filialer = 5.882 kunder pr. filial.

32 Bilag 4 - Konkurrenceintensitet

33 Arsrapport 2016 side 109 eller skema med overblik under praesentationen.
3 www.Andelskassen.dk (3)

35 www.Andelskassen.dk (4)

36 Arsrapport 2015 side 23

37 Bilag 3 - Analyse af Folketal og Arbejdspladser
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Overordnet kan markedet deles i to mellem de landsdekkende banker og de lokale banker.

Danmarks stgrste banker, nermere betegnet gruppe 1-institutterne®®

, er alle reprasenteret med
filialer spredt i hele landet. Der kan argumenteres for, at disse banker med deres stgrrelse, res-
sourcer, mulighed for fremskaffelse af kapital og udviklingskraft ma betegnes som markedsle-
dere og markedsudfordrere i forhold til at ga forrest i branchen med nye produkter, serviceydel-
ser og tiltag overfor kunderne. De store banker har dermed overordnet set en anden dagsorden
end de mindre lokale banker, hvorfor de vurderes til ikke at veere i direkte konkurrence med

Andelskassen.

De lokale banker derimod, n&rmere betegnet gruppe 2, 3 og 4-institutterne™, kan argumenteres
for at vaere markedsfglgere og markedsnicher. Nicheinstitutterne, internetbankerne samt gruppe
4-insitutterne har en stgrrelse og et forretningsgrundlag, som ikke er i direkte konkurrence med
Andelskassen, hvorfor de ligeledes sorteres fra. Endelig sorteres de institutter fra, som ikke
befinder sig i Andelskassen markedsomrade eller i de samme byer. Tilbage er 23 pengeinstitut-
ter og deres 71 filialer*’, som Andelskassen vurderes at vare i direkte konkurrence med. De
seks stgrste konkurrenter heraf har fem eller flere filialer, der ligger i de samme byer som An-

delskassen. De er ifglge den udarbejdede undersggelse i bilag 2 fglgende pengeinstitutter:

- Arbejdernes Landsbank A/S, Jutlander Bank A/S, Sparekassen Kronjylland, Spar
Nord Bank A/S, Vestjysk Bank A/S og Skjern Bank A/S.

Andelskassen er i en forholdsvis overordnet konkurrence med disse seks pengeinstitutter, idet
de, udover at have filialer i samme byer, ogsa har filialer i n&rheden af nogle af Andelskassens
gvrige filialer. De gvrige 17 pengeinstitutter er i mere lokal konkurrence med Andelskassens
filialer. Den lokale konkurrence skal der bestemt ogsa tages hensyn til, men den vurderes ikke

at vaere relevant i forhold til valg af sammenligningsgrundlag.

Af de stgrste konkurrenter kan det konstateres, at alle er gruppe 2-insitutter foruden Skjern

Bank A/S, der som Andelskassen ogsa er et gruppe 3 pengeinstitut. Andelskassen befinder sig

38 www.Finanstilsynet.dk (1) - Gruppe 1: En arbejdende kapital over 65 mia.

3 www.Finanstilsynet.dk (1) - Gruppe 2: En arbejdende kapital mellem 12-65 mia. Gruppe 3: En arbejde kapital
mellem 500 mio. til 12 mia. Gruppe 4: En arbejdende kapital over 500 mio.
40 Bilag 2 — Filialoversigt i markedsomrade
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i toppen af gruppe 3-instutterne med en arbejdende kapital pa omkring 10,7 mia. kr., hvor graen-
sen adskiller sig ved 12 mia. kr. for at blive kategoriseret som et gruppe 2-pengeinstitut*!. An-
delskassen var tilbage 1 2011 og 2012 kategoriseret som et gruppe 2-pengeinstitut, idet de havde

en arbejdende kapital pa over 12 mia. kr.

Sammenligningsgrundlaget, der vil blive anvendst til analyse og vurdering af den konkurrence-
massige og gkonomiske del, kan derfor som udgangspunkt fastsettes som gennemsnittet af

gruppe 3-institutter samt fglgende to udvalgte pengeinstitutter:

- Jutlander Bank A/S: Gruppe 2-pengeinstitut med en arbejdende kapital pa 15,7 mia.
kr. og en udlansmasse pa 7,8 mia. kr.

- Skjern Bank A/S: Gruppe 3-pengeinstitut med en arbejdende kapital pa 5,8 mia. kr.
og en udlansmasse pa knap 3,7 mia. kr.

Arbejdernes Landsbank A/S og Spar Nord Bank A/S er med en arbejdende kapital pa henholds-
vis 44,4 mia. kr. og 78,4 mia. fravalgt pga. deres stgrrelser og finansielle muskler. Ligeledes er
Vestjysk Bank A/S og Sparekassen Kronjylland fravalgt, idet de med en arbejdende kapital pa
henholdsvis 19,9 mia. kr. og 21,8 mia. kr. er omkring dobbelt sa store som Andelskassen. Sa-
fremt Andelskassen fortsat kan preastere positive resultater, konsolidering og udlansvekst, kan

de igen begynde at kigge mod de mellemstore gruppe 2-pengeinstitutter.

Jutlander Bank og Skjern bank slar sig ogsa meget pa de lokale verdier som Andelskassen,
hvorfor det ogsa er naerliggende at veelge dem. Disse to banker vil i det fglgende blive prasen-

teret.

5.1 Jutlander Bank A/S

Jutlander Bank bleyv stiftet 1 2014 ved en fusion mellem Sparekassen Himmerland og Sparekas-
sen Hobro. Jutlander Bank har 23 afdelinger med hovedsaede i Aars. Afdelingerne er fordelt i
Nord- og @stjylland samt med en enkel i Kgbenhavn. Fonden for Sparekassen Himmerland ejer
46,5 % af aktiekapitalen og Sparekassen Hobro Fonden ejer 18,3 % af aktiekapitalen. Det ggr
dem til de eneste aktionrer, der ejer mere end 5 % af aktiekapitalen“. Derudover har banken
en fordeling af udlan med 3,6 % til offentlige myndigheder, 49 % til privatkunder og 47,4 % til
erhvervskunder, hvilket betyder, at de er mindre eksponeret over for erhvervsudlan i forhold til
Andelskassen. Jutlander Bank er mest eksponeret mod landbrug og fast ejendom, idet ekspone-

ringen udggr henholdsvis 12,7 % mod landbrug og 10,8 % mod fast ejendom.

4 www.Finanstilsynet.dk (1)
42 Arsrapport 2016 — Jutlander Bank A/S side 10.
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5.2 Skjern Bank A/S

Skjern Bank blev stiftet 1 1906. Skjern Bank har 6 filialer med hoveds®de 1 Skjern samt filia-
lerne i neromraderne, Esbjerg, Varde, Ribe og Bramming, hvor Andelskassen ogsa er reprae-
senteret. Herudover har de en enkelt filial pa Sjelland, som er beliggende i Hellerup. Banken
har ogsa Lind Invest ApS som storaktionzr med en ejerandel pi 24,76 %*’. Derudover har
Skjern Bank en fordeling af udldan med 36,2 % til privatkunder og 63,8 % til erhverv, hvilket
minder om Andelskassens fordeling. Dog er der en anden spredning i udlanet af erhverv. De
stgrste udlansbrancher er i begge banker henholdsvis landbrug og fast ejendom, hvor det i
Skjern Bank udggr henholdsvis 14,4 % og 13,1 % mod henholdsvis 25 % og 9 % 1 Andelskas-

sen.

5.3 Delkonklusion

Andelskassen er reprasenteret 1 17 byer, hvor de fleste filialer er beliggende 1 kommunernes
stgrste byer. De stgrste og mindste banker, herunder internet- og nichebankerne, kan konklude-
res til ikke at vare i direkte konkurrence med Andelskassen. Af bankens direkte konkurrenter
blev der konstateret 23 pengeinstitutter med samlet 71 filialer i bankens markedsomrade, hvor
de enten har en overordnet sammenh@ngende filialstruktur med Andelskassen eller har filialer
i de samme byer som Andelskassen. Valget af sammenligningsgrundlag til den videre analyse
i projektet blev herefter indskranket til at vere et gennemsnit af gruppe 3-institutterne samt

Jutlander Bank A/S og Skjern Bank A/S pa baggrund af deres stgrrelse og filialers beliggenhed.

4 Arsrapport 2016 - Skjern Bank A/S side 10.
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6. Markedsanalyse

For at skabe et overblik over konkurrenceintensiteten i Andelskassens markedsomrade har dette
afsnit fokus pa en markedsanalyse. Formalet med markedsanalysen er at kaste lys over de ud-
fordringer og muligheder, Andelskassen star overfor. Analysen viser samtidig, hvordan An-
delskassen vil vere i stand til at positionere sig og sine produkter, herunder serviceydelser,
optimalt i forhold til konkurrenterne. Markedsanalysen udarbejdes ved hjelp af analysemodel-
len: ”Poters Five Forces”. Denne model er dynamisk og giver et gjebliksbillede af konkurren-

cesituationen og tendenserne i markedsomradet.

6.1 Porters Five Forces*
Pengeinstitutter har ifglge ” Porters Five Forces™ alt andet lige de samme forudsatninger for at

skabe profit. Analysemodellen tager derudover udgangspunkt i fem punkter, der hver iser har
indflydelse pa den interne rivalisering i branchen. Punkterne illustreres i nedenstaende model

og er fglgende:

- Rivaliseringen mellem eksisterende virksomheder i branchen
- Leverandgrernes forhandlingsstyrke

- Kundernes forhandlingsstyrke

- Truslen fra potentielle indtr&engere

- Truslen fra substituerende produkter

Figur 2: Porters Five F orces®

POTENTIAL
ENTRANTS

Threat of
new entrants

INDUSTRY
Bargaining power COMPETITORS Bargaining power

of suppliers of buyers
SUPPLIERS BUYERS

Rivalry Among
Existing Firms

Threat of
substitute products
or services

SUBSTITUTES l

Fokus i analysen vil primert ligge pa det midterste punkt:

- Rivalisering mellem eksisterende pengeinstitutter i branchen.

4 Porter, Michael E.: Competitive Strategy. Chapter 1, Side 3-33. 1. udg. The Free Press, 1980. (Bog)
45 Porter, Michael E.: Competitive Strategy. Chapter 1, Side 4. 1. udg. The Free Press, 1980. (Bog)
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6.1.1 Rivaliseringen mellem eksisterende pengeinstitutter i branchen
Overordnet kan alle pengeinstitutter tilbyde det samme, hvorfor de enkelte pengeinstitutter ma

differentiere sig pa forskellig vis. F.eks. pa tilgengeligheden, kompetencer, platform, forret-
ningsgrundlag, produkter, priser, gebyrer samt meget andet*®. I det fglgende vil der blive set p3,
hvordan Andelskassen klarer sig i deres markedsomrade. Desuden vil der blive set nermere pa,

hvad der kendetegner markedet og hvilket potentiale der er.

Konkurrenceintensitet
Antallet af personer, som bor i de byer og landsdele, hvor Andelskassen er reprasenteret med

filialer, ses i bilag 3. I bilag 4 er der bl.a. pa den baggrund lavet en analyse over konkurrence-
intensiteten i bankens markedsomrade. Konkurrenceintensiteten er malt ud fra antallet af per-
soner, som bor i den respektive by i forhold til antallet af pengeinstitutter og filialer, der er
beliggende i de respektive byer*’. Det er ikke kendt, hvor mange kunder de enkelte banker har
pr. filial. Analysen er dermed udelukkende lavet ud fra en gennemsnitsbetragtning af, hvor
mange kunder der bor i den respektive by 1 forhold til, hvor mange kunder det enkelte penge-
institut i byen potentielt bgr have for at vere et gennemsnitligt pengeinstitut. Der kan desuden
heller ikke tages hgjde for, hvor gode pengeinstitutternes kunder er, og hvor meget forretnings-
omfang de enkelte kunder har med instituttet. Det kan nemlig have betydning for, hvor rentabel
en forretning med en kunde er. En kunde som blot har en "NemKonto” bidrager ikke sa meget
til indtjeningen i forhold til f.eks. en familie med lan til fast ejendom og bil. Det forudsattes

derfor, at kunderne i de enkelte institutter over en gennemsnitsbetragtning er lige gode.

Ses der isoleret set pa de byer, hvor Andelskassen er repraesenteret, bgr Andelskassen kunne
servicere mellem 3.739 til 6.629 kunder pr. filial afhangigt af, om de store gruppe 1-pengein-
stitutter medregnes*®. Her ligger Andelskassen gennemsnitlig med deres 5.882 kunder pr. filial.
Andelskassens store ma&ngde kunder pr. filial, kan som tidligere n@vnt skyldes, at Andelskas-
sen i Igbet af de senere ar har tilpasset filialstrukturen. Dette er ud fra et omkostningssynspunkt
fornuftigt, idet der er mange stordriftsfordele at hente ved at centralisere driften. Ulempen er
dog, at banken ikke leengere er sa synlig i sit markedsomrade, som dens verdigrundlag ellers
leegger op til. Andelskassen bgr alt andet lige have stgrst fokus pa at bevare de gode eksisterende

kunderelationer frem for at “forglemme” disse ved at bruge for meget energi pa at jagte nye

46 Andelskassens muligheder for differentiering belyses narmere under afsnit 9.1 Indtjeningsmuligheder.
47 Nogle af pengeinstitutterne har nemlig flere filialer, hvilket ogsd er medregnet
48 Bilag 4 — Konkurrenceintensitet
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kunder til banken. Dette pa baggrund af at banken ligger over gennemsnittet og derfor alt andet

lige bgr have et stgrre indtjeningspotentiale end deres konkurrenter.

Potentialet for kunder er stgrst i Aarhus, men samtidig ogsa det sted, hvor rigtig mange penge-
institutter er repraesenteret med filialer. Dette betyder hard konkurrence om de gode kunder,
hvilket sandsynligvis ogsa afspejles i prisen og risikoen*. Desuden er der reprasenteret mellem
5 til 15 pengeinstitutter i 11 af Andelskassens 17 reprasenterede byer, hvilket ogsa viser en
hard konkurrenceintensitet. I Randers, Esbjerg og Ikast er der ogsa et fornuftigt kundepotentiale
for Andelskassen. Andelskassen er kun representeret alene 1 Augustenborg og i Hammershgj,
mens der inklusiv Andelskassens egen afdeling er reprasenteret to pengeinstitutter i henholds-
vis Bramming og Koldby og fire pengeinstitutter i henholdsvis Ikast og Ringe. Det kan vaekke
forundring, at Andelskassens hovedsade er beliggende i en sa lille by med narmest intet kun-
degrundlag malt pa indbyggere. Beliggenhedsmeessigt ligger den godt i forhold til Andelskas-
sens gvrige filialer, og filialen ma have en del kunder, idet der er fem radgivere og to kunde-
medarbejdere ansat. Afdelingen benyttes ogsa til samling af en masse medarbejdere indenfor
bl.a. "Back Office”, administration, direktion, kredit, marketing, kundeservice osv. Desuden er
bankens “fjernkundefilial” ogsa placeret her, som i princippet kan ligge i hvilken som helst
filial. Derudover har deres afdeling i Koldby ogsa et meget begranset kundepotentiale i forhold
til byens stgrrelse og de ni radgivere og to kundemedarbejdere, der er ansat i afdelingen. Afde-
lingen ligger dog i et omrade, hvor Andelskassen i gvrigt ikke er repreesenteret med filialer,
hvorfor der er et stgrre opland til afdelingen. Andelskassen kan bl.a. na ud til byer som f.eks.
Thisted og Mors. Ud fra en betragtning af at afdelingen er rentabel, skal den selvfglgelig beva-
res. Potentielt kan afdelingen ogsa danne grundlag for en ekspansion pa sigt mod stgrre byer.
Ligeledes kan Andelskassens fynske afdelinger give mulighed for ekspansion pa sigt f.eks. mod

Odense som fglge af stigende urbaniseringstendenser”.

Ses der bort fra de store banker 1 byerne, er kundepotentialet for Andelskassen stort. Andels-
kassen kan habe pa, at mange af de store pengeinstitutter pa sigt forsat tilpasser deres filial-
struktur, selvom det for nyligt er blevet konstateret, at der er blevet sat prop i filiallukningerne!.

Dette med baggrund i en stgrre kundeflugt, som en del af arsagen. Indtil videre har de sma

4 Pris og risiko belyses nermere under afsnit 9.1 Indtjeningsmuligheder.
30 Urbaniseringstendenserne belyses i naste afsnit under demografiske forhold
3! www.FinansWatch.dk (10)
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banker nydt godt af disse filiallukninger, idet bl.a. LOPI’s godt 60 medlemsbanker, som An-

delskassen er en del af, samlet set fik omkring 70.000 nye kunder netto sidste ar>.

Markedet for potentielle kunder kan derfor defineres som alle kunder i Andelskassens markeds-
omréde fratrukket bankens eksisterende kunder. Potentielle kunder i byerne udggr 583.34733.
Dertil kommer de kunder, som er bosiddende uden for byerne og i de n®rliggende byer. An-
delskassen har oplyst, at de har omkring 100.000 kunder. Det giver et potentiale pa mindst
480.000 kunder samt kunderne uden for byerne og i de n@rliggende byer, som Andelskassen
har mulighed for at ga efter. Dette er dog ikke lige til hgjrebenet, idet konkurrenceintensiteten

er hgj med mange representerede pengeinstitutter, der kemper om de samme kunder.

Demografiske forhold
Den demografiske udvikling i Danmark gar fortsat mod urbanisering, hvor folk flytter fra land

til by>*. P4 blot 10 4> er folketallet i Danmark steget med 5,2 %. Befolkningsvaksten er over-
ordnet sket inden for alle stgrrelsesgrupper af byer, mens landdistrikterne og de sma landsbyer
samlet set har haft fald i folketallet. Stort set alle byer med flere end 20.000 indbyggere har haft
stigende folketal®®. I de byer, hvor Andelskassen er reprasenteret, er der ogsa sket befolknings-
tilvaekst, undtaget Svendborg>’, som er en af de byer med flere end 20.000 indbyggere, som har

haft en tilbagegang. Fglgende syv byer er over landsgennemsnittet:

- Ringe med 15,47 %, Varde med 7,97 %, Randers med 11,51 %, Aarhus med 15,76 %,
Skjern med 8,37 %, Viborg med 16,83 % og Hobro med 7,84 %

At disse stgrre byer har haft en befolkningstilvekst kan ogsa tilskyndes den ggede urbanisering.
Ses der derimod pa befolkningsveaksten fremadrettet, forventes der pa landsplan en gradvis

stigning i befolkningen frem mod 2030 jf. nedenstaende tabel.

Tabel 2: Egen tilvirkning pba. data fra Danmarks Statistik (Befolkningsfremskrivning), der ses i bilag 3.

[Indeks 2016-2020 [Indeks 2016-2025 [Indeks 2016-2030 [Indeks 2020-2025 [Indeks 2025-2030 |
2,04% 4,31% 6,29% 2,23% 1,89%

Prognosen viser, at der vil vere 6,29 % flere indbyggere i Danmark i 2030. Den eneste landsdel,
hvor Andelskassen er representeret, som vil overstige denne prognose, er @stjylland®. Det er

iser kommunerne Randers og Aarhus, som pa sigt treekker indbyggertallet op med henholdsvis

52 www.FinansWatch.dk (11)

3 Bilag 3 — Analyse af Folketal og Arbejdspladser
> www.Videnskab.dk (1) og www.KL.dk (1)

%5 Siden ultimo 2006 til ultimo 2016

36 www.KL.dk (2)

57 Bilag 3 — Analyse af Folketal og Arbejdspladser
8 Bilag 3 — Analyse af Folketal og Arbejdspladser
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8,14 % og 14,13 %, hvilket ogsa er en god indikator for, at der er mange pengeinstitutter med
filialer repraesenteret i disse omrader. De gvrige landsdele vil holde sig et par %-point under,
hvorfor det ma formodes at hovedstadsomradet samt Sjelland ogsa treekker gennemsnittet op.
Verst ser det ud i Vestjylland frem mod 2030, hvor indbyggertallet kun vil stige med 1,6 %.
Ringkjgbing-Skjern kommune, hvor Andelskassen er repraesenteret med én filial, trekker dette
ned med en tilbagegang pa 2,14 %, mens Viborg kommune dog trekker dette op med 6,29 %,

som er lig med landsgennemsnittet.

Det giver dermed god mening, at mange pengeinstitutter har valgt at etablere sig i @stjylland,
n@rmere betegnet Aarhus og Randers-omradet, idet kommunerne befolkningsmessigt vekster
meget. Som tidligere konkluderet, er potentialet for kunder fortsat hgjt i disse omrader. Andels-
kassen vil derfor pa sigt ikke fa en stgrre bid af kagen, hvis ikke banken fortsat fokuserer, satser

eller investerer mod disse vekstomrader.

Tabellerne i bilag 3 og 4 giver desuden en indikation af tendenserne i markedsomradet, hvor
der alt andet lige ses en gget urbanisering. Det vil sige, at konkurrencen bliver hardere i de
mindre byer om faerre kunder, mens der bliver flere potentielle kunder i storbyen. Andelskassen
skal habe pa at vinde konkurrencen i disse byer pa enten serviceniveau, pris eller risiko. Om
Andelskassen kapitalmessigt er i stand til en priskrig vil blive belyst nermere i de efterfglgende

kapitler.

Ifglge Danmarks statistik skiller familiernes gennemsnitlige indkomst sig ikke vasentligt ud i
de kommuner®’, som Andelskassen opererer i, hvis man tager et gennemsnit for alle familiety-
per. Der kan derfor ikke siges noget om, at der er nogle omrader, som er mere relevante at
operere 1 end andre set ud fra en gennemsnitsbetragtning. Dog ses det, at familier og par med
bgrn har en vesentlig stgrre disponibel indkomst 1 Aarhus 1 forhold til de andre byer. Dette

giver igen en indikation af, at Aarhus er et spaendende omrade at operere i.

Regionale uligheder og udfordringer kan fremadrettet fa stor betydning for udviklingen i mar-
kedsomradet. Det kan iser vere lukninger af lokale eller regionale virksomheder, hvor mange
af bankens kunder er ansat. Det kan give husholdningen udfordringer og dermed give banken

problemer. Andelskassen bgr derfor lgbende fglge med heri.

3 www.DST.dk (2)
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Kigger man pa antallet af potentielle erhvervskunder, sa er det ikke pa samme made muligt at
lave en lignende fremskrivning. Her kan man i stedet med fordel kigge pa den historiske udvik-
ling af opgjorte antal arbejdssteder og jobs pr. kommune. Denne analyse er udarbejdet i1 bilag 3
med baggrund i arene fra 2010 til 2015. Her ses det, at arbejdspladser pa landsplan er faldet
med -4,65 %, mens der ogsa ses en tydelig tendens ift. urbanisering, idet antallet af arbejds-
pladser er faldet mindst i de stgrre byer. I Aarhus ggr de sig igen positiv bemarket ved at have
haft en stigning 1 antallet af arbejdspladser, som den eneste af de kommuner Andelskassen er

reprasenteret i.

Tendenserne omkring urbanisering er stort set den samme ved antal jobs. Pa landsplan er der
en stigning pa 1,91 % siden 2010, hvor iser Esbjerg, Ikast-brande og Aarhus kommune ggr sig
positiv bemarket med en stigning i antal jobs pa henholdsvis 2,02 %, 3,59 % og 5,19 %, som
alle er over landsgennemsnittet. I de gvrige kommuner er der negativ jobtilvakst, hvilket iser
rammer kommunerne pa Fyn og i Nordjylland samt Grenaa og Sgnderborg kommune med et
fald p& over 4 % i gennemsnit. Antallet af fuldtidsledige® er i perioden faldet i alle landsdele
og kommuner, hvorfor der umiddelbart ikke er noget alarmerende i den negative jobtilvaekst
for visse kommuner. Her ggr Aarhus sig negativt bemerket, idet der er mange fuldtidsledige i

omradet i forhold til de gvrige kommuner.

Urbaniseringen samt digitaliseringen har bl.a. ogsa varet en af arsagerne til de mange filialluk-
ninger, som vi har set i den danske pengeinstitutsektor. Det ses ogsa pa antallet af medarbejdere
i sektoren, hvor der siden 2008 er forsvundet omkring 10.000 stillinger®!. Verst er det giet ud
over kommunerne i yderomraderne, mens omraderne ner de stgrre byer har faet flere beskeaef-
tigede ifglge Danmarks statistik. Det skyldes bl.a. ogsa, at der er flyttet flere funktioner fra
filialerne ind i institutternes hovedkontorer®?. En anden &rsag til filiallukningerne er med bag-
grund i ngdvendige besparelser og tilpasninger pga. et pres pa indtjening, hvilket skyldes en
faldende rentemarginal og de forandringer, sektoren har veret gennem, som det blev nevnt i
indledningen. Filiallukninger giver nemlig direkte besparelser pa husleje, medarbejdere osv.
Den ¢ggede urbanisering samt besparelser har Andelskassen ogsa benyttet som argument i for-

bindelse med filiallukninger og samling af filialer i de stgrre byer.

0 Bilag 3 — Analyse af Folketal og Arbejdspladser
61 www.FinansWatch.dk (28)
62 www.FinansWatch.dk (28)
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6.1.2 Leverandgrernes forhandlingsstyrke
Andelskassen har flere samarbejdspartnere/leverandgrer indenfor forskellige omrader®. Disse

leverandgrer er yderst vigtige for Andelskassen, idet banken er atha@ngig af dem for at kunne

drive forretningen optimalt. I neervaerende ses der pa bankens mest markante leverandgrer.

Boligomradet
P4 boligomridet anvender banken Totalkredit og DLR Kredits produkter®*. Det samme ggr stort

set alle andre pengeinstitutter foruden de stgrre banker; Danske Bank, Nordea, Nykredit samt
Jyske Bank. Konkurrenceintensiteten pa omradet har veret hgj det seneste ar med baggrund i
prisstigninger pa bidragssatserne. Det vurderes dog, at de fleste kunder foretreekker at anvende
deres egen banks samarbejdspartner pa omradet. Der er en forholdsvis lav forhandlingsstyrke
blandt Andelskassen og de @gvrige pengeinstitutter i samarbejdet omkring boligformidling, idet
ejerne bag primert bestemmer dagsordenen. Desuden er det pengeinstitutternes ulempe, at der

umiddelbart ikke er et alternativ pa omradet.

Pensionsomradet samt person- og skadesforsikringer
P4 pensionsomradet anvender Andelskassen Skandia® og Letsikring®® til bl.a. livrente produk-

ter, firmapensioner samt personforsikringer. Pa skadesforsikringsomradet har banken et samar-
bejde med Kgbstadernes Forsikring®”. Her har Andelskassen en forholdsvis god forhandlings-
styrke, idet banken let kan sgge alternative samarbejdspartnere og at samarbejdet forholdsvist
nemt kan opsiges.

IT-omradet

P4 IT-omradet anvender banken datacentralen "BEC”%8, hvor betaling sker efter stgrrelse. Uden
en veludviklet og palidelig dataleverandgr, vil en bank vere yderst sarbar i konkurrencesituati-
onen. Der er tre datacentraler pa markedet samt Danske Banks og Nordeas egne systemer. Kon-
kurrencesituationen vurderes derfor til at vaere hard. Der er ofte blevet spekuleret i, om det er
rationelt at have tre mindre datacentraler mod Danske Bank og Nordea, idet disse to banker har
nogle helt andre udviklingsbudgetter i forhold til det digitale raes®®. Udgangspunktet i samar-
bejdet er, at de stgrre banker har mest indflydelse pa dagsordenen. Sammen har alle pengein-

stitutterne en forholdsvis stor forhandlingsstyrke overfor leverandgren, mens de alene har en

63 Arsrapport 2016 side 53 — Overblik over de fleste af Andelskassens samarbejdspartnere.
64 Arsrapport 2016 side 53

6 www.Andelskassen.dk (5)

% www.Andelskassen.dk (6)

67 www.Andelskassen.dk (7)

%8 www.Wikipedia.dk (2)
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lille forhandlingsstyrke i samarbejdet. Det er desuden omkostningstungt at udskifte sin IT-le-

verandgr, da der skal betales en stor udtreedelsesgodtggrelse. En sadan godtggrelse skulle Spar
Nord betale, da de forlod SDC-samarbejdet i 20147,

Andelskassen har desuden ikke mulighed for, at kunne differentiere sig vasentligt rent IT-mees-
sigt i forhold til de andre i BEC-samarbejdet. Der kan dog kgbes forskellige tilvalg’!, men disse
differentierer ikke Andelskassen vasentligt i forhold til de gvrige konkurrenter. Rent prismaes-
sigt er banken dermed ogsa bundet, da det er bestemt, hvad der skal betales i forbindelse med

samarbejdet.

Betalingsformidling
Pa betalingsformidlingsomradet anvender banken Nets Danmark A/S og har et samarbejde med

gvrige pengeinstitutter i Danmark om MobilePay. Konkurrencesituationen er de senere ar ble-
vet hardere, eftersom der kommet flere store spillere pa markedet som bl.a. Facebook, Google,
Apple mv. Konkurrencen fra disse andre aktgrer vil formentlig blive endnu hardere fremover,
idet EU-direktivet PSD2 bliver implementeret fra 2018”2, Her vil bankernes monopol pa kun-
dernes pa kontoinformation og betalingstjenester forsvinde, idet direktivet kraever, at bankerne

giver andre selskaber adgang til data, hvis kunden giver samtykke til det.

Opsummering
Leverandgrerne pa bolig-, IT- samt betalingsformidlingsomradet vurderes at veere kritisk for

Andelskassen, eftersom det er omkostningstungt eller neermest umuligt at skifte leverandgr pa
omradet. Leverandgrernes forhandlingsstyrke er dermed forholdsvis stor, hvis flertallet i sam-

arbejdet vil bevaege sig i en specifik retning.

6.1.3 Kundernes forhandlingsstyrke

Alle kunder kan frit veelge pengeinstitut, da loven foreskriver, at alle skal have adgang til en
NemKonto. Andelskassens kunder har formentlig valgt banken ud fra faktorer som relationer,
tilstedevarelse (sponsorater’?, filialer mv.), udlinsvillighed, pris samt bankens gvrige profil’.
Det er erfaringsmassigt oftest relationerne, der skaber kundeforholdet frem for sortimentet i

pengeinstituttet.

Andelskassens privat- og erhvervskunder har derfor en relativ hgj forhandlingsstyrke overfor

banken. Det vil sige, at jo bedre gkonomien er hos kunden, jo stgrre forhandlingsstyrke har den

70 www.NasdagOmxNordic.com (1)

T www.BEC.dk (1)

72 Avisartikel: Ingenigren (1) og www.EVRY.dk/da/ (1)

73 Bl.a. sponsor i Viborg F.F.

74 Pris og Risiko diskuteres i afsnit 9.1 Indtjeningsmuligheder.
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enkelte kunde. Dette fordi konkurrencen om de gode kunder er forholdsvis stor blandt penge-

institutterne, som det tidligere er konkluderet.

6.1.4 Truslen fra potentielle indtraengere
For at opna banklicens i Danmark kraver det, at der leves op til en lang reekke krav, hvilket

bl.a. krever, at pengeinstituttet har en vis kapital og et fornuftigt indtjeningspotentiale, som
bliver illustreret senere i projektet. Det er Finanstilsynet, der skal vurdere, om disse ansggere
er sterke nok til at kunne overholde kravene. Dette er bestemt ikke blevet nemmere efter Fi-
nanskrisen. Kontorchef Karen Dortea Abelskov fra Finanstilsynet siger bl.a. Vi stiller 1 dag
langt skrappere krav til holdbarheden af forretningsmodellen. Meget ensidig eksponering mod
konjunkturfglsomme sektorer som f.eks. ejendomsmarkedet eller gron energi vil 1 dag have

n75

sverere ved at opna en banktilladelse"’>. Det vil sige, at indgangsbarriererne i sektoren er hgje

pga. de mange lovgivningsmassige krav.

Truslen fra nye konkurrenter pa den originale bankdrift er derfor lille, men ngdvendigheden af
stordrift og gode distributionskanaler er blevet stgrre i Igbet af arene. Der kraves f.eks. en vis
indtjening til at dekke de ggede omkostninger til bl.a. administration og digitalisering. Dette er
ogsa en af grundene til, at man har set mange pengeinstitutter, der har valgt at fusionere. For-
delen ved at veere stor er ogsa, at der kan skaffes billigere kapital i markedet. En billigere kapital
kan anvendes til at skabe en stgrre rentemarginal, og dermed ligeledes en bedre indtjening til
pengeinstituttet. Desuden bliver banken bedre rustet til en eventuel priskrig, som belyses senere

1 projektet.

6.1.5 Truslen fra substituerende produkter
Karakteren af substitutionsmuligheder er blevet stor i den finansielle sektor, idet der er kommet

mange forskellige udbydere pa markedet, der tilbyder lignende finansielle ydelser. Denne ten-

t’%. Desuden

dens er stigende, hvilket ogsa bekreaftes ved, at bl.a. kviklansmarkedet er i vaeks
vil nye EU-direktiver blot abne op for flere mulige substituerende produkter. Her kan EU-di-
rektivet PSD2 igen n®vnes som en stor trussel. Bankerne skal ikke lengere kun konkurrere
med andre banker, men mod alle udbydere af finansielle tjenester. Den digitale udvikling kan

fgre til en stgrre spredning mellem de sma og store banker, hvor stgrre banker typisk kan ud-

> www. TV2.dk (1)
76 www.Finanstilsynet.dk (3)
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nytte stordriftsfordele, fordi de kan ”sta pa egne ben”, mens de mindre banker typisk skal ar-
bejde sammen med andre banker om IT”’. Det kan bidrage til ferre banker, filialer og finans-
ansatte pa sigt, idet digitaliseringen muligggr flere automatiserede processer og mere selvbetje-

ning fra kundernes side’®.
De mest udbredte finansielle substituerende ydelser er indtil videre fglgende:

- Mulighederne for at fa sin bil finansieret gennem forhandleren er stigende.

- Virksomhedernes mulighed for at sgge “crowdfunding” til projekter og ideer, fremfor
traditionelle udlan gennem banken, vokser.

- Kviklan, der tilbydes via sms, forhandler osv., er stigende.

- Mulighederne for leasing af maskiner, biler mv. er ogsa i veekst.

- Investeringsplatforme hvor kunderne har mulighed for at handle finansielle produkter

til en lavere pris med andre analysevarktgjer end det, deres bank tilbyder i dag.

Tilgengeligheden af disse substitutionsmuligheder er forholdsvis stor, og mange af disse kan
let tilgas via internettet eller apps pa telefonen. Kundernes loyalitet overfor bankernes produkter
anses for at vere forholdsvis lille, hvilket senest blev set ved Swipp kontra MobilePay. Kun-
derne foretreekker alt andet lige at benytte sig af de bedste, nemmest tilgeengelige samt billigste
varktgjer til opfyldelse af deres behov. Den teknologiske udvikling kan sammen med den de-
mografiske udvikling ogsa fa stor betydning for bankernes tilstedevarelse, fordi mere kan og

vil blive flyttet til weblgsninger.

Karakteren af stigende substitutionsmuligheder kan blive en udfordring for hele branchen og
Andelskassen i forhold til deres indtjeningsgrundlag. Det anbefales Andelskassen, at de bgr
vere med pa “moden” og selv investere i den moderne teknologi for ikke at miste de gode

kunder samt den lgbende indtjening fra dem.

77 www.FinansWatch.dk (29)
78 www.FinansWatch.dk (29)
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6.2 Delkonklusion

Konkurrenceintensiteten blandt pengeinstitutterne er hgj, selvom antallet af pengeinstitutter og
filialer er blevet mindre gennem arene. I konkurrencen mod de gvrige pengeinstitutter ligger
Andelskassen fint over gennemsnittet med antal kunder pr. filial, hvorfor de bgr have stor fokus
pa at bevare de eksisterende gode kunderelationer. Ses der bort fra de store banker i de byer,
hvor Andelskassen er reprasenteret, er kundepotentialet overordnet fornuftigt. Kundepotentia-
let er stgrst for Aarhusafdelingen, hvor ogsa den disponible indkomst for par eller familier med
bgrn er stgrre end i de andre kommuner. Dog er antallet er fuldtidsledige i Aarhus stgrst. Po-
tentialet for kunder i de gvrige afdelinger konkluderes ogsa pt. at vaere fornuftigt, idet Andels-

kassen har tilpasset deres filialstruktur omkring de stgrre byer.

Den gennemgaende tendens er, at den demografiske udvikling i Danmark fortsat gar mod gget
urbanisering. Dvs. at konkurrencen bliver hardere i de mindre byer om mindre kunder, mens
der bliver flere potentielle kunder i de stgrre byer. I de byer, Andelskassen er reprasenteret, er
der sket en befolkningstilvekst, bortset fra i Svendborg. 7 ud af 17 byer er her over landsgen-
nemsnittet. Den fremadrettede prognose for befolkningsfremskrivning mod 2030 viser, at is&r
@stjylland, herunder kundepotentialet for Aarhus- og Randersafdelingerne, vil overstige lands-
gennemsnittet, mens Vestjylland vil klare sig knap sa godt. Her ser det dog kun skidt ud for
Skjernafdelingen i omradet. Urbaniseringstendensen ses ogsa ved antallet af arbejdspladser og
jobs. Pa landsplan er antallet af arbejdspladser faldet med -4,65%, mens antallet af jobs er steget
med 1,91 % siden 2010. Antallet af arbejdspladser er faldet mindst i de stgrre byer, hvor kun
Aarhus kommune har haft en stigning. Vaksten 1 antallet af jobs har veret over landsgennem-
snittet i kommunerne Aarhus, Esbjerg og Ikast-Brande, mens der har varet negativ jobtilvakst
i de gvrige kommuner. Det opvejes dog af, at antallet af fuldtidsledige er faldet i alle landsdele

og kommuner.

Det kan konkluderes, at kunderne og leverandgrerne har en hgj forhandlingsstyrke overfor An-
delskassen. Omvendt er truslen fra potentielle indtrengere lav, da det kreever en stgrre kapital
at komme ind pa markedet. Truslen fra substituerende produkter er hgj. Andelskassen bgr derfor
Igbende tilpasse sig omverdenen og investere 1 den digitale udvikling, da udviklingen ellers kan

risikere at lgbe fra dem.

Den stgrste konkurrencemassige pavirkning kommer fra branchen selv. Det er med andre ord
konkurrencen mellem de nuvarende aktgrer. Overordnet kan det konkluderes, at Andelskassen
klarer sig godt og er i en gunstig position pa markedet, da banken ligger fornuftigt med filialer

i de stgrre byer og pa antallet af kunder.
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7. Regnskabsanalyse

For at fa et overblik over Andelskassens gkonomiske udfordringer vil der i nedenstaende afsnit
blive lavet en regnskabsanalyse, som fokuserer pa de i metoden udvalgte nggletal. Derudover
analyseres udviklingen, hvor der vil blive sammenlignet med det udvalgte sammenlignings-

grundlag. Endeligt undersgges Andelskassens muligheder for forbedring af nggletallene.

7.1 Egenkapitalens forrentning — ROE (Return on Equity)

Nggletallet ROE viser Andelskassens evne til at forrente aktion@rernes del af egenkapitalen.
De fleste aktionzrer i et pengeinstitut interesserer sig for, hvor meget afkast de opnar ved deres
investering. Andre aktionerer investerer i pengeinstitutter for at stgtte op omkring banken eller

for at opna eventuelle fordele gennem bankens kundekoncepter.

I beregningen af ROE for Andelskassen belyses, hvordan aktion@rernes indskudte kapital er
forrentet. Dette beregnes ud fra arets resultat efter skat fratrukket rente pa den hybride kerne-
kapital sat i forhold til den egentlige egenkapital bestiende af aktiekapital’®, lovpligtige reserver

samt overfgrt overskud. Formlen for ROE er fglgende:

Resultat efter skat - 100
Egentlig egenkapital (Ultimo)

ROE (Egenkapitalens forrentning) =

Nedenfor er ROE beregnet for Andelskassen og sammenligningsgrundlaget.

Tabel 3: Egen tilvirkning pba. institutternes darsregnskaber. Se den fulde beregning i bilag 5.

ROE - Egenkapitalens forrentning 2012 2013 2014 2015 2016
Danske Andelskassers Bank A/S -14,01% -45,53% 2,37% -1,29% 1,27%
Jutlander Bank A/S 0,53% 0,42% 0,97% 7,80% 7,30%
Skjern Bank A/S 1,80% 4,23% -10,72% 6,83% 11,86%
Gns. for gruppe 3-institutter* -2,56% 0,98% 3,70% 2,78% 3,45%**
* Kilde Finanstilsynet - Nogletal. Dog er egenkapital beregnet ud fra et gennemsnit af primo og ultimo og der er ikke fratrukket rente til hybridlan.

** Pr. halvar 2016

Egenkapitalens Forrentning

15,00%
10,00%
5,00%
0,00% . — —
5,00% 2012 2013 2014 2015 2016
-10,00%
-15,00%

m Danske Andelskassers Bank A/S m Jutlander Bank A/S m Skjern Bank A/S m Gns. for gruppe 3-institutter*

7 Inkl. moderselskabets Danske Andelskassers Bank A/S’ aktionarer se f.eks. side 139 i &rsrapport 2016.
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Andelskassen har i analyseperioden fra 2012 til 2016 haft en meget svingende ROE fra -14,01
% 12012 til 1,27 % 1 2016. 1 2012, 2013 og 2015 har ROE varet negativ, mens den kun har
varet positiv 1 2014 og 2016. Arene med negative ROE-vardier skyldes de underskudsgivende
driftsar med store nedskrivninger iser pa landbrug, hvor de fleste nedskrivninger er kommet

som fglge af Finanstilsynsbesgg.

Forbedringen i ROE over perioden skyldes, at resultatet efter skat er steget procentuelt mere
end den egentlige egenkapital i perioden, som har veret faldende med 19,8 %% med baggrund

1 de negative resultater.

Tabel 4: Indekstal Andelskassen

Indekstal Andelskassen: 2012 2016 Indeks
Gebyrer og provisionsindtaegter 215.559 228.657 6,1%
Rentemarginal 528.754 340.471 -35,6%
Udgifter til personale og administration 515.655 416.079 -19,3%
Nedskrivninger 342.154 64.557 -81,1%
Udlan 7.537.283 5.835.648 -22,6%

Resultatet efter skat er primart steget pga. stigende gebyrer og provisionsindtagter pa 6,1 %%!
og faldende omkostninger, herunder nedskrivninger pa udlén og tilgodehavender pa 81,1 %%
samt faldende udgifter til personale og administration pa 19,3 %%. Modsatrettet er rentemargi-
nalen faldet med 35,6 %%, hvilket er en generel kedelig tendens og udfordring i sektoren pga.
det meget lave renteniveau®. Derfor har pengeinstitutternes fokus de seneste &r varet at tjene

mere pa gebyrer og provisionsindtagter eller pa at nedbringe deres omkostninger.

Nar Andelskassen gger deres egenkapital, forgges naevnervaerdien i brgken for ROE, hvilket
g@r det svaerere at prastere en hgj egenkapitalforrentning. Andelskassen har haft gode vilkar
for at praestere en god ROE med baggrund i den faldende egenkapital. Hvis det forudsattes, at
Andelskassen ikke havde foretaget en aktieemission 1 2015, og indtjeningen var u@ndret, ville
ROE for 2015 have varet 1,47 %% i stedet for. Det skyldes, at egenkapitalen og dermed na&v-
neren ville have veret mindre, da provenuet fra emissionen traekkes fra. Dette scenarie tager
ikke hgjde for, at Andelskassen var ngdsaget til denne aktieemission, hvilket er en konflikt

mellem kapitalgrundlaget og nggletallet 1 denne forbindelse. Det er 1 bankens interesse at skabe

8 Indeks egenkapital eksl. hybrider: (979.945-1.221.831) /1.221.831 =- 19,8 % - Arsrapport 2016 side 101.

8! Indeks gebyrer og provisionsindtegter: (228.657-215.559) / 215.559 = 6,1 % - Arsrapport 2016 side 101.

82 Indeks nedskrivninger p& udldn mv.: (64.557-342.154) / 342.154 = - 81,1 % - Arsrapport 2016 side 101.

8 Indeks rentemarginal: (416.079-515.655) / 515.655 = - 35,6 % - Arsrapport 2016 side 101.

8 Indeks udgifter til personale og adm.: (340.471-528.754) / 528.754 =-19,3 % - Arsrapport 2016 side 101.

8 Det faldende renteniveau belyses ngrmere under afsnit 7.4 WACC

8 Egenkapital eksl. hybrider ville derfor vare tkr. 136.780 mindre (165.180 i emission — tkr. 28.400 i omk.). —
Arsrapport 2016 side 101.
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en god egenkapitalforrentning og samtidig have en tilfredsstillende egentlig kernekapitalspro-

cent. Det er dermed en balancegang at opna disse to nggletal samtidigt.

Andelskassen velger ikke at udbetale udbytte af overskuddet, idet banken har behov for at
konsolidere sig. For banken handler det om, at resultatet stiger forholdsmassigt mere end egen-

kapitalen, da det ellers ikke vil vaere muligt at prestere en stigning i ROE.

7.1.1 Vurdering af niveau for ROE
For at holde Andelskassens ROE op i mod et tilfredsstillende niveau for dens aktionarer, er det

vigtigt, at der foretages en sammenligning med det tidligere udvalgte sammenligningsgrundlag.

Med baggrund i ovenstaende analyse af egenkapitalforrentningen kan det konstateres, at An-
delskassen har praesenteret en vaesentligt darligere egenkapitalforretning end gennemsnittet for
gruppe 3-insitutter og de sammenlignelige banker. I alle ar har Andelskassen varet under gen-
nemsnittet, men har dog prasteret bedre end Jutlander Bank og Skjern Bank i 2014. Det er

isoleret set utilfredsstillende for Andelskassens aktionarer.

Desuden er en ROE pa 1,27 % ogsa langt fra tilfredsstillende sammenlignet med renten pa den
hybride kernekapital og det efterstillede kapitalindskud til staten. Rentesatsen pa den hybride
kernekapital er variabel med CIBOR3 som referencerente og med et tilleg pa 9,75 %°’. P4 det
efterstillede kapitalindskud til staten, betales der 10,7 % 1 rente®®.

Ved et pengeinstituts konkurs er det aktionarernes penge, der tabes fgrst. Den hybride kerne-
kapital i Andelskassen har et triggerniveau, sa denne kapital automatisk konverteres til aktie-

kapital, hvis den egentlige kernekapitalprocent falder til under 7 %%°.

Skjern Bank betaler det samme i rente som Andelskassen pa deres hybridldn® og har kuni 2016
presteret at forrente egenkapitalen bedre end renten pa hybridlan. Jutlander Bank har optaget
hybridlan gennem fonde, hvor rentesatsen er variabel med CITA6 som referencerente og med
et tilleg pa 6 %°'. Det formodes dog, at Jutlander Bank har haft indirekte indflydelse, eftersom
disse fonde er opstaet pa baggrund af fusionen. Pa den baggrund har Jutlander Bank i 2015 og
2016 prasteret bedre end renten pa hybridlanene.

87 Arsrapport 2016 side 165 — Hybrid kernekapital er optaget i 2015 og 2016 som n®vnt i presentationen.
88 Arsrapport 2016 side 164 - Hybrid kernekapital med statsgaranti optaget ifm. bankbakke IT

8 Arsrapport 2016 side 165 — Hybrid Kernekapital belyses naermere i afsnit 8.1 CRD-IV og Kapitalprocent
% Skjern Bank — Arsrapport 2016 side 34

91 Jutlander Bank - Arsrapport 2016 side 57
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Ud fra ovenstaende betragtninger bgr aktionzrerne derfor som udgangspunkt have minimum
samme forrentning som langiverne af den hybride kernekapital. Det vil dog vare relevant at
vurdere, om det er renten pa ROE, der er lav, eller om renten pa hybridlanene er hgj. Er aktio-
narerne tilfredse med forrentningen ved det nuvarende niveau, kan det vaere gunstigt for ban-
ken at tegne yderligere aktiekapital og dermed indfri nogle af hybridlanene. Det vil alt andet
lige give banken en besparelse pa differencen mellem ROE og renteudgifterne pa den del af

hybridlanene, der kan blive indfriet.

Prasterer Andelskassen eksempelvis et resultat pa 100 mio. kr. efter skat i 2017, hvilket er
realistisk, idet banken har en udlansmasse, der er stgrre end Skjern Bank og mindre end Jutlan-
der Bank at skabe indtjening pa, sd vil ROE blive 7,6 %°? i Andelskassen. Det er pa niveau med
Jutlander Bank og over dobbelt sa hgjt som gennemsnittet for gruppe 3-institutter i 2016. Det
scenarie forudsatter naturligvis, at Andelskassen kan prastere en bedre indtjening samt forma
at nedbringe deres hgje omkostninger til f.eks. nedskrivninger samt personale og administra-

tion.

7.1.2 Nedskrivningsprocenter
I tabellen nedenfor ses arets nedskrivningsprocenter for Andelskassens og de udvalgte banker

samt nedskrivningsprocenterne for gruppe 1-4 pengeinstitutterne.

Tabel 5: Egen tilvirkning pba. af Finanstilsynets nggletal for 12/2015 og 06/2016 samt de udvalgte bankers darsrapporter.

Arets nedskrivningsprocenter for: 2012 2013 2014 2015 2016
Danske Andelskassers Bank A/S 3,3% 5,7% 1,8% 1,4% 0,7%
Jutlander Bank A/S 2,6% 2,6% 2,5% 1,3% 0,8%
Skjern Bank A/S 1,6% 1,5% 3,4% 1,4% 0,7%
Gns. for gruppe 1-institutter 0,9% 0,5% 0,4% 0,1% 0,1%*
Gns. for gruppe 2-institutter 2,8% 3,0% 1,7% 1,1% 0,9%*
Gns. for gruppe 3-institutter 2,7% 1,9% 1,8% 1,7% 0,9%*
Gns. for gruppe 4-institutter 1,2% 2,3% 1,3% 0,4% 1,3%*
Gns. for gruppe 1-4-institutter 1,2% 0,8% 0,6% 0,3% 0,2%*
*Vledr. nedskrivningsprocenter for gruppe 1-4- institutter i &r 2016 er disse kun baseretpa
halvarsdato, idet dette er de seneste tigeengelige oplysninger fra Finanstilsynet Deter forudsat, at
der ganges med 2 iht den oplyste halvarsnedskrivningsprocent, hvilket vurderes at give et mere
retvisende billede baseret pa de gvrige ar.

Som det ses i tabellen er tendensen stort set ens. Alle grupper har oplevet et fald i deres ned-
skrivninger over perioden, hvilket har haft positiv indflydelse pa pengeinstitutternes resultater.
For sammenligningsgrundlaget ses der ogsa en nogenlunde ens trend for nedskrivninger i ar
2015 og 2016. Her er Andelskassen og Skjern Bank under gennemsnittet for gruppe 3-insitutter,

mens Jutlander Bank er over gennemsnittet for gruppe 2-insitutter i 2015, men er igen under

92 ROE ved et resultat efter skat pa 100 mio. kr.: (100.000-25.555) / (1.242.583-262.638) - 100 = 7,6 %
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gennemsnittet i 2016. Dog har Andelskassen haft stgrre nedskrivninger end gennemsnittet i
2012-2014, mens Skjern Bank kun har ligget over gennemsnittet i 2014 og Jutlander Bank i
2014 og 2015 i deres respektive grupper. Andelskassen har i den forbindelse ogsa en hgjere
akkumulerende nedskrivningsprocent i 2016 end Skjern Bank og Jutlander Bank, idet den ligger
pa 11,1 % mod henholdsvis 7 % og 7,4 %°°. Det viser, at Andelskassen har flere dérlige udlin
pa bggerne end sammenligningsgrundlaget. Det ma formodes, at Andelskassen har nedskrevet
tilstreekkeligt efter de mange finanstilsynsbesgg. De kan derfor habe pa muligheden for at til-

bagefgre nogle nedskrivninger, hvis engagementerne viser sundhedstegn.

Sammenlignes nedskrivningsprocenterne for gruppe 1-instituterne med resten af sektoren, ses
der en betydeligt lavere nedskrivningsprocent hos gruppe 1-institutterne. Det kan ha&nge sam-
men med, at de lokale banker tager stgrre risici ved at bakke op om virksomhederne i nerom-
raderne, som alt andet lige er mere konjunkturfglsomme end de helt store velpolstrede selska-
ber. De stgrste banker er nemlig ikke eksponeret sa meget mod landbrug og fast ejendom som
de gvrige institutter, hvor man har set store nedskrivninger p disse udlin de senere 4r**. Det
harmonerer ogsa fornuftigt i henhold til sammenligningsgrundlaget. Desuden hanger risiko
ogs4 alt andet lige sammen med pris®®, hvorfor det ma formodes, at gruppe 2-4-institutterne

opnar hgjere betaling til dekning af tab ved at Igbe en stgrre risiko i forhold til de store banker.

9 Arsrapporter 2016 — Andelskassen side 195, Skjern Bank side 45 og Jutlander Bank side 45
% www.Finanstilsynet.dk (2)
% Pris og risiko belyses naermere under afsnit 9.1 Indtjeningsmuligheder.
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7.2 Afkastningsgraden - ROA (Return on assets)

ROA kan pa dansk oversattes til afkast pa aktiverne, neermere betegnet afkastningsgraden.
Nggletallet viser bankens forrentning af den investerede kapital eller det gennemsnitlige afkast
pr. kapitalkrone. Rentabiliteten i pengeinstituttet vises uden hensyn til, hvordan dets aktivmasse

er finansieret, altsa andelen af egenkapital og fremmedkapital. Formlen for ROA er saledes:

Resultat efter skat - 100
Aktiver (Ultimo)

ROA (Afkastningsgrad) =

Nedenfor er ROA beregnet for Andelskassen og sammenligningsgrundlaget.

Tabel 6: Egen tilvirkning pba. pengeinstitutternes darsregnskaber. Se den fulde beregning i bilag 6.

ROA - Afkastningsgraden 2012 2013 2014 2015 2016
Danske Andelsk s Bank A/S -1,23% -3,38% 0,19% -0,12% 0,12%
Jutlander Bank A/S 0,08% 0,07% 0,16% 1,36% 1,31%)
Skjern Bank A/S 0,16% 0,46% -1,04% 0,71% 1,29%
Gns. for gruppe 1-3-institutter* 0,09% 0,37% 0,36% 0,69% 0,00%
* Beregent pba. Finanstilsynets Hijemmeside - Statistik Materiale. Det er endnu ikke nogle tal offentliggjort pr. 2016, ej heller pr. halvar.

Afkastningsgraden
2,00%
1,00%

0,00% — — —

-1,00% I 2012 2013 2014 2015 2016

-2,00%
-3,00%
-4,00%

m Danske Andelskassers Bank A/S m Jutlander Bank A/S m Skjern Bank A/S m Gns. for gruppe 1-3-institutter*

Andelskassen har 1 analyseperioden 2012 til 2016 haft en meget svingende ROA fra —1,23 % 1
2012 ti1 0,12 % 1 2016. 12012, 2013 og 2015 har ROA veret negativ, mens den kun har vaeret
positiv i 2014 og 2016.

Forbedringen i ROA over perioden skyldes, at resultatet efter skat er steget procentuelt mere
end aktivmassen i perioden, som har varet faldende med 23 %°° med baggrund i bl.a. de nega-
tive resultater samt faldende udlan til kunder. Den primere arsag til at resultatet efter skat er
steget procentuelt mere end aktivmassen, er pa grund af de tidligere nevnte stigende gebyrer
og provisionsindtegter samt faldende omkostninger. Det kan derfor konstateres, at Andelskas-
sen har formaet at gge formlens tellerverdi, som er indtjening, samt nedbragt formlens nav-

nerverdi, som er aktiverne, over perioden. Begge elementer forbedrer ROA.

% Indeks aktivmasse: (10.690.223-13.883.234) /13.883.234 = - 23 % - Arsrapport 2016 side 101.
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Med baggrund i ovenstaende analyse af afkastningsgraden kan det igen konstateres, at Andels-
kassen har praesteret veesentligt darligere end gennemsnittet for gruppe 1-3-pengeinstitutter og
de gvrige sammenlignelige banker. I alle ar har Andelskassen ligget under gennemsnittet for
gruppe 1-3, mens banken dog har prasteret bedre end Jutlander Bank og Skjern Bank i 2014.
Jutlander Bank har i 2015 og 2016 veret bedst til at skabe indtjening pa baggrund af aktiverne.
De negative ROA-vardier, som Andelskassen har prasteret 1 2012, 2013 og 2015, og som
Skjern Bank har prasteret i 2014, kan som ved ROE ligeledes tilskrives negative resultater som

folge af bl.a. store nedskrivninger i forbindelse med finanstilsynsbesgg samt landbrugskrisen.

7.2.1 ROA ved primer drift
Med baggrund 1 Andelskassens store nedskrivninger er det relevant at undersgge, hvad afkast-

ningsgraden vil vere ved den primare drift, sa der ses bort for nedskrivninger. Dette holdes

samtidig op mod sammenligningsgrundlaget.

Som det blev konkluderet under ROE, har alle bankerne samlet set haft et fald i deres nedskriv-
ninger over hele perioden. Det ses i regnskabsanalysen, at det har haft en positiv pavirkning pa
deres resultater. Nedenfor er ROA uden nedskrivninger beregnet for Andelskassen og sammen-

ligningsgrundlaget.

Tabel 7: Egen tilvirkning pba. pengeinstitutternes darsregnskaber. Se den fulde beregning i bilag 7.

ROA (Afkastningsgraden) af primaer drift 2012 2013 2014 2015 2016
Danske Andelskassers Bank A/S 1,23% 1,25% 1,61% 1,00% 0,72%
Jutlander Bank A/S 0,59% 0,62% 0,68% 2,41% 1,97%)|
Skjern Bank A/S 1,32% 1,72% 1,83% 1,87% 1,91%)
Gns. for gruppe 1-3-institutter* 0,74% 0,83% 0,70% 0,86% 0,00%
* Beregent pba. Finanstilsynets Hiemmeside - Statistik Materiale. Det er endnu ikke nogle tal offentliggjort pr. 2016, ej heller pr. halvar.

ROA (Afkastningsgraden) af primaer drift
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m Danske Andelskassers Bank A/S m Jutlander Bank A/S m Skjern Bank A/S m Gns. for gruppe 1-3-institutter*

Det giver sig selv, at ROA i dette scenarie stiger, men det kan konstateres, at Andelskassen
ligger veesentligt bedre end fgr. Banken er nu ogsa over gennemsnittet for gruppe 1-3-pengein-
stitutter. Skjern Bank har i dette scenarie 1 hele perioden ligget over Andelskassen, mens Jut-

lander Bank kun har gjort det i 2015 og 2016. Nar der i dette tilfeelde renses for nedskrivninger,
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konstateres det, at Skjern Bank har vaeret bedst til at skabe indtjening pa baggrund af aktiverne

indtil 2015, hvor Jutlander Bank 1 2015 og 2016 er bedst.

Det er dog bekymrende, at Andelskassen nu samlet set over perioden har en faldende ROA,
mens de andre sammenlignelige banker og gennemsnittet for gruppe 1-3 har en stigende ROA.
Aktiverne har endda varet faldende hos Andelskassen, mens de stort set har veret uendrede
hos de andre banker, hvilket burde give Andelskassen bedre foruds@tninger for en stigende
ROA, som tidligere konkluderet. Det kan derfor konstateres, at Andelskassen tjener for lidt i
forhold til de sammenlignelige banker, som ogsa Finanstilsynet har papeget ved deres seneste
bespg®’. Dette er igen utilfredsstillende for aktionzrerne i banken, idet Andelskassen gerne skal
polstre sig gennem gget indtjening. Nar banken polstrer sig, vil aktiverne alt andet lige stige
ved en uendret udlansmasse. Det medfgrer, at det bliver endnu svarere at praestere bedre ROA,

idet n&evnerverdien gges, hvorfor der stilles krav til en gradvist stgrre lgbende indtjening.

Skjern Bank har ogsa valgt at anvende deres overskud til polstring, mens Jutlander Bank bade
har valgt at polstre sig og udbetale udbytte. Udbytte mindsker stigningen i n@vnerverdien i
formlen, hvilket ggr det nemmere for dem at prastere gode nggletal. Bankerne kunne ogsa
valge at slanke n@®vnervardien ved at betale mere udbytte, end de polstrer sig med. Det kan

dog have betydning for deres kapitalgrundlag, hvilket belyses senere i projektet.

En bedre ROA kan skyldes en hgjere rente pa bankernes udlan, hvor Andelskassen og Skjern
Bank alt andet lige ma have de bedste forudsatninger, idet de har en hgjere udlansandel til
erhverv i forhold til Jutlander Bank. En hgjere udlansandel til erhverv tyder nemlig alt andet

lige pa hgjere risiko, som bgr afspejles i en hgjere rente.

Tabel 8: Egen tilvirkning pba. pengeinstitutternes arsrapport for 2016 samt statisk materiale fra Finanstilsynet 2015.

Arsrapport 2016 (1.000 kr) Udlan Renteindtaegt pa udlan |Gennemsnitlig udlansrente

Danske Andelskassers Bank A/S 5.835.648 388.704 6,7%
Jutlander Bank A/S 7.849.560 472.903 6,0%
Skjern Bank A/S 3.687.509 200.058 5,4%
Gns. for gruppe 1-3-institutter* 1.643.127.745 60.007.172 3,7%
* 2015 tal som er beregent pba. Finanstilsynets Hjemmeside - Statistik Materiale. Det er endnu ikke nogle tal
offentliggjort pr. 2016, ej heller pr. halvar.

Ovenfor ses en beregning af den gennemsnitlige udlansrente, hvilket ogsa viser, at Andelskas-
sen far en hgjere rente pa deres udlan i forhold til sammenligningsgrundlaget. Umiddelbart er
det skidt, at Andelskassen har en hgjere rente pa deres udlan end de gvrige, da det dermed kan

vare svert for dem at gge indtjeningen gennem en hgjere rente til deres erhvervskunder. Fokus

7 Jf. prasentationen.

Udarbejdet af Michael Koch Kristensen Side 34 af 92



HDFR Afgangsprojekt Udfordringer for Danske Andelskassers Bank A/S 28. april 2017
for Andelskassen ma derfor veare en stigning i deres gebyrer samt nedbringelse af nedskrivnin-

ger og gvrige omkostninger f.eks. til personale, der udggr en meget hgj udgift.

En forbedring af ROA kommer altsa ved at gge tellerverdien i brgken, altsa resultatet, eller
ved at nedbringe nevnervardien, som er aktiver. Andelskassens mulighed for forbedring sker
saledes ved at gge indtjeningen pa de samme aktiver, som kan ske ved at gge forretningen med

eksisterende kunder eller nedbringe omkostningerne.

Det er desuden relevant at se pa, hvor mange medarbejdere der er i pengeinstitutterne i forhold

til andelen af udlansforretninger.

Tabel 9: Egen tilvirkning pba. pengeinstitutternes arsrapporter for 2016.

2016 Danske Andelskassers Bank A/S [Jutlander Bank A/S [Skjern Bank A/S
Medarbejdere 361 456 132
Udlan 5.835.648 7.849.560 3.687.509
Udlan pr. medarbejder 16.165 17.214 27.936

Her ses det igen, at Andelskassen ligger vaesentlig darligere end de gvrige. I Skjern Bank ser-
vicerer en medarbejder knap 12 mio. kr. mere udlan i gennemsnit end en medarbejder i Andels-
kassen. Typisk kan en af grundende vare, at den ene bank har mere erhverv end den anden,
hvorfor det gennemsnitlige udlan til en kunde kan vare hgjere. Det er dog ikke tilfeeldet, idet
Andelskassen og Skjern Bank tilnermelsesvis har den samme fordeling af udlan. Det kan derfor
tyde pa, at der er for mange ansatte i Andelskassen og dermed potentiale for besparelser. Som
det tidligere er konkluderet jf. nedenstaende tabel, er Andelskassens udlan samt netto rente- og
gebyrindtegter faldet mere end udgifterne til personale og administration, hvilket er en tendens

som bgr stoppes.

Tabel 10: Egen tilvirkning pba. arsrapporten 2016

Indekstal Andelskassen: 2012 2016 Indeks
Udgifter til personale og administration 515.655 416.079 -19,3%
Udlian 7.537.283 5.835.648 -22,6%
Netto rente- og gebyrindtaegter 752.173 587.958 -21,8%

Der kan vare flere grunde til, at deres personaleudgifter ikke er faldet sa meget som de gvrige
indekstal. Det kan bl.a. vare pga. den store administrative byrde, som alle pengeinstitutter er
blevet palagt i forbindelse med finanskrisen jf. indledningen. Andelskassen kan dermed have
haft behov for flere administrative medarbejdere. Desuden har Andelskassen justeret deres fi-
lialnet ved at lukke og abne filialer. Netto bgr det ikke have gget antallet af medarbejdere. Det
kan dog betyde, at medarbejderne i en ny filial vil skulle bruge tid pa at opbygge deres udlans-
masse. Samtidig har Andelskassen ogsa 11 flere filialer end Skjern Bank, hvilket kan betyde,
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at der er flere medarbejdere tilknyttet hver filial. Desuden er der ogsa nogle medarbejdere, som

skal varetage de praktiske opgaver i filialerne.

I relation til ovenstaende har Lars Krull, der er bankforsker ved Aalborg Universitet, i 2016
udarbejdet en analyse af 27 udvalgte danske pengeinstitutters antal medarbejdere i forhold til
deres finansieringsomkostninger”® °°. Denne analyse er baseret pa institutternes arsrapport for
2015. Her konkluderes det, at Andelskassen er en del dyrere at drive end sammenlignelige in-
stitutter samt 2,5 gange dyrere at drive i forhold til eksempelvis Sydbank. Banken har nemlig
vasentligt hgjere omkostninger til finansiering og aflgnning af medarbejdere 1 forhold til ba-
lancen sammenlignet med de gvrige institutter. Historisk set har dette veret et problem, idet
institutterne i denne hgje ende har haft svert ved at fortsatte som selvstendige, som Lars Krull
konkluderer i analysen. Det betyder, at Andelskassen ma overveje sin forretningsmodel. 12016
havde Andelskassen 21 faerre medarbejdere, idet man gik fra 382 medarbejdere i starten af aret
til at vaere 361 medarbejdere i slutningen af &ret'®. Blandt de afskedige medarbejdere var bl.a.
nogle fra topledelsen.!®!. Det er dog umiddelbart ikke nok, idet udlin pr. medarbejder fortsat er
lavt, som det blev konkluderet ovenfor. Enten bgr Andelskassen skare yderligere i antallet af
medarbejdere, eller ogsa bgr malet vare at gge bankens forretningsomfang, sa udlan pr. med-
arbejder stiger. Dette skal veere med til at styrke bankens konkurrenceevne, sa den kan komme

pa niveau med de sammenlignelige pengeinstitutter.

Til forbedring af ROA kan Andelskassen ogsa nedbringe deres aktiver, hvilket de f.eks. kan
ggre ved salg af domicilejendomme. Her kan de blandt andet benytte sig af “’sale and lease
back-metoden”, hvor de szlger en ejendom og derefter laver en lejeaftale pa den. Det skal dog

vurderes i relation til omkostningerne ved en sadan mangvre.

7.1.2 Vurdering af niveau for ROA
For at holde Andelskassens ROA op mod et tilfredsstillende niveau for dens aktionarer er det

forst og fremmest vigtigt, at der foretages en sammenligning. Et pengeinstituts afkastningsgrad
vil ikke kunne sammenlignes med andre branchers, idet pengeinstitutternes afkastningsgrad al-
tid vil ligge lavere pga. deres store sum af aktiver. Der kan kigges en smule til den risikofrie
rente, som i gjeblikket er ca. 0 % eller negativ, da investor ikke vil fa noget afkast ved at ind-

satte sine penge pa en normal anfordringskonto. Dog kan dette alligevel ikke sammenlignes

% www.aau.dk (1) og www.FinansWatch.dk (13)

% Finansieringsomkostninger belyses i afsnittet om WACC

100 Arsrapport 2016 side 195

101 Bilag 1 - Vesentlige hendelser i Andelskassen fra 2012 til 2016
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100 %, da der er risiko ved at investere i en aktie i forhold til en kontant placering. Ud fra denne
betragtning vil en ROA i Andelskassen pa 0,12 % veare tilfredsstillende, da de forrenter den

investerede kapital med mere end et kontant indestaende.

7.2.3 Gearing af egenkapitalen
I relation til ovenstaende beregninger er det ogsa relevant at se pa pengeinstitutternes gearing,

da dette har en sammenhang mellem ROE og ROA.

Tabel 11: Egen tilvirkning pba. pengeinstitutternes darsregnskaber. Se den fulde beregning i bilag 8.

Gearing 2012 2013 2014 2015 2016
Danske Andelskassers Bank A/S 11,4 13,5 12,6 10,9 10,9
Jutlander Bank A/S 7,0 6,1 5,9 5,7 5,6
Skjern Bank A/S 11,0 9,2 10,3 9,7 9,2

Gearing af egenkapitalen

15,0
10,0
) I I I I I
0,0
2012 2013 2014 2015 2016
B Danske Andelskassers Bank A/S M Jutlander Bank A/S Skjern Bank A/S

Af ovenstaende konkluderes det, at Andelskassen har gearet sin egenkapital mere end de gvrige
banker over hele perioden.

Sammenh@ngen mellem nggletallene kan ses ud fra fglgende formler:

- ROE =ROA - Gearingsfaktor
- ROA =ROE / Gearingsfaktor

@nsker Andelskassen f.eks. en egenkapitalforrentning pa 8 % og en uendret gearing, sa krever
det, at afkastningsgraden gges til 0,73 %'%%. Hvis der tages udgangspunkt i 2016-regnskabet
med en uzndret aktivmasse, vil det krave, at resultatet efter skat gges til ca. 78 mio. kr.!%® +
renterne til servicering af hybridlanet pa ca. 25,5 mio. kr., hvilket i alt er ca. 103,5 mio. kr. efter
skat. Det vil sige, at resultatet efter skat skal gges med ca. 65,5 mio. kr. fra ca. 38 mio. kr. til

ca. 103,5 mio. kr. Hvis ikke banken kan gge indtjeningen ved den primeare drift i forsgget pa at

102 ROA = ROE/Gearing =8 %. 8 % /10,9 = 0,73 %.
103.0,73 % af aktiverne pa tkr. 10.690.223 = tkr. 78.039
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opna en afkastningsgrad pa 0,73 %, skal banken ikke have nogen nedskrivninger og endda til-
bagefgre for 1 mio. kr. 1 nedskrivninger, idet nedskrivninger udggr 64,5 mio. kr. for regnskabs-
aret 2016. Dette er naturligvis ikke realistisk, hvorfor Andelskassen bgr kigge mod indtjeningen
som tidligere konkluderet. Desuden er det ogsa konkluderet, at Andelskassens nedskrivninger
nu ligger pa et gennemsnitligt niveau i forhold til sammenligningsgrundlaget. Bogfgrer Andels-
kassen f.eks. en nedskrivning pa 1 mio. kr., som ender i et tab, skal der lanes mange penge ud
med en fornuftig rentemarginal, fgr pengene er tjent hjem igen. Forbedringerne kan ogsa
komme gennem et gget fokus pa kreditgivning ved f.eks. styring i at fa sine penge tilbage.
Narvarende er en interessant betragtning, idet forbedringerne i nggletallene ikke altid forud-

setter, at indtjeningen eller omfanget gges.

En besparelse pa 64,5 mio. kr. kan f.eks. ogsa opnas ved at reducere i medarbejderne, som det
tidligere blev konkluderet, at Andelskassen har for mange af. Hvis det forudsattes, at en med-
arbejder koster 500.000 kr., skal der skaeres 129'%* stillinger vek. Andelskassen vil herefter
have 232!'%° medarbejdere, hvilket svarer til, at hver medarbejder i gennemsnit har for 25,1 mio.
kr.!9 i udlén. Dette er ikke urealistisk, idet medarbejderne i Skjern Bank i gennemsnit servicerer

for 27,9 mio. kr. i udlan pr. medarbejder, som det tidligere blev vist.

104 64.500.000 / 500.000 = 129 medarbejdere
105361 — 129 = 232 medarbejdere
106 Tkr. 5.835.648 / 232 medarbejdere = tkr. 25.154
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7.3 ICGR - Internal Capital Generation Rate
Nggletallet ICGR viser en banks evne til at skabe vekst 1 deres egentlige egenkapital fra driften.

Tallet kan ogsa bruges til at vurdere, hvor meget udlanet i banken kan stige, uden det pavirker

kapitalprocenten, safremt der er det samme udlansmix. Formlen for beregningen er saledes:

Nettoresultat — udbytte

ICGR =
Egentlig egenkapital (Ultimo)

Nggletallet er stort set identisk med ROE, dog med undtagelse af at udbyttet traekkes fra resul-
tatet. Det er kun Jutlander Bank af sammenligningsgrundlaget, som har haft betalt udbytte i
perioden, idet de andre bankers dagsorden har varet en anden. Andelskassen har som fglge af
darlige resultater vaeret presset pa deres kapitalgrundlag. De har efterfglgende haft et klart mal
om at styrke bankens indtjening og den kapitalmassige polstring, hvorfor de ikke har udbetalt

udbytte. Jutlander Bank har betalt udbytte fra 2014 til 2016 for i alt ca. 107,5 mio. kr.

Nedenfor er ICGR beregnet for Andelskassen og sammenligningsgrundlaget.

Tabel 12: Egen tilvirkning pba. institutternes drsregnskaber. Se den fulde beregning i bilag 9.

ICGR 2012 2013 2014 2015 2016
Danske Andelskassers Bank A/S -14,01% -45,53% 2,37% -1,29% 1,27%
Jutlander Bank A/S 0,53% 0,42% 0,03% 6,04% 5,65%
Skjern Bank A/S 1,80% 4,23% -10,72% 6,83% 11,86%

ICGR - Internal Capital Generation Rate
15,00%
10,00%
5,00%

0,00% L] -

|
2012 2013 2014 2015 2016
-5,00%
-10,00%

-15,00%

W Danske Andelskassers Bank A/S Jutlander Bank A/S Skjern Bank A/S

ICGR er her beregnet for Andelskassen og sammenligningsgrundlaget. Andelskassen har gen-
nem perioden forbedret deres ICGR vasentligt, da den er steget fra -14,01 1 2012 % til 1,27 %
1 2016, hvilket svarer til egenkapitalens forretning. Stigningen skyldes som navnt, at resultatet
efter skat er steget procentuelt mere end den egentlige egenkapital i perioden. Skjern Banks

ICGR er ogsa tilsvarende egenkapitalens forretning, mens Jutlander Banks ICGR er mindre end
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egenkapitalens forretning i arene 2014, 2015 og 2016 pga. udbetaling af udbytte. Dermed har
de givet en del af deres egenkapital til deres aktion@rer, som har betydet, at de har haft mulighed

for at praestere bedre nggletal.

ICGR beskriver, hvor meget udlansvakst institutterne kan have, uden at det pavirker deres ka-

pitalprocent. Nir et pengeinstitut laver et nyt udlan, vil deres risikovagtede poster'?’

stige, da
de skal reservere kapital hertil. De risikovagtede poster stiger dog ikke altid lige sa meget som
udlinet pga. nedvagtningsreglerne'®®. Det er desuden muligt, at bankens udlan stiger, mens
deres risikovegtede poster falder. Det kan ske som fglge af, at der etableres bedre sikkerheder

pa eksisterende udlan, saledes de risikovaegtede poster kan nedvagtes yderligere.

Hvis pengeinstitutternes udlansvakst overstiger ICGR, kan den udhule deres kernekapitalpro-
cent, hvilket dog kommer an pa, om udlanet kan nedvagtes. Hvis udlansveksten derimod er
lavere end ICGR, vil de forbedre deres kapitalprocent. ICGR skal derfor alt andet lige vere pa
niveau med udlansvaksten, hvis instituttet gnsker at opretholde deres nuverende kapitalpro-

cent.

Andelskassen har i 2016 haft en udlansvakst pa 7,4 %% hvilket ikke har veret trenden i de
gvrige ar, hvor der har varet en stor tilbagegang i udlanet fra ca. 7,5 mia. kr. i 2012 til 5,4 mia.
kr. i 2015, hvilket svarer til et fald pi 27,9 %''°. Udlansvaeksten i 2016 er stgrre end bankens

ICGR-verdi, hvilket isoleret set har pavirket deres egentlige kernekapitalprocent negativt.

Jutlander Bank har haft en negativ udlnsvaekst pa -2,2 %'!'!, mens Skjern Bank har haft en
udlansvakst pd 5 %''%. Begge institutter har en udlansvakst, der er lavere end deres ICGR-

vaerdi, hvilket har forbedret deres egentlige kernekapitalprocent.

Tendenserne for negativ udlinsvakst er samlet set fortsat geldende for branchen'!>. Det er
derfor alt andet lige positivt, at Andelskassen og Skjern Bank har gget deres udlan, da dette er

deres primare indtjeningskilde.

107 Risikovagtede poster forklares senere under afsnittet kapitalkrav.

108 Bilag 11 — Nedvagtning efter standardmetoden

109 Arsrapport 2016 side 101 og 195

119 Indeks udlén: (5.435.681 - 7.537.283) /7.537.283=- 27,9 % - Arsrapport 2016 side 101.
111 Jutlander Bank Arsrapport 2016 side 45

112 Skjern Bank Arsrapport 2016 side 45

113 www.finanswatch.dk (26) og (27) og www.Nationalbanken (2)
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7.4 WACC - Weighted Average Cost of Capital

WACC viser, hvad et pengeinstituts vegtede gennemsnitlige omkostninger har varet til at
fremskaffe kapital i det pageldende regnskabsar. Nggletallet tager hgjde for, at pengeinstituttet
henter deres kapital forskellige steder fra, f.eks. indlan fra kunder samt fra hybrid kernekapital
og supplerende kapital, og hvad banken skal betale for egenkapitalen. Disse tal vaegtes og be-
skriver, hvad den gennemsnitlige ”indkgbspris” er for den vare, der formidles videre til bankens
kunder i form af udlan. Det er dermed en fordel for pengeinstitutterne, at have en sa lav WACC-
verdi som muligt, fordi det betyder, at pengeinstitutterne har en lav kostpris pa fremskaffelse

af kapital. Formlen for WACC er séledes:

WACC (kw) = ka(1-T)L + ke(1-L), hvor der er fglgende forudsatninger:

- ka=renteudgifter/fremmedkapital
- T = skattesats 22 % (2017)
- ke=r1f + Bkm-1¢)
o rf=den risikofrie rente 0 %
o B =Risikomal settes til 1 = gennemsnitsrisiko
= Risikomalet tager kun hgjde for den systematiske risiko.
o km = markedsafkast 8 %

- L =fremmedkapital/aktiver uden puljeordninger

Nggletallet kan yderligere specificeres ved fglgende:

Renteudgifter Passiver-Egenkapital
WACC = - - -(1-skattesats) - -
Passiver-Egenkapital Aktiver

Passiver-Egenkapital
Aktiver

(Den risikofrie rente + beta -(Markedsafkast-Den risikofrie rente))-(l-

Som der ses i ovenstaende formel bestar nggletallet af to dele, nemlig K4 og Ke.:

- Kq angiver den gennemsnitlige pris pa fremmedkapitalen og udggr det fgrste led i
formlen.

- K., angiver den gennemsnitlige pris pa egenkapitalen og udggr det sidste led i form-
len.
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I beregningerne forudsattes et markedsafkast pa 8 % p.a. og en beta-veerdi pa 1 for alle. Beta
er, hvor meget aktien svinger i forhold til et sammenligneligt indeks. Er beta f.eks. pa 1,25

betyder det, at aktien svinger 25 % mere end sammenligningsindekset.

Beta sattes pa 1 for alle af sammenligningsmassige arsager. Der kan argumenteres for, at An-
delskassen burde have et hgjere risikotilleg ved beta og dermed et samlet hgjere markedsafkast
med baggrund i de beregnede nggletal. Det ser dog ud til, at Andelskassen efter sidste finans-
tilsynsbesgg har faet styr pa deres nedskrivninger og ligger pa niveau med de sammenlignelige

banker for sa vidt angar nedskrivninger.

Markedsafkastet fastsettes ogsa ens for alle banker, idet aktionarernes risikotilleg ogsa kom-

114 g dermed et hgjere forventet afkast til aktionzren.

mer til udtryk i en lavere kurs/indre vaerdi
Derudover har mange aktionarer en forventning om at opna et hgjt afkast for at stille deres
kapital til rddighed. Denne forventning ligger erfaringsmessigt omkring 8 %. Hvis ikke ban-

kerne leverer et fornuftigt afkast, selger aktion@rerne aktierne og investerer i noget andet.

Den risikofrie rente er sat til 0 % p.a., idet man fortsat kan placere op til ca. kr. 750.000''3
risikofrit i danske pengeinstitutter til en rente pa 0 % p.a., samt at satsen for den risikofrie rente
ikke betyder noget for resultatet af Ke, sa l&nge beta sattes til 1 pga. formlens opbygning. Der
kan dog godt argumenteres for, at denne rente burde vere negativ set i forhold til, at det svert,
at fa tilbud om at placere keempestore summer indlan i bankerne til en rente pa 0 % eller derover.
Dette pa baggrund af at bankerne foruden deres maksimum pa foliorammen til O % skal placere

til renten pa indskudsbeviser, som pt. andrager -0,65 % i nationalbanken'!®.

114 Kurs/indre vardi anvendes til at ssmmenligne bankens bogfgrte verdi (den egentlige egenkapital) med den-
nes bgrsmassige vaerdi. Kurs/Indre vaerdi og gvrige nggletal indenfor investering vil ikke blive analyseret i
denne opgave.

15 EURO 100.000

116 www.Nationalbanken.dk (1)
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Nedenfor er WACC beregnet for Andelskassen og sammenligningsgrundlaget.

Tabel 13: Egen tilvirkning pba. institutternes drsregnskaber. Se den fulde beregning i bilag 10.

2012 2013 2014 2015 2016
WACC - Danske Andelskassers Bank A/S
KD - Prisen pa fremmedkapital 1,71% 1,61% 1,21% 0,99% 0,76%
KE - Prisen pa egenkapital 8% 8% 8% 8% 8%
WACC - vaegtet gem. Pris pa kapital 1,92% 1,76% 1,51% 1,44% 1,27%
Fremmedkapital andel af balance 91,20% 92,59% 92,03% 90,83% 90,83%
Egenkapital andel af balance 8,80% 7,41% 7,97% 9,17% 9,17%
WACC - Jutlander Bank A/S
KD - Prisen pa fremmedkapital 1,69% 1,34% 0,79% 0,48% 0,34%
KE - Prisen pa egenkapital 8% 8% 8% 8% 8%
WACC - vaegtet gem. Pris pa kapital 2,53% 2,51% 2,12% 2,15% 2,17%)
Fremmedkapital andel af balance 81,79% 78,93% 79,69% 76,79% 75,32%
Egenkapital andel af balance 18,21% 21,07% 20,31% 23,21% 24,68%
WACC - Skjern Bank A/S
KD - Prisen pa fremmedkapital 2,00% 1,88% 1,74% 1,20% 0,82%
KE - Prisen pa egenkapital 8% 8% 8% 8% 8%
WACC - veegtet gem. Pris pa kapital 2,15% 2,17% 2,00% 1,66% 1,44%)
Fremmedkapital andel af balance 90,89% 89,13% 90,29% 89,66% 89,14%
Egenkapital andel af balance 9,11% 10,87% 9,71% 10,34% 10,86%
WACC 2012 2013 2014 2015 2016
Danske Andelskassers Bank A/S 1,92% 1,76% 1,51% 1,44% 1,27%
Jutlander Bank A/S 2,53% 2,51% 2,12% 2,15% 2,17%
Skjern Bank A/S 2,15% 2,17% 2,00% 1,66% 1,44%

WACC - Weighted Average Cost of Capital

3,00%
2,00%
0,00%
2012 2013 2014 2015 2016
W Danske Andelskassers Bank A/S m Jutlander Bank A/S m Skjern Bank A/S
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Alle banker har vaeret inde i en positiv udvikling af deres WACC-veardier i perioden fra 2012
til 2016. Det betyder, at deres kostpris pa fremskaffelse af kapital er blevet billigere, hvilket
ogsa henger sammen med, at renteniveauet i perioden har varet faldende. Det ses f.eks. at
fixing-renten pa Cibor6 er faldet fra 1,26 % d. 2. januar 2012 til -0,05 % d. 31. december
2016'7. T den modsatte retning er WACC-vardierne for pengeinstitutterne negativt pavirket af,
at egenkapitalens andel af balancen er gget over perioden, hvilket betyder, at der en stgrre del

som skal forrentes med 8 %.

Andelskassen har forbedret sin WACC-veardi med 33,8 % fra 1,92 % 1 2012 til 1,27 % i 2016.
Denne forbedring kommer af, at renteudgiften er reduceret mere over perioden end den faldende
fremmedkapital. Det kan skyldes det faldende renteniveau, som navnt ovenfor. Andelskassen

ligger her for en gangs skyld bedre end Jutlander Bank og Skjern Bank pa dette nggletal.

Jutlander Bank har gennem hele perioden haft en vasentligt dyrere pris pa deres kapital end
Andelskassen og Skjern Bank. Forskellen mellem Jutlander Banks og Andelskassens WACC-
vardier var i 2016 0,9 %-point, hvilket betyder, at Jutlander Bank betaler omkring 71 % mere
for deres kapital end Andelskassen. Forskellen mellem bankerne skal findes to steder i formlen.

Her ses der pa prisen for fremmedkapital (Kq) og prisen for egenkapital (Ke).

Jutlander Bank betaler over perioden vasentligt mindre for fremmedkapital end Andelskassen
og Skjern Bank. Dette skyldes bl.a., at de ikke har sa store renteudgifter til deres hybridlan, som
Skjern Bank og Andelskassen har. At Jutlander Bank betaler mindre for deres fremmedkapital
er positivt og godt for WACC, hvorfor den store negative forskel skal findes i prisen for egen-
kapital. Jutlander Bank har nemlig en vasentligt hgjere andel af balancen som egenkapital,
hvilket betyder meget, idet der pa denne egenkapital er forudsat, at der skal betales 8 %. 12016
betgd det nemlig, at Jutlander Bank skulle betale 8 % for 15,51 % mere af deres egenkapital 1
forhold til Andelskassen. Det kan derfor konkluderes, at det ikke er en fordel at have en hgj
egenkapitalandel i forhold til balancen og i forhold til beregningen af WACC. Jutlander Banks
udfordring er sdledes, at de bgr fa lant en del flere penge ud eller alternativt udlodde en del af
egenkapitalen til aktion@rerne. Det bgr tilfgjes, at Jutlander Bank ikke vurderes til at have nogle
krevende aktionzrer med henhold til afkast, da 64,8 %!''® af aktiekapitalen er ejet af fonde, som

de har indirekte indflydelse pa. Der kan derfor godt argumenteres for et lavere markedsafkast

17 www.Finansraadet.dk (2)
!18 Fonden for Sparekassen Himmerland ejer 46,5 % og Sparekassen Hobro Fonden ejer 18,3 % = 64,8 %.
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for Jutlander Banks vedkommende. Det vurderes derfor ikke til at vare kritisk for dem, nar de

samtidig med har en lav kostpris pa fremmedkapital i forhold til Andelskassen og Skjern Bank.

Den stgrre udgift til fremmedkapital, som Andelskassen har i forhold til Jutlander Bank, skal
findes i bankernes renteudgift pa indlansprodukter til kunderne. I 2016 havde Andelskassen
indlan for 8,4 mia. kr. og en renteudgift pa 48,2 mio. kr. !'°, hvilket betgd en gennemsnitlig
indlansrente pa 0,57 % p.a. Jutlander Bank havde 11 mia. kr. indlan og en renteudgift pa kun
36 mio. kr., hvilket betgd en gennemsnitlig indlansrente pa 0,46 % p.a. Grunden til, at Skjern
Bank har klaret sig darligere end Andelskassen, er, at de i 2016 havde en gennemsnitlig ind-
lansrente pa 0,75 % p.a.'?® At Andelskassen og Skjern Bank betaler mere for deres indlan kan
skyldes, at de har mange rentebindingsprodukter, som ikke har fulgt med det faldende renteni-
veau. Hvis man kigger pa bankernes fordeling af deres indlansmasse, viser det dog, at 77,22 %

6'2!, mens det var pa 79,38 % i Jutlander

af Andelskassens indlan var pa anfordring i 201
Bank'?? og 86,7 % i Skjern Bank'?*. Det viser umiddelbart ikke noget i forbindelse med oven-
staende. Det kan derfor konstateres, at Andelskassen og Skjern Bank alt andet lige betaler en
veasentligt hgjere rente til de kunder, som har indlan pa anfordring samt pa evt. rentebindings-
produkter end Jutlander Bank. Det betyder ogsa, at de har markant hgjere omkostninger til
denne del af fremmedkapitalen. En arsag kan vere, uden der er beleg herfor, at Andelskassen
og Skjern Bank har veret ngdsaget til at have hgjere renter for at holde pa de store indlanskun-

der ud over grensen for indskydergarantifonden'?* samt gvrige indlanere efter darlige resultater

i perioden.

Hvis Andelskassen med baggrund i ovenstaende analyse kan fa revurderet deres indlansrenter
til 0,46 % p.a., som Jutlander Bank betaler, vil det betyde et fald i renteudgiften. Denne bespa-
relse i renteudgiften kan beregnes ved at se pa Andelskassens indlan, som pr. 31/12-2016 an-

drager 8,4 mia. kr.!?

og derna®st gange med forskellen i disse to institutters gennemsnitlige
indlansrente p.a., som er 0,11 % p.a. Her kan der opnas en besparelse pa 9,3 mio. kr. Den for-
bedrede indtjening ved en evt. gennemsnitlig rentenedsattelse forudsetter naturligvis, at ban-
ken ikke far eksisterende kunder, hvor der tjenes penge pa andre forretninger, til at flytte alle

sine bankforretninger. Hvis der er tilstreekkeligt med indlanskunder, der flytter, kan det betyde,

119 Arsrapport 2016 side 195

120 Renteudgift pa 36,3 mio. kr. / indlan p& 4,87 mia. kr. = 0,75 % p.a.
121 Arsrapport 2016 side 162

122 Jytlander Bank Arsrapport 2016 side 55

123 Skjern Bank Arsrapport 2016 side 33

124100.000 Euro

125 Arsrapport 2016 side 195

Udarbejdet af Michael Koch Kristensen Side 45 af 92



HDFR Afgangsprojekt Udfordringer for Danske Andelskassers Bank A/S 28. april 2017
at det skaber et likviditets/fundingbehov for at hjemtage kapital med en hgjere renteudgift end
pa indlanet. Det vil ikke vere gunstigt for Andelskassen. En gget indtjening ved en rentened-

seettelse vil ogsa have en positiv effekt pa egenkapitalens forrentning.

12016 udarbejdede Lars Krull en analyse af 27 udvalgte danske pengeinstitutters omkostning
til at fremskaffe fremmedkapital, som er Kq i beregningen af WACC'?®. Denne analyse er ogsé
baseret pa institutternes arsrapport for 2015. Undersggelsen viser, at Skjern Bank var det insti-
tut, som havde den 5. hgjeste omkostning til at fremskaffe fremmedkapital, mens Andelskassen
havde den 11. hgjeste og Jutlander den 5. billigste omkostning. De 3 pengeinstitutter har i 2016
faet nedbragt omkostningen til fremskaffelse af fremmedkapital yderligere, hvilket det ma for-
modes, at de andre pengeinstitutter pa markedet ligeledes har. Denne analyse indikerer, at An-

delskassen ligger i midten sammenlignet med de gvrige udvalgte banker, hvilket er fint.

Undersggelsen sammenligner ogsa pengeinstitutternes fremmedkapital (Kq) med satsen for Ci-
bor3, hvor den i analysen er negativ med -0,14 %. Fixing-renten pa cibor3 er pt. endnu lavere,
idet den nu er -0,25 %'?’. Da bankerne ikke er begyndt at pifgre kunderne negative renter pa
langt stgrstedelen af deres indlan, er denne sammenligning svar pa nuvaerende tidspunkt. Pro-
blemstillingen satter fokus pa, at bankerne med indlansoverskud har et stort forretningsomrade
med negativ indtjening, idet de selv har sveart ved at fa den samme effektive forrentning for
indlansmidlerne, som deres kunder skal modtage. Det sker pa baggrund af, at de ikke kan lane

tilsvarende ud pga. en lav efterspgrgsel efter nyudlan som tidligere diskuteret.

126 www.aau.dk (2)
127 www.Finansraadet.dk (2) — Satsen pr. 16.03.2017
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7.5 Delkonklusion

Ud fra ovenstaende regnskabsanalyse konkluderes det, at Andelskassen generelt og igennem
hele perioden har prasteret darligere end sammenligningsgrundlaget pa de udvalgte nggletal.
Det er alene pa WACC-vardien, hvor Andelskassen klarer sig godt i forhold til de andre banker,
hvilket er gunstigt 1 forhold til kampen om kunderne. Andelskassen har haft et par svingende
nggletal 1 perioden pga. negative resultater 1 henholdsvis 2012, 2013 og 2015. Dette kan hoved-
sageligt tilskrives store nedskrivninger pa udlan, der ser ud til at vaere nedbragt til et gennem-

snitligt niveau.

Den gennemgaende tendens er dog, at Andelskassen og sammenligningsgrundlaget samlet set
har veret inde i en positiv udvikling. Forklaringen i Andelskassens positive udvikling skal fin-
des i et bedre resultat efter skat, der primart er steget pga. stigende gebyrer og provisionsind-

teegter samt faldende omkostninger isa@r pa nedskrivninger samt personale og administration.

Overordnet kan det konstateres, at Andelskassen tjener for lidt i forhold til de andre banker.
Banken skal have fokus pa at konsolidere sig gennem gget indtjening for derved ogsa at for-
bedre sine nggletal. Andelskassens stgrste udfordring ligger pt. i et hgjt antal af medarbejdere
sammenlignet med de gvrige banker. For at styrke konkurrenceevnen og komme pa niveau med
de sammenlignelige pengeinstitutter bgr Andelskassen enten tilpasse sin medarbejderstab eller

forsgge at gge bankens forretningsomfang.

Andelskassen er derfor pa nuvaerende tidspunkt alt andet lige for dyr at drive pga. hgje omkost-
ninger til finansiering og aflgnning af medarbejdere i forhold til deres balance sammenlignet
med de gvrige institutter. I forhold til prisen pa fremmedkapital er Andelskassen umiddelbart
gearet til at indga i en priskrig mod de konkurrerende pengeinstitutter, men kan have svert ved

det, hvis de ikke far styr pa nervarende.

Udarbejdet af Michael Koch Kristensen Side 47 af 92



HDFR Afgangsprojekt Udfordringer for Danske Andelskassers Bank A/S 28. april 2017
8. Kapitalgrundlag

Det fglgende afsnit undersgger, hvordan Andelskassens kapitalgrundlag er sammensat, og
hvordan de lever op til implementeringen af de fastsatte CRD-IV krav. Kapitalgrundlaget er et
vigtigt parameter for pengeinstitutternes eksistensgrundlag og deres fremtidige muligheder for

vekst og imgdegaelse af tab.

8.1 CRD-IV og Kapitalprocent
De vedtagne CRD-IV krav var geldende fra 1. januar 2014, men skal indfgres lgbende frem til

2019 jf. nedenstaende figur.

Figur 3: Basiskapitalens bestanddele'?®
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Disse krav indeholder en @ndring i opggrelsen af pengeinstitutternes kapital, hvor der stilles
hgjere krav til niveauet for kapitalgrundlaget, men ogsa hgjere krav til kvaliteten af den kapital,
der kan anvendes. Fgr indfgrelsen var kravet et kapitalbehov pa 8 % af basiskapitalen, som det
harde krav samt et individuelt kapitalbehov'?’, som det blgde krav. Dette er fortsat geldende,
men sammensa&tningen af basiskapitalen @ndres Igbende. Desuden er der indfgrt nye krav om
en kapitalbuffer, en konjunkturbuffer samt en SIFI-buffer!*’, som lgbende og gradvist skal im-

plementeres.

128 Kilde LOPIs kapitalafdekningshéndbog, 1.del, 1. Basiskapitalens bestanddele s. 38

129 Dette kaldes ogsa for sgjle-II kravet

139 www.Finanstilsynet.dk (4) Kun galdende for SIFI-institutterne som projektet er afgranset fra. Kapitalkravet
ligger pa mellem 1-3 % athangig af det enkelte instituts systemiske risiko.
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Sammensatningen af de 8 % @ndres saledes lgbende fra og til fglgende:

- 2 pct. til 4,5 pct. vedrgrende den egentlig egenkapital
- 2 pect. til 1,5 pct. vedrgrende den hybrid kernekapital
- 4 pct. til 2 pct. vedrgrende den supplerende kapital

Formlen for beregning af kapitalprocenten er saledes:

Kavital . Basiskapital > 8%
aptratprocent = Risikovegtede poster — 0

Risikovaegtede poster:
De risikovaegtede poster dekker over pengeinstituttets samlede risici fordelt pa kreditrisiko,

markedsrisiko og operationel risiko, hvor kreditrisikoen er den stgrste. Reglerne for fastsettelse

af de risikovagtede poster finder sted i bekendtggrelse om kapitaldekning!3!.

Basiskapital:
Basiskapital er betegnelsen for finansielle virksomheders kapitalgrundlag til opfyldelse af det

lovmassige kapitalkrav. Basiskapital omfatter egentlig kernekapital'*?, hybridkernekapital og
supplerende kapital.

Hybrid kernekapital og supplerende kapital:

Hybrid kernekapital er en blanding mellem egentlig kernekapital og supplerende kapital. Den
ma ikke indeholde incitamenter til fgrtidig indfrielse, og der skal veere mulighed for at penge-
instituttet frit kan annullere rentebetalingerne for en ubegranset periode. Samtidig skal der vaere
mulighed for, at den hybride kernekapital kan nedskrives eller konverteres til egentlig kerneka-
pital, hvilket kommer an pa et forudbestemt triggerniveau. Det hgje triggerniveau er, hvis pen-
geinstituttets egentlige kernekapitalprocent falder til 7 %, mens det lave niveau er ved 5,125 %.
Den supplerende kapital ma ej heller indeholde incitamenter til fortidig indfrielse. Oversky-
dende hybrid- eller supplerende kapital udover 8 % kravet kan ikke anvendes til opfyldelse af
bufferne. Bufferkravene skal alle som udgangspunkt opfyldes med egentlig kernekapital. Den
overskydende hybride kernekapital og supplerende kapital kan dog medregnes uden begrens-

ning i pengeinstituttets individuelle kapitalbehov.

131 www.Finansraadet.dk (3)
132 Se afsnit 7.1 Egenkapitalens forrentning
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Individuelt kapitalbehov:
Det individuelle kapitalbehov fastsattes ud fra pengeinstituttets andre risici, som f.eks. kredit-

risiko, rente- og/eller valutarisiko, stor eksponering inden for samme branche osv. Dette kapi-
talbehov kan Finanstilsynet &ndre ved en inspektion i et pengeinstitut, som det jf. preesentati-
onsafsnittet er sket i Andelskassen. Det individuelle kapitalbehov skal afdekkes med egentlig
kernekapital eller kapital, der opfylder kravene for hybrid- eller supplerende kapital, herunder

strikse konverterings- og nedskrivningskriterier.

Bevaringsbuffer (Capital Conversation Buffer):
Bevaringsbufferen er et af de nye krav og en permanent buffer. De gvrige buffere athanger

mere af konjunktursituationen samt instituttets betydning og risikoprofil. Bevaringsbufferen
udggr 2,5 % af de risikovaegtede poster. Safremt pengeinstituttet ikke opfylder kravet, bliver

det underlagt en rekke restriktioner, herunder udbyttebegrensning.

Konjunkturbuffer:
Konjunkturbufferen er pa mellem 0-2,5 % af de risikovagtede poster. Formalet med denne er

at tvinge pengeinstitutterne til polstring ved hgjkonjunktur, sa der er sparet ekstra kapital sam-
men til at imgdega en lavkonjunktur. Hvad bufferen skal lyde pa, besluttes af Det Systemiske

Risikorad'33.

133 www.Risikoraad.dk (1)
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8.2 Danske Andelskassers Banks kapitalforhold

Andelskassen var i henholdsvis 2013 og 2014 presset pa deres kapitalgrundlag efter finanstil-
synsbesgg i de respektive ar, fordi Finanstilsynet palagde banken yderligere nedskrivninger,
som pa davarende tidspunkter medfgrte en kapitalunderdeekning pa henholdsvis 2,5 % i 2013
og pé 0,4 % i 2014'3*. Kapitalunderdzkningen i 2013 udlgste et krav om en genopretningsplan
for at forbedre kapitalgrundlaget'?, hvorefter banken lige siden har haft en overordnet kapital-
plan'*®. Planen har bl.a. medfgrt, at banken i 2014 valgte at fraszlge deres Holstebroafdeling
til Spar Nord Bank. Desuden har banken lgbende solgt nogle af deres sektoraktier i DLR-kredit
A/S. Ejerandele over 10 % af bankens kernekapital i selskaber 1 den finansielle sektor kan ikke
medregnes i kapitalgrundlaget. Dette er umiddelbart fornuftigt, idet pengeinstitutternes kapital-
grundlag ikke bgr vere athengig af vardien af andre aktgrer i branchen. Det med baggrund i

at de som udgangspunkt bliver pavirket af de samme risici.

Nar CRD-IV kravene er fuldt implementeret, skal det fulde fradrag af sektoraktierne fratreekkes
i den egentlige kernekapital. Som en overgangsordning er det i 2016 muligt at fradrage 60 % i
den egentlige kernekapital, og de resterende 60 % fradrages fuldt ud i den hybride kernekapital

eller med 50/50 i henholdsvis den hybride kernekapital og i den supplerede kapital'*’.

Derudover har Andelskassen i 2015 og 2016 faet hjemtaget yderligere kapital for at styrke ban-
kens kapitalgrundlag!®. Fgrst blev der foretaget en aktieemission, der gav et bruttoprovenu pa
godt 165 mio. kr. ved fuldtegning af 66.072.000 stk. udbudte nye aktier til kurs 2,5. Herefter
blev der i to omgange hjemtaget hybridlan for samlet 262 mio. kr. Det er muligt for banken at
anvende den nye hybride kernekapital til dekning af sglje-II-tilleegget, da lanet indeholder et
triggerniveau pa 7 %'*. Samlet blev der rejst kapital for 427 mio. kr., hvor provenuet blev
anvendt til at delindfri ca. 2/3 af det statslige hybridlan fra bankpakke II, der fra 2017 vil belaste
bankens kapitaloverdekning og som vil udlgbe helt i ultimo 2018. Banken arbejder pa og for-
venter en indfrielse af lanet i 2017. Lanet var oprindeligt pa 400 mio. kr. og er nu nedbragt til

et 1an pa nominelt 120 mio.'*

I det fglgende belyses Andelskassens kapitalforhold pr. 31.12.2016, hvorefter der ses pa kapi-
talgrundlaget ved en fuld implementering af CRD-IV kravene. Andelskassen havde pr.

134 Bilag 1 — Vasentlige hendelser i ar 2013 og 2014

135 Bilag 1 — Vasentlige hendelser i &r 2013

136 Arsrapport 2016 side 115

137 Arsrapport 2016 side 166 - Her ses det fordelingen. Resten er egen tillert viden.
138 Bilag 1 — Veesentlige hendelser i &r 2015 og 2016

139 Arsrapport side 165

140 Bilag 1 — Vesentlige haendelser i ar 2015-2016 samt Arsrapport 2016 side 164
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31.12.2016 en kapitalprocent pa 15,7 % jf. nedenstaende, Deres kapitalbehov var de 8 % + et
sglje-I-tilleg pa 4,1 % + kapitalbevaringsbufferen pa 0,6 % =i alt 12,7 %'4!.

Tabel 14: Egen tilvirkning pba. af Andelskassen arsrapport 2016

Danske Andelskassers Bank A/S

Kapitalgrundlagsopggrelse (i 1.000 kr.) 31.12.2016 Risikovaegtede poster 31.12.2016

Egenkapital 979.945 Kreditrisiko 6.565.576

- Fradrag for kapitalandele 41.891 Markedsrisiko 557.088

- @vrige fradrag 3.600 Operationel risiko 1.139.238

= Egentlig Kernekapital 934.454 11,3%|CVA Risiko 142
Risikovaegtede posterialt 8.262.044

Hybrid Kernekapital 393.429

- Fradrag for kapitalandele 27.927

= Hybrid Kernekapital efter fradrag 365.502 4,4%

Kapitalgrundlagi alt 1.299.956 15,7%

Kapitalprocent pr. 31.12.2016

18,0%
16,0%
14,0%
12,0%
10,0%
8,0%
6,0%
4,0%
2,0%
0,0%

M Egentlig Kernekapital m Hybrid Kernekapital efter fradrag

Andelskassen har pa nuverende tidspunkt en kapitaloverdekning pa 3 %-point, hvor deres mal
er en kapitalmassig overdaekning i forhold til det opgjorte kapitalbehov 1 intervallet 2-4 %-

point jf. presentationsafsnittet.

Ifglge en undersggelse foretaget af FinansWatch har Andelskassen den mindste overdakning
blandt alle gruppe 3-institutterne, mens Jutlander Bank har den bedste overdekning blandt
gruppe 2-insitutterne'*?. Skjern Bank har ifglge undersggelsen den 6. darligste overdekning af
gruppe 3-insitutterne. Narvarende undersggelse vidner om, at Andelskassen kan fa udfordrin-

ger med deres kapitalgrundlag.

Forudsattes det, at tallene er de samme i 2019, vil deres kapitalbehov stige med 4,4 % svarende

til en fuld indfasning af kapitalbufferen, samt at konjunkturbufferen er fuldt aktiveret ved en

141 Arsrapport 2016 side 116
142 www.FinansWatch.dk (30)
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forudsat hgjkonjunktur. Kapitalbehovet vil dermed udggre 17,1 %, hvilket de ud fra det nuva-
rende kapitalgrundlag pa 15,7 % vil fa udfordringer med at opfylde. Derudover vil der som
nzvnt ske en @ndring af fradragene for sektoraktiverne, samt at bankpakke II-lanet pa nom. kr.
120.000 skal indfries. I sglje-II-tilleegget pa 4,1 % er det dog indregnet, at dette 1an skal indfries.
Det svarer til 1,6 %-point heraf'*®, hvorfor det kan treekkes fra det forventede kapitalbehov i
2019. Kapitalbehovet vil dermed udggre 15,5 % i stedet for 17,1 %, idet sglje-II-tillegget reelt
kuner 2,5 %.

Hyvis det samtidig forudsattes, at der ikke bliver hjemtaget yderligere kapital, vil kapitalgrund-

laget se ud som nedenfor.

Tabel 15: Tabel 16: Egen tilvirkning pba. af Andelskassen drsrapport 2016

Danske Andelskassers Bank A/S

Kapitalgrundlagsopggrelse (i 1.000 kr.) 31.12.2018 Risikovaegtede poster 31.12.2018

Egenkapital 979.945 Kreditrisiko 6.565.576

- Fradrag for kapitalandele 69.818 Markedsrisiko 557.088

- @vrige fradrag 3.600 Operationel risiko 1.139.238

= Egentlig Kernekapital 906.527 11,0%|CVA Risiko 142
Risikovaegtede posterialt 8.262.044

Hybrid Kernekapital pr. 393.429

- Indfrielse af Bankpakke Il |an nom. 120 mio. kr., Kursvaerdi

pr. 31.12.2016 tkr. 131.429* = 131.429

= Hybrid Kernekapital efter indfrielse 262.000 3,1%

Kapitalgrundlag i alt 1.168.527 14,1%

* Arsrapport 2016 side 164

Deres kapitalprocent vil dermed falde til 14,1 %, hvor det harde krav pa 8 % vil kunne dekkes
pa fglgende made:

- 6,5 % egentlig egenkapital

- 1,5 % hybrid kernekapital
Der vil herefter vare 4,5 % egentlig egenkapital tilbage og 1,6 % hybrid kernekapital. Det skal
kunne dekke deres sglje-1I-tilleg pa 2,5 % + kapitalbufferne pa 5 % = 7,5 %. De resterende 1,6
% hybrid kernekapital ma anvendes til deekning af sglje-II-tilleegget, mens det resterende skal
dekkes af egentlig egenkapital. 4,5 % egentlig egenkapital er dog ikke nok, og banken vil ved
en fuld implementering ud fra ovennavnte foruds@tninger komme til at mangle 1,4 % kerne-
kapital svarende til knap 115,7 mio. kr.!* De vil derfor ikke komme til at opfylde kapitalkravet
1 2019. Dog skal det bemarkes, at konjunkturbufferen ikke er et konstant krav, idet den kan

svinge mellem 0-2,5 % ath@ngig af konjunkturerne.

143 Arsrapport 2016 side 116.
144 Risikovagtede poster tkr. 8.262.044/100-1,4 = tkr. 115.669
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Den manglende overdekning pa 1,4 % vil kun delvist kunne imgdekommes med hjemtagelse
af yderligere hybridlan, idet kapitalbufferne ikke ma dakkes af hybrid kernekapital. Her vil
Andelskassen kun kunne hjemtage 0,9 % svarende til 74,4 mio. kr.'¥. De resterende 41,3 mio.
kr. kan imgdekommes ved gget indtjening - alternativt ved endnu en aktieemission. En gget
indtjening synes dog realistisk, idet der ved en hgjkonjunktur og dermed en fuldt aktiveret ka-
pitalbuffer formentlig vil vaere mindre nedskrivninger samt faldende risikovagtede poster. Det
sker pga. bedre sikkerhed i fast ejendom grundet stigende huspriser, som alt andet lige fglger
konjunkturen og derved pavirker resultatet positivt. Andelskassen vil have resten af 2017 samt
hele 2018 til at tjene de 41,3 mio. kr., hvilket ogsa forudsetter, at de har styr pa deres nedskriv-
ninger og landbruget ikke bliver forvarret yderligere. Den stgrste udfordring bliver dog at frem-
skaffe de 74,4 mio. kr. Det kan potentielt skaffes ved optagelse af yderligere hybridlan eller ved
en ny aktieemission. Lind Invest ApS har dog ikke vare afvisende overfor at hjelpe Andels-

kassen pa trods af, et nederlag ved den ekstraordinare generalforsamling i 20164,

@nsker Andelskassen fortsat fra 2019 at opfylde deres mal om en overdekning i intervallet 2-
4 %-point, skal de blot hjemtage mere kapital eller gge indtjeningen. Alternativt bgr banken fa

revurderet sin malsatning, hvilket kan forsvares pga. de mange buffere.

Praesterer Andelskassen et ar med negative resultater pga. f.eks. ggede nedskrivninger, vil dette
resultat fraga direkte i den egentlige egenkapital. Desuden vil dette resultat ogsa fraga i de risi-
kovagtede poster med et belgb afthangig af nedvagtningen, idet nedskrivningerne fragar i ud-
lansmassen. Kapitalprocenten vil her falde yderligere, hvilket kan blive en k&mpe udfordring

for Andelskassen med deres spinkle kapitalgrundlag.

I ovenstaende scenarier er det vigtigt at bemerke, at safremt Andelskassen ikke overholder de
blgde krav om bufferne, vil den umiddelbare konsekvens vere en begr&nsning 1 muligheden
for udbetaling af udbytte og dermed ikke en lukning af banken. Det vil blot sende et darligt

eksternt signal.

145 Hybrid kernekapital i dag = 3,1 %. Heraf er der anvendt 1,5 % ved 8 %-kravet og 1,6 % ved sglje-1I pa 2,5 %.
Rest ved sglje I =2,5 - 1,6 = 0,9 % svarende til tkr. 74.358
146 Bilag 1 — Vasentlige hendelser i Andelskassen fra 2012 til 2016
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8.3 Muligheder for forbedring af kapitalgrundlaget

Andelskassen kan forbedre sin kapitalprocent ved gge kapitalgrundlaget, som er tellervaerdien
i brgken, eller mindske na&vnervardien, som er de risikovegtede poster. Andelskassen har be-
hov for at konsolidere sig. Dette skal ske gennem en gget indtjening, hvilket vil gge deres ka-
pitalgrundlag. Deres nuv@rende indtjening er umiddelbart ikke nok til at imgdekomme proble-
met. De vil som tidligere n@vnt, kunne konsolidere sig ved at fa nedbragt deres nedskrivninger
eller reducere deres omkostninger til personale og administration. Nedskrivninger kan nedbrin-
ges ved, at der sker bedre opfglgning pa deres kunder. Det kan dog vere svert for Andelskassen
at fa deres nedskrivninger leengere ned, idet 25 % af deres udlan er til landbrug, hvoraf disse
udggr 47 % af bankens samlede nedskrivninger'#’. Landbruget har haft det svaert de seneste Ar,
og der ingen umiddelbare tegn pa opsving, hvilket kan koste Andelskassen yderligere nedskriv-
ninger. Andelskassen har som navnt ogsa mulighed for at lave en aktieemission eller hjemtage
yderligere hybrid kernekapital, hvilket forbedrer deres kapitalgrundlag. Endvidere kan de s&lge
deres sektoraktier, idet disse som n&vnt vil blive fuldt fradraget 1 den egentlige kernekapital 1

2019. Her er der for knap 70 mio. kr.!®

Omvendt har Andelskassen mulighed for at nedbringe de risikovaegtede poster ved at slanke
balancen. Dette kan de ggre ved at nedbringe nogle af bankens stgrste engagementer. Dette vil
ogsa kunne fa sgjle-II-tilleegget til at falde. Det skal dog vegtes i forhold til den indtjening, de
modtager. Derudover bgr de have fokus pa at fa yderligere sikkerhed pa deres udlan, gerne pant
i fast ejendom indenfor 80 % af verdien, saledes deres risikovagtede poster vil falde. Andels-

149

kassen har ikke nogen vesentlige restancer over 90 dage ™. Ved en nedbringelse af disse redu-

ceres behovet for kapitalreservation, da de vegter 150 % i opggrelsen af de risikovagtede po-

ster'?

. Endvidere har Andelskassen mulighed for at slanke balancen ved at salge aktiver. Dette
kunne vere nogle af deres grunde og bygninger. Her kan de benytte sig af ’sale and lease back-
metoden” som tidligere beskrevet. Endeligt vil banken ogsa kunne @ndre deres beholdning af
verdipapirer, da dette kan give en mindre markedsrisiko. De skal dog vare opmarksomme pa,

at afkastet kan blive darligere, hvilket gar ud over indtjeningen.

147 Jf. afsnit 4.1 presentationen af Andelskassen

148 Arsrapport 2016 side 166 eller forrige afsnit vedrgrende beregning af kapitalprocenten
149 Arsrapport 2016 side 181

150 Bilag 11 — Nedveagtning for standardmetoden
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8.4 Delkonklusion

Ovenstaende analyse af Andelskassens kapitalgrundlag viser, at de pa nuvarende tidspunkt
overholder reglerne. Analysen af bankens muligheder for at opfylde en fuld implementering af
CRD-IV kravene i 2019 viser, at Andelskassen vil fa udfordringer med at leve op til disse krav,
idet de vil komme til at mangle 1,4 % kernekapital svarende til knap 74,4 mio. kr., uden der
tages hgjde for effekten af positiv drift frem til 2019. Det er derfor afggrende for Andelskassens
evne til at opfylde kravet, at de formar at skabe indtjening og fortsat har styr pa deres nedskriv-
ninger. Derudover skal banken sgge mulighederne for at hjemtage yderligere kapital enten via
aktieemission eller ved udstedelse af hybridlan. Opfylder banken ikke kravet pr. 2019, vil de
kunne blive begrenset i mulighederne for udbytte. Det udbetaler de dog pt. heller ikke, idet det
kan konkluderes, at dagsordenen er at konsolidere sig. Det kan dog give darlig omtale og der-

med give uro omkring banken, hvorfor Andelskassen bgr lgse dette.
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9. Indtjeningsmuligheder

Med baggrund i de ovenstaende analyser vil der i det fglgende afsnit blive diskuteret og vurderet
yderligere udvalgte specifikke omrader, der findes interessante i forhold til at skabe en gget

indtjening til Andelskassen.

9.1 RAROC (Risk Adjusted Return on Capital)
Det er afggrende for Andelskassen at fa skabt en bedre indtjening. Dette kan ggres ved at skabe

en fornuftig ligevegt mellem dets ind- og udlan, idet bankens store indlansoverskud pa 2,57

151

mia. kr."””" pt. er omkostningstungt. Andelskassen kan i den forbindelse forsgge at reducere

indlansoverskuddet ved at fortsatte med at skabe udlansvekst til rentable forretninger.

For at diskutere, hvilke kunder og hvilket formal, der forretningsmassigt er bedst at lane ud til,
kan der beregnes et risikojusteret afkast for et forretningsomride. Her anvendes "RAROC 27,
der star for ”Risk Adjusted Return on Capital”, hvilket betyder det risikojusterede afkast pa den
kapital, vi reserverer for at lave forretningen med kunden. RAROC beregnes ved fglgende for-

mel:

Indtegter — udgifter + rente pa gkonomisk kapital — forventet tab
RAROC — g gif p p f

@konomisk kapital

Der bliver her taget udgangspunkt i tre scenarier i forbindelse med beregningen af RACOC,
hvor der regnes pa et forbrugslan, boliglan og erhvervslan. Beregninger fglger i naste skema. I
beregningerne af RAROC tages der ikke hgjde for det skattemassige. Den gkonomiske kapital
er 1 beregningen pengeinstituttets egen vurdering af kraevet kapital. I forrige afsnit blev det
konkluderet, at Andelskassen skulle have et kapitalbehov pa minimum 15,5 % for at opfylde
en fuld implementering af CRD-IV kravene i 2019. Det vil derfor vere fornuftigt at tage ud-
gangspunkt i dette kapitalbehov samt tilleegge en buffer pa 1,5 %-point bl.a. pga. deres malszt-
ning eller i tilfeelde af et evt. gget sglje-II-tilleeg, saledes der regnes med en gkonomisk kapital
pa 17 %. Derudover er der fastsat en fast udgift pa 1,6 %, hvor det kan diskuteres, om denne
sats er fair for alle scenarier eller i stedet burde veare et fast belgb beregnet ud fra de ressourcer,
en radgiver bruger pa forretningen. Det, der taler for en fast procentfast, er, at der pa de stgrre
udlan, f.eks. erhvervsudlan, typisk er mere arbejde i bl.a. rekvirering og analysering af regnskab

samt udarbejdelse af kreditindstilling. Det vil sige, at jo stgrre lanet er, jo flere udgifter vil der

151 Arsrapport 2016 side 195
152 Andreasen, Jgrgen Just: Finansiel Risikostyring. Side 327-327. (Bog)
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vere afsat. Dog vil det her vaere usikkert om, der f.eks. vil vere fire gange sa meget arbejde

ved et 1an pa kr. 100.000 i forhold til et 1an pa kr. 400.000.

Tabel 16: RAROC-scenarier. Se endvidere bilag 11 vedrgrende risikoveegtning (Nedveegtning efter standardmetoden).

Scenarie 1 Forudsaetninger Rente [RAROC Beregning Kr.
Privatkunde (Detail). Rente: 7,95% |Indtaegter kr. 3.975
Udgifter: 1,6% [Udgifter kr. 800
Risikovaegtning: Pengemarkedsrente: [0,0% |Rente pa gkonomiske kapital kr. 0
75% Tabsprocent: 2,0% |Forventet tab kr. 1.000
Lanebelgb (Forbrugslan): Krav til kapitalprocent: [17,0% [@konomiske Kapital kr. 6.375
kr. 50.000 RAROC = 34,12%
Scenarie 2 Forudszetninger Rente |RAROC Beregning Kr.
Privatkunde (Pant indenfor Rente: 2,45% |Indtaegter kr. 6.125
60-80% af boligens veaerdi). Udgifter: 1,6% [Udgifter kr. 4.000
Risikovaegtning: Pengemarkedsrente: [0,0% |Rente pa gkonomiske kapital kr.0
35% Tabsprocent: 0,3% |Forventet tab kr. 750
Lanebelgb (Boliglan): Krav til kapitalprocent: |17,0% |@konomiske Kapital kr. 14.875
kr. 250.000 RAROC = 9,24%
Scenarie 3 Forudsaetninger Rente [RAROC Beregning Kr.
Erhvervskunde (Detali og Rente: 4,25% |Indteegter kr. 17.000
seerregel ved SMV). Udgifter: 1,6% [Udgifter kr. 6.400
Risikovaegtning: (75 % og 76,19 %) |Pengemarkedsrente: [0,0% |Rente pa gkonomiske kapital kr.0
57,1425% Tabsprocent: 1,4% |Forventet tab kr. 5.600
Lanebelgb (Erhvervslan): Krav til kapitalprocent: (17,0% |@konomiske Kapital kr. 38.857
kr. 400.000 RAROC = 12,87%

Ovenstaende scenarier viser, at forbrugslanet giver Andelskassen det hgjeste risikojusterede
afkast pa kapitalen. Derefter kommer erhvervslanet og til sidst boliglanet. Ud fra ovenstaende
scenarier og uden indregningen af eventuelle fglgeforretninger bgr Andelskassen satse pa mar-

kedet for forbrugslan i forsgget pa at skabe en stgrre indtjening.

RAROC vil i gvrigt blive pavirket positivt af gebyrindtagter i forbindelse med etableringen af
lanene, men ogsa iser af folgeforretninger, der er relevante i et marked med et lavt renteniveau,

da indtjeningen pa rentemarginalen er faldende som tidligere belyst.

9.1.1 Fglgeforretninger
Der vil i nervaerende blive set naermere pa fglgeforretningernes betydning for RACOC-scena-

rierne. Fglgeforretninger skaber som udgangspunkt ikke kapitalbelastning for pengeinstituttet,
men bidrager blot positivt til indtjeningen. Af felgeforretninger kan f.eks. n@vnes person- og
skadesforsikringer, investering, pensionsopsparing samt kreditforeningslan. I de fleste tilfeelde
vil fglgeforretningerne kunne prasenteres og selges til kunden, nar kunden alligevel er i stolen
og sgger om et eventuelt lan. Alternativt vil kunden blive inviteret ind til et nyt mgde, f.eks. et
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pensions- eller investeringsmgde. Kunden vil her blive praesenteret for emnet og kundens even-
tuelle eksisterende ordninger gennemgas. Dernast kommer banken med deres anbefalinger,
som gerne skulle resultere i et salg. Pa skadesforsikringsomradet er der typisk en henvisnings-
aftale med et forsikringsselskab. Ved realkreditlanet er der tale om en formidlingsaftale, som
er en del af den samlede pakke i forbindelse med finansieringen af kundens kgb af fast ejendom,
hjemtagelse af tilleegslan eller konvertering af eksisterende realkreditlan. Radgiveren bgr ogsa
ringe og afsgge mulighederne for fglgeforretninger hos de enkelte kunder. Kunden er typisk
meget loyal i forhold til at samle alle sine forretninger et sted og tidsforbruget pa disse mgder
vurderes minimale i forhold til indtjeningen herved. Fordelen er ogsa, at man far hegnet sine
kunder ind, saledes konkurrenterne far svaerere ved at komme i kontakt med dem. Ulempen ved
fglgeforretninger kan vare darlige oplevelser med samarbejdspartneren, der kan ga ud over

loyaliteten med banken.

I nedenstaende er udvalgte fglgeforretninger indregnet i RAROC-scenarierne.

Tabel 17: RAROC-scenarier med fplgeforretninger

Scenarie 1 + Skadesforsikringer Kr. Scenarie 2 + Kreditforeningslan Kr. Scenarie 3 + ekstra radgivning Kr.
Indtaegter kr.3.975 |Indteegter kr.6.125 |Indteegter kr. 17.000
Udgifter kr.800 |Udgifter kr.4.000 |Udgifter kr. 6.400
Rente pa gkonomiske kapital ~ kr. 0 Rente pa gkonomiske kapital kr.0 Rente pa gkonomiske kapital kr. 0
Forventet tab kr. 1.000 |Forventet tab kr. 750 Forventet tab kr. 5.600
@konomiske Kapital kr. 6.375 |@konomiske Kapital kr. 14.875 |@konomiske Kapital kr. 38.857
Fglgeforretning kr. 1.200 |Fglgeforretning kr.3.000 |Fglgeforretning kr. 2.500
RAROC = 52,94% [RAROC= 29,41% |RAROC= 19,30%

Hyvis det antages, at privatkunden med forbrugslanet tegner fire skadesforsikringer gennem An-
delskassens samarbejdspartner, Kgbstaedernes forsikring, med en arlig premiesum pa omkring
kr. 12.000 og en lgbende provisionsindtagt pa ca. 10 % af premiebelgbet, skaber dette en ind-
teegt for banken pa 1.200 kr. pr. ar. Dette scenarie giver dermed en forbedring af RAROC fra
34,12 % til 52,94 %.

Antages det i stedet, at privatkunden med boliglanet ogsa har et afdragsfrit Totalkreditlan pa
kr. 1.000.000, vil banken modtage knap halvdelen af kundens bidragssats i provision fra kre-
ditforeningen. Det antages samtidig med, at stiftelsesomkostninger gar lige op med omkostnin-
ger til bl.a. underskriftsmgde, vurdering af ejendom og beregninger, saledes banken netto far
halvdelen af provisionen som indtagt. Hvis bidragssatsen her er 0,6 %, modtager banken 0,3
% svarende til kr. 3.000 arligt. Dette vil forbedre RAROC fra 9,24 % til 29,41 %. Lanet i dette

scenarie er under 60 % belaning, hvorfor der ikke er taget hgjde for kapitalbelastningen ved
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formidlingen af lanet. Der skal normalt stilles en tabsgaranti pa 6 % af belaningsgrundlaget ved

153

80 procents belaning'>°. Denne garanti kan pengeinstituttet dog nedvagte til 35 %.

Endeligt antages det, at erhvervskunden, der optog erhvervslanet, tegner seks personforsikrin-
ger formidlet af Andelskassen gennem samarbejdspartneren Letsikring, med en arlig preemie-
sum pa kr. 10.000. Den Igbende provisionsindtagt er pa ca. 15 %, hvilket skaber en indtaegt for
banken pa 1.500 kr. pr. ar. Det kunne ogsa veare, at radgiveren samtidig fik investeret f.eks.
300.000 kr. af kundens pensionsmidler. Hvis det ogsa antages at give banken en lgbende ind-
teegt pa 1.000 kr. pr. ar, vil dette scenarie forbedre RAROC fra 12,87 % til 19,30 %.

Der kan med baggrund i ovennavnte konkluderes, at fglgeforretninger er en s@rdeles vigtig
indtjeningskilde for Andelskassen, som de bgr have fokus pa. Det er isar vigtigt at skabe disse
fglgeforretninger i en tid, hvor udlansrenterne er historisk lave og konkurrencen om udléan er
stor blandt pengeinstitutterne. Konkurrencen pa fglgeforretninger ses ogsa som en stigende ten-
dens i sektoren, hvorfor Andelskassen ma acceptere at tjene mindre pa kunden og disse fglge-
forretninger for at sikre sig at holde pa kundeforholdet eller fa nye engagementer i bggerne. I
den skarpede konkurrence er det vigtigt, at Andelskassen har kompetente radgivere, men sam-
tidigt dygtige “kgbmend”, der har styr pa de faktiske indtegter og udgifter ved produkterne.
Det ses dog som en udfordring, idet radgivere typisk ikke er udstyret med verktgjer, som kan
vise, hvor god en forretning, det er. Omvendt kan det ogsa vare en “sovepude”, hvilket heller
ikke vurderes optimalt. Dette forstaet som, at radgiveren allerede fra starten maske er mere

tilbgjelig til at tilbyde kunden lavere renter og priser end reelt at have forhandlet med kunden.

9.1.2 Sikkerheders pavirkning af RAROC
I konkurrencen om de “’gode kunder” opleves det, at der bliver lempet pa kravene om sikker-

hedsstillelse for at vinde engagementet over konkurrenten'>*. Fravaelger Andelskassen f.eks.
kravet om ejerpantebrev i scenariet omkring boliglanet, der ligger indenfor 60-80 % af veerdien,
skal de vaere opmarksomme pa, at det har betydning for det risikojusterede afkast pa kapitalen.
Det har det, fordi linet nu ikke kan nedvagtes til 35 %, men kun til 75 %'>. Det betyder, at
RAROC falder til 4,31 % ved en uandret rentesats, idet der skal reserveres mere kapital til den

samme renteindtaegt'>%. Derudover har det ogsa betydning for Andelskassens kreditrisiko.

153 www.FinansWatch.dk (14)

154 www.Uvildige.dk (1) og www.Finans.dk (3)

155 Bilag 11 — Nedveagtning efter standardmetoden.
156 Bilag 12 — RACOC-Scenarier
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@nsker Andelskassen i stedet at beholde det samme afkast pa 9,24 %, og frafalder de kravet om

157 overfor kunden. Alternativt kan Andelskassen

pant, skal renten i stedet haves til 3,08 %
valge at basere engagementet udelukkende pa fglgeforretninger ved at fastholde kravet om
ejerpantebrev, men samtidig tilbyde kunden en rentesats pa 1,9 % p.a., hvilket giver en RAROC

158

pa 0 % uden fglgeforretninger'~°. Dette kan give god mening i konkurrencen om at beholde en

kunde eller fa en ny kunde fra konkurrenten.

Andelskassen bgr derfor altid forholde sig til afkastet, nar de er i meget skarp konkurrence om
et engagement eller overvejer et frafald af sikkerheder. Hvad der derimod er mest rentabelt for
kunden 1 forhold til pris for etablering af et ejerpantebrev qua en hgjere rente athenger af, hvor
leenge kunden forventer, at lanet kommer til at Igbe i, samt om der er planer om at anvende

ejerpantebrevet til sikkerhed for andre forretninger pa sigt.

9.1.3 Hjemtagelse af kapital til ggede forretninger
Andelskassen kan umiddelbart ikke acceptere, at de risikovagtede poster stiger ukontrolleret,

idet de alt andet lige vil fa en lavere kapitalprocent. De vil dermed have endnu sverere ved at
overholde en fuld implementering af CRD-IV kravene. De risikovagtede poster stiger, hver
gang der skabes et udlin, dog ikke tilsvarende pga. nedvagtningsreglerne!>. P4 den baggrund
vil det give god mening for Andelskassen at hjemtage yderligere kapital for at have mulighed
for at gge forretningsmulighederne med nye og eksisterende kunder. Et forbedret forretnings-
omfang vil alt andet lige kunne afspejles 1 bedre nggletal, som f.eks. en stgrre egenkapitalfor-

rentning.

Hjemtager Andelskassen f.eks. 50 mio. kr. i ekstra kapitalgrundlag og reserverer dem udeluk-
kende til nyudlan, vil det vere spendende at se, hvor meget Andelskassen kan vakste i udlan

og til hvilken RAROC-veardi, fgr det er en god forretning.

Det forudsettes, at Andelskassen fastholder kravet til kapitalprocenten pa 17 % ved disse ny-
udlan, som blev anvendt ved RAROC-beregningerne i forrige afsnit. Pa baggrund af dette kan
Andelskassen skabe forskellige summer af udlan alt efter lantypen pga. nedvagtningsreg-

lerne'®,

157 Bilag 12 - RACOC-Scenarier
158 Bilag 12 — RAROC-Scenarier
159 Bilag 11 — Nedveagtning efter standardmetoden.
160 Bilag 11 — Nedveagtning efter standardmetoden.
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Tabel 18: Udlan i forhold til nedveegtning og kapitalprocent.

Udlan i forhold til nedvaegtning og kapitalprocent

(50 mio. kr. / kapitalprocent pG 17 %) / nedvaegtningssatsen = Udldn

Lantype Nedvaegtning Kapital Udlan
Privatlan 75% kr. 50.000.000] kr. 392.156.863
Boliglan 60-80 % 35% kr. 50.000.000] kr. 840.336.134
Erhvervslan 57,1425% kr. 50.000.000] kr. 514.709.099

Som ovenstaende viser, kan Andelskassen selvfglgelig gge deres udlan mest, hvis de kun vel-
ger at bruge kapitalen til boliglan i belaningsintervallet 60-80 %. Dernast erhvervslan og til
sidst privatlan. Erfaringsmassigt kan det vere svert udelukkende at finde kunder med behov
for boliglan i dette interval, og samtidig vil det vere en god ide at tilbyde flere grupper udlan

til en fornuftig rente i kampen om kunderne.

Det vil derfor vare interessant at se pa, hvilken rente Andelskassen som minimum kan tilbyde
sine kunder, fgr det er en god forretning. Hvis vi tager udgangspunkt i Andelskassen dyreste
kapital, som er den hybride kernekapital, der som tidligere oplyst har CIBOR 3 som reference-
rente med et tilleg pa 9,75 %. Fixing-renten p4 CIBOR 3 er pt. -0,25 %"®!. Det risikojusterede
afkast pa kapitalen bgr som minimum vere tilsvarende, hvorfor det forudsettes til 9,5 %. Mi-
nimumsudlansrenten fastsattes derfor ud fra RAROC, idet der i denne beregning er taget for-
behold for udgifter, tab, reservation af kapital osv. ved de forskellige lantyper. Der tages ud-

gangspunkt 1 de samme forudsatninger som tidligere.

Tabel 19: 1) Minimums udldansrenter p.a. Se bilag 13 for beregning heraf.

Lantype Minimumsrente p.a.

Privatlan 4,8%
Boliglan 2,5%
Erhvervslan 3,9%

Ovennavnte viser de laveste satser, Andelskassen har mulighed for at tilbyde 1 konkurrencen
om kunderne. Derudover skal Andelskassen habe pa fglgeforretninger, fgr engagementet bliver
mere rentabelt for dem. @nsker Andelskassen f.eks. et dobbelt sa stort risikojusteret afkast pa

kapitalen i stedet, skal RAROC vare 19 %. Nedenfor ses satserne for denne betragtning.

16! www.Finansraadet.dk (2) Satsen pr. 22-03-2016
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Tabel 20: 2) Minimums udldansrenter p.a. Se bilag 13 for beregning heraf.

Lantype Minimumsrente p.a.

Privatlan 6,0%
Boliglan 3,0%
Erhvervslan 4,8%

Der er ikke medtaget eventuelle fglgeforretninger i beregningerne. Indtjeningen fra dem kan

medfgre, at renten over for kunden kan vare endnu lavere end ovenstaende om ngdvendigt.

Det vurderes dog svert for Andelskassen at aktivt ga ud og forsgge at vinde markedsandele pa
baggrund af ovenstaende satser. Baseret pa kendskab og erfaring til det nuvarende finansielle
marked og konkurrencen pa boliglan mellem 60-80 % til en minimumsrente pa 3 % er det ikke
attraktivt for kunder med en rigtig god bonitet. Det samme galder virksomheder med en god
bonitet samt nggletal. Omvendt er det realistisk, at Andelskassen kan skabe nye forretninger
med eksisterende og nye kunder ved at tilbyde forbrugslan og kreditter til omkring 6 % uden
sikkerhed, idet markedet ud fra egen erfaring typisk er placeret over 8 %, dog athengigt af
kreditvurderingen af den enkelte kunde. Markedsfgringen kan f.eks. veere malrettet rejser og

oplevelser.

Udlan og kreditter til virksomheder omkring 4,8 % kan ogsa vere attraktive for mange er-
hvervskunder. Igen skal Andelskassen dog vere opmarksom i sin kreditvurdering. Det er vig-
tigt, at Andelskassens erhvervskunderadgivere kommer ud og opsgger nye virksomheder. Dette

kan ske gennem canvas, arrangementer, netverksmgder, ambassadgrer o.lign.

Andelskassen bgr prgve at gge udlanet pa alle de tre lantyper med hjemtagelsen af de 50 mio.
kr. 1 kapital, selvom det bliver svart. Potentielt er der stor mulighed for indtjening, hvis An-
delskassen far markedsfgrt og rettet deres fokus mod disse lantyper. Hver gang det lykkes at fa
en ny kunde, fglger der alt andet lige ogsa fglgeforretninger med, som har en positiv indflydelse
pa RAROC. Andelskassen skal dog vare opmarksom pa ikke at skabe en udlansmasse, der

kommer til at give hgjere tab, end beregningerne i RAROC forudsztter.
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9.2 Vaekstmuligheder

Det er en stor udfordring at vaekste og skabe indtjening i en tid med stagnerede udlansvakst,
selvom Andelskassen har presteret udlansvakst i 2016. Det er derfor relevant at undersgge,
hvilke muligheder Andelskassen ellers har for at skabe vaekst i bl.a. kunder, udlan og indtjening,
uden det gar for meget ud over deres kapitalprocent, idet det blot vil bringe dem laengere vak

fra en opfyldelse af CRD-IV kravene 1 2019.

Omlzgning af indlan til investering
I bestrebelserne pa skabe en fornuftig ligevagt mellem ind- og udlan i Andelskassen, kan de

med fordel ogsa starte en kampagne, hvor banken forsgger at flytte kundernes indlan til inve-
stering. De kan alternativt forsgge sig med fuldmagtsprodukter i puljeordninger, som de ikke
tilbyder i dag, men som deres konkurrent Jutlander Bank tilbyder deres kunder. Dette krever
dog, at Andelskassen har investeringsradgivere, der er kompetente nok til at styre den del, hvil-
ket ma formodes de har - ellers ma de ansatte. Dette scenarie kan bade give Andelskassen

besparelser pa renteudgifter, men ogsa en gget indtjening pa kurtage og provisionsindtaegter.

Lykkes det f.eks. Andelskassen i en kampagne at flytte 1 mia. kr. indlan fra en gennemsnitlig
renteudgift pa 0,57 p.a. over i et investeringsprodukt, som Andelskassen formidler med en Ig-
bende nettoindtjening pa min. 1 % p.a., og det samtidig forudsettes, at det indlan, der flyttes,
er placeret til -0,65 % p.a. 1 nationalbanken, giver dette en mindre renteudgift for banken samt
en hgjere indtjening. Dog er den gennemsnitlige rente pa anfordring sandsynligvis mindre,
hvorfor nettopavirkningen af indtjening nok vil vere mindre. Hvis vi antager, at Andelskassen
sparer f.eks. 0,35 % pa indlansrenten, sparer 0,65 % i nationalbanken og tjener 1 % pa investe-
ringen, andrager dette 2 %, hvilket skaber en nettoeffekt af omlegningen pa 20 mio. kr.'®2,
Hertil kommer kurtage og gebyrindtegter som en engangsindtaegt pa f.eks. 0,5 % svarende til
5 mio. kr. Den Igbende indtjening er permanent, og den Igbende indtjening pa kgb og salg vil
kunne bidrage positivt til indtjeningen mange ar frem. Derudover vil rentebesparelsen ogsa
kunne markes lgbende, dog ath@ngig af hvordan renteudviklingen 1 @vrigt arter sig. Andels-
kassen kan tilrettelegge det saledes, at kunderne med investering bliver kontaktet umiddelbart
efter udbyttebetaling, da det vil vere muligt at geninvestere udbyttet eller investere i nye var-

dipapirer, som giver provision til banken.

162 1 mia. kr. / 100 - 2 = 20 mio. kr.

Udarbejdet af Michael Koch Kristensen Side 64 af 92



HDFR Afgangsprojekt Udfordringer for Danske Andelskassers Bank A/S 28. april 2017

Udlan til alternativ energi
Andelskassen har en hgj andel af udlan til landbrug, som de bgr nedbringe. Det kan de bl.a.

ggre ved at lave en kampagne for investering 1 alternativ energi som vindmgller, solceller og
varmepumper ved at tilbyde billige “energilan”. Lanene taler til kundernes samvittighed, da det
er miljgrigtige investeringer inden for vedvarende energi. Andelskassen skal vere papasselige
med at flytte sig for langt vaek fra deres normale forretningsomrader, med mindre de kan skaffe
de ngdvendige kompetencer. De vil nemlig alt andet lige patage sig en stgrre risiko som fglge
af begranset indsigt og viden herom. Desuden skal Andelskassen vare opdateret omkring lov-
givningen, hvilket hurtigt kan ggre en investering darlig, som det skete i forbindelse med a&n-

dringen af fradragsreglerne for solceller.

Ambassadgrer og samarbejdspartnere
Der bgr ngdvendigvis ikke vare de store omkostninger for at gge indtjeningen og vaksten.

Andelskassen bgr have fokus pa de tiltag, der ligger lige for - f.eks. deres ambassadgrer og
representantskabsmedlemmer samt relationer til maglere og advokater. Det er en god og billig
lgsning, som typisk medfgrer gode kundeforhold. Her bgr Andelskassen krase om disse ved
evt. at invitere pa smgrrebrgd, give dem et par flasker vin eller lignende, hvilket kan vere givet

godt ud i forhold til potentielle nye kunder.

Udyvidelse af filialnettet
Andelskassen har som fgrnevnt gennem de seneste ar tilpasset deres filialstruktur med bag-

grund 1 besparelser. Dette kan have medfgrt negativ omtale blandt deres kunder. I 2015 valgte
Andelskassen jf. preesentationen at ga i den modsatte retning ved at abne nye filialer i henholds-
vis Ribe og Grenaa. Der er mange overvejelser et pengeinstitut skal ggre sig i denne forbindelse.
En metode er den markedsanalyse, som er anvendt i dette projekt. Analysen kan anvendes til at

undersgge mulighederne i de byer, der kan vere interessante at abne en ny filial i.

Formalet med at abne en ny filial er muligheden for at vaekste i antallet af kundeforhold, der
gerne skal give banken en gget indtjening med baggrund i udlan, fglgeforretninger osv. Det
tager dog tid at bygge en ny afdeling op, hvorfor indtjeningen fgrst ma forventes at komme pa
sigt. Af mulige tiltag for at fa en nyetableret afdeling op at kgre er at ansztte en lokal fra byen
eller fra de andre konkurrerende pengeinstitutter i byen, som sandsynligvis kan tiltrekke en del
nye kunder. Derudover bgr banken bakke lokalsamfundet op bl.a. gennem sponsering af idraets-
klubber mv., der gerne skal resultere i goodwill hos kunderne. Endelig bgr banken forsgge at

lave samarbejdsaftaler med de lokale maglere og advokater om henvisning af kunder.
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Andelskassen bgr dog alt andet lige afvente abning af yderligere filialer indtil de to nyetablerede
afdelinger viser sig at vare rentable, hvorefter erfaringer skal inddrages. De bgr nok ogsa af-
vente at abne en ny afdeling, selvom det viser sig i en markedsanalyse, at det vil vare en ren-
tabel forretning. Dette med baggrund i de mange omkostninger herved til bl.a. nye lokaler,
indretning, markedsfgring osv. Deres fokus bgr som tidligere konkluderet primert ligge pa gget
indtjening til forbedring af deres kapitalgrundlag. En abning af ny en filial bidrager umiddelbart
ikke positivt til en gget indtjening med det samme, hvorfor der kan vare behov for at hjemtage
yderligere kapital i den forbindelse. Desuden har Andelskassen umiddelbart heller ikke rad til
at satse pa en fejlinvestering, idet der er hgj usikkerhed om, hvor mange kunder der er interes-
seret 1 at skifte til den nye filial, og hvor meget indtjening filialen vil bidrage med. Derudover
vil behovet for fysiske filialer 1 fremtiden sandsynligvis bliver mindre i takt med den stigende
digitalisering. Det er iser den yngre generations behov, der falder, idet efterspgrgslen pa selv-
betjeningslgsninger pa nettet blandt de unge er hgj'®>. Denne teknologiske udvikling kommer
ogsa til at konkurrere skarpt med bankerne om forretningsomrader som f.eks. udlan, betalings-

formidling, investering mv.!'%*

Kunderelationer i nye og eksisterende markedsomrader
Andelskassen brander sig overordnet pa deres nye vardigrundlag, der handler om at vere Det

Lokale Danmarks Bank”. Her vegter vigtigheden af gode og n@re kunderelationer uanset geo-
grafi hgjt. Denne strategi er der mange pengeinstitutter, der ligger sig op af, idet de ogsa gnsker
at veere teet pa deres kunder. Der er selvfglgelig forskel, men overordnet handler ideologien om
at skabe relationer og synlighed i markedsomradet. Tillegger kunden ikke relationerne og den

lokale bank afggrende betydning, er det primert pris og risiko, der far kunden til at flytte.

For mindre pengeinstitutter som Andelskassen kan prisen vare svaer at matche. Den pris, et

1'65. De store

pengeinstitut kan give, h®@nger sammen med, hvad det koster at fremskaffe kapita
pengeinstitutter kan generelt fremskaffe kapitalen billigere end de mindre, hvorfor det kan vaere
svert at komme ind pa nye markedsomrader. Andelskassen ligger som tidligere konkluderet
jeevnt i forhold til prisen pa fremskaffelse af kapital. Det er derfor ikke oplagt for Andelskassen

at konkurrere pa prisen. De bgr derfor have fokus pa, hvem der ellers ligger i deres markeds-

163 www.MandagMorgen.dk (1)
164 www.MandagMorgen.dk (1)
165 Se under afsnit 7.4 omkring WACC
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omrade og deres mulighed for prissetning, inden de gar i skarp konkurrence pa prisen. Pa bag-
grund af en jevn konkurrenceevne bgr Andelskassen ikke vare bange for at markedsfgre po-

tentielle kampagner for at fa nye kunder i bggerne eller vekste i udlan pa eksisterende kunder.

9.3 Delkonklusion
Ved brug af RAROC ses det bedste risikojusterede afkast pa kapitalen ved privatlan, uden der

er taget hgjde for veerdien af fglgeforretninger, som typisk er hgjere ved gvrige typer af lan,
f.eks. erhvervslan eller boliglan. Fglgeforretningernes positive pavirkning af RAROC ses nem-
lig som en stor indtjeningskilde for banken i forhold til tidsforbrug. Der er is@r fokus pa ind-
tjeningen ved disse fglgeforretninger i en tid med en lav rentemarginal. Konkurrencen konklu-
deres dog til at veaere hard, hvorfor Andelskassen ma acceptere at tjene mindre pa bade rente-

indtegter samt fglgeforretninger for at fa nye kunder samt bevare de eksisterende kundeforhold.

Fordelen ved fglgeforretninger er, at banken far hegnet sine kunder ind, séledes konkurrenterne
far sveerere ved at komme i kontakt med kunderne. Ulempen ved fglgeforretninger kan veare

darlige oplevelser med samarbejdspartneren, der kan ga ud over loyaliteten med banken.

Andelskassen bgr hjemtage yderligere kapital for at have mulighed for ggede forretninger med
nye og eksisterende kunder. Pa den baggrund kan det konkluderes, at Andelskassen befinder
sig pa et sveert marked i konkurrencen om udlan, hvor det kan vere ngdvendigt at lempe pa
sikkerhederne for at bevare kundeforholdet eller skabe nye forretninger. Det synes mest reali-
stisk for Andelskassen at malrette deres markedsfgring mod forbrugslan og kreditter, men de
bgr dog satse pa alle lantyper pga. folgeforretninger. De skal vare opmearksomme pa kredit-

kvaliteten af disse nyudlan.

Ud fra ovenstaende betragtninger af vaeekstmuligheder vil det veare en stor fordel for Andels-
kassen at pabegynde kampagner og initiativer for nye og eksisterende kunder. En omlegning
af kundernes indlan til investering vil kunne bidrage til en vasentligt positiv indtjening. Der-
udover kan Andelskassen med fordel forsgge sig med udlan til alternativ energi samt forsgge
at gge samarbejdet med ambassadgrer, representantskabsmedlemmer, advokater og maglere i
hab om at fa flere kunder gennem relationer. De bgr vente med at abne nye filialer for at se
rentabiliteten af de allerede nyetablerede afdelinger, idet der er mange omkostninger forbundet,
og de vil have svart ved at acceptere en nedgang i deres kapitalgrundlag som konsekvens af en

fejlinvestering.
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10. Hovedkonklusion

Formalet med dette projekt var at belyse, hvilke konkurrencemessige og gkonomiske udfor-
dringer, Andelskassen star overfor, og hvordan de havde mulighed for at imgdekomme disse.
Dette er Igst gennem flere dybdegaende analyser, hvor det overordnet kan konstateres, at An-

delskassen har store udfordringer, som de med forskellige initiativer og muligheder kan Igse.

Fgrst i projektet blev der konstateret en hgj og hard konkurrenceintensitet om de gode kunder
pga. de mange aktgrer i bankens markedsomrade. Af Andelskassens direkte konkurrenter blev
der konstateret 23 pengeinstitutter med samlet 71 filialer, hvor de enten har en overordnet sam-
menha@ngende filialstruktur med Andelskassen eller filialer beliggende i de samme byer som
Andelskassen. Sammenligningsgrundlaget for projektet blev herefter udvalgt til at vere et gen-
nemsnit af alle gruppe 3-insitutter samt Jutlander Bank A/S og Skjern Bank A/S pa grund af

deres stgrrelse og filialers beliggenhed.

Med baggrund i markedsanalysen konkluderes det, at Andelskassen 1 konkurrencen med de
mange aktgrer og sammenligningsgrundlaget klarer sig godt. De er samtidig i en gunstig posi-
tion pa markedet, som de skal udnytte. Andelskassen ligger fint over gennemsnittet med antal
kunder pr. filial, hvorfor de f@grst og fremmest bgr have fokus pa at bevare de eksisterende gode
kunderelationer. Kundepotentialet, i de byer Andelskassen er repra@senteret, konkluderes for-
nuftigt, idet Andelskassen har tilpasset deres filialstruktur omkring de stgrre byer. Tendenserne
i markedsanalysen viser ogsa en stigende urbanisering i Danmark. Dvs. at konkurrencen bliver
hardere i de mindre byer om mindre kunder, mens der er flere potentielle kunder i de stgrre
byer. Der er sket befolkningstilvaekst i alle de byer, hvor Andelskassen er representeret, und-
taget i Svendborg. Her er 7 ud af 17 byer over landsgennemsnittet for befolkningstilvekst. Den
fremadrettede prognose for befolkningsfremskrivning mod 2030 viser, at iser @stjylland, her-
under kundepotentialet for Aarhus- og Randersafdelingerne, vil vokse vasentlig over landsgen-
nemsnittet, mens Vestjylland vil klare sig knap sa godt. Her ser det dog kun skidt ud for Skjern-

afdelingen. Andelskassen bgr derfor primert investere mod vakstomraderne.

Andelskassens kunder og leverandgrers forhandlingsstyrke konkluderes til at vere hgj. Om-
vendt er truslen fra potentielle indtraengere lav, da det kraever en stgrre kapital at komme ind pa
markedet. Truslen ved substituerende produkter bgr Andelskassen lgbende tilpasse sig efter og
investere i for fortsat at vaere i en gunstig konkurrenceposition pa markedet. Det vurderes som
en stor trussel for Andelskassen, hvis ikke man fglger den digitale udvikling i branchen, da

udviklingen ellers kan risikere at 1gbe fra dem.
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Ud fra regnskabsanalysen kan det konkluderes, at Andelskassen generelt gennem perioden har
presteret darligere end sammenligningsgrundlaget pa de udvalgte nggletal. Det er alene pa
WACC-vardien, hvor Andelskassen har klaret sig godt i forhold til sammenligningsgrundlaget.
Denne verdi er gunstig i forhold til kampen om kunderne. Den gennemgaende tendens er dog,
at Andelskassen og sammenligningsgrundlaget har varet inde i en positiv udvikling pa de ud-
valgte nggletal. Forklaringen 1 Andelskassens positive udvikling skal findes 1 et bedre resultat
efter skat, der primeart er steget pga. stigende gebyrer og provisionsindtegter samt faldende

omkostninger, herunder is@r omkostninger til nedskrivninger samt personale og administration.

Det kan endvidere konstateres, at Andelskassen tjener for lidt i forhold til sammenlignings-
grundlaget, samt at de pa nuvarende tidspunkt er for dyre at drive pga. vesentlige hgjere om-
kostninger til finansiering og aflgnning af medarbejdere i forhold til deres balance. Banken skal
have fokus pa at konsolidere sig gennem gget indtjening for derved ogsa at forbedre sine ngg-
letal. Andelskassen stgrste udfordring ligger pt. i et hgjt antal af medarbejdere sammenlignet
med de gvrige banker. Her bgr Andelskassen enten tilpasse sin medarbejderstab f.eks. til et
niveau med Skjern Bank eller forsgge at gge bankens forretningsomfang for dermed at styrke
konkurrenceevnen. Andelskassen er umiddelbart gearet til at indga i en priskrig mod de kon-

kurrerende banker, men kan have svert ved det, hvis de ikke far styr pa deres omkostninger.

Analysen af bankens kapitalgrundlag viser, at de pa nuvarende tidspunkt overholder reglerne.
Dog kan Andelskassen fa udfordringer med at opfylde en fuld implementering af CRD-IV kra-
vene 1 2019, idet de vil komme til at mangle 1,4 % kernekapital, uden der tages hgjde for ef-
fekten af positiv drift frem til 2019. Det er derfor afggrende, at Andelskassen formar at skabe
indtjening og fortsat har styr pa deres nedskrivninger. Derudover skal de spge om mulighederne
for at hjemtage yderligere kapital enten via aktieemission eller ved udstedelse af hybridlan.
Opfylder de ikke kravet pr. 2019, vil det dog ikke lukke banken, men begraense dem i mulighe-

derne for udbytte samt skabe uro omkring banken.

Ud fra RAROC-beregninger kan det konkluderes, at Andelskassen opnar det stgrste risikoju-
sterede afkast pa forbrugslan ud fra de givne forudsatninger. De bgr dog malrette deres mar-
kedsfgring mod alle lantyper for at gge indtjeningen pga. fglgeforretningerne herved. Fglgefor-
retningernes positive pavirkning af RAROC ses nemlig som en stor indtjeningskilde i forhold
til tidsforbrug, hvilket Andelskassen skal have stor fokus pa i en tid med en lav rentemarginal.
I den harde konkurrence om kunderne ma Andelskassen acceptere at tjene mindre pa bade ren-
teindtegter samt fglgeforretninger. Desuden bgr Andelskassen hjemtage yderligere kapital for

at have mulighed for gge forretninger med nye og eksisterende kunder. Andelskassen befinder
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sig dog pa et sveert marked i konkurrencen om udlan, hvor det kan vare ngdvendigt at lempe

pa sikkerhederne. De skal dog vaere opmarksomme pa kreditkvaliteten af disse nyudlan.

Andelskassen kan ogsa med fordel igangsette kampagner og initiativer for nye og eksisterende
kunder for dermed at gge indtjeningen. I projektet er der anbefalet fglgende: omlaegning af
kundernes indlan til investering, udlan til alternativ energi samt gge samarbejdet med ambas-
sadgrer, representantskabsmedlemmer, advokater og maglere. Endeligt er der diskuteret mu-
ligheden for abning af nye filialer. Andelskassen bgr vente og se rentabiliteten af de allerede
nyetablerede afdelinger, da der er mange omkostninger ved at abne en ny filial, og fordi de pa
nuverende tidspunkt har svart ved at acceptere en nedgang i deres kapitalgrundlag som kon-

sekvens af en fejlinvestering.

Med baggrund i ovenstaende konklusioner vil Andelskassen alt andet lige ga en sver tid i mgde,
men vil dog kunne imgdekomme disse udfordringer med de fremlagte muligheder. Der bgr

derfor fortsat vaere plads til et mindre pengeinstitut i det finansielle marked.

10.1 Perspektivering

Omstillingsparathed og forandringsprocesser har siden finanskrisen veret nggleordene i den
finansielle sektor med baggrund i indledningens og projektets n&vnte udfordringer i det nuva-
rende finansielle marked. Blandt andet blev pengeinstitutternes udfordringer med indtjenings-
og kapitalgrundlaget med baggrund i det lave renteniveau og den dertilhgrende harde konkur-
rence om kunderne belyst. Gennem projektet diskuteres det, hvilke muligheder Andelskassen
har for at imgdekomme de konkurrencemessige og gkonomiske udfordringer samt bevare selv-
stendigheden som et mindre pengeinstitut. I dette projekt er der valgt én indgangsvinkel, men
der kan godt argumenteres for, at andre vinkler og diskussioner kunne have veret lige sa rele-

vante at arbejde videre med.

Med baggrund i de mange udfordringer Andelskassen har haft og stadig har, kunne det ogsa
have veret sp&ndende at belyse, hvilke fordele og ulemper det vil have for kunder, aktion@rer
og medarbejdere, hvis banken lod sig indga i en fusion med en anden bank. Dette kunne vere
Spar Nord Bank, fordi det rygtes, at de har veret interesseret i Andelskassen som n&vnt i pre-
sentationen. Synergierne kunne vare mange — f.eks. en reducering af udgifterne til personale-
og administrationsomkostninger, som i projektet blev vurderet hgje i Andelskassen. Herudover
vil der kunne opnas besparelser pa sammenhangende filialer. De synergier kan optimere ind-

tjeningen i det forts@ttende pengeinstitut, hvilket alt andet lige tilgodeser aktion@rerne. Om det
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ogsa ender med at vere en god lgsning for alle parter, vil en stgrre analyse og derefter fremtiden

vise.

En anden og meget interessant vinkel i projektet kunne ogsa have veret diskussionen om nye
skerpede kapitalkrav til pengeinstitutterne, som der arbejdes med fra Basel-komitéens side. I
henhold til en Basel IV-aftale diskuteres der, om der skal etableres ”gulve” under risikovaegt-
ningen, som is@r vil have betydning for danske pengeinstitutter med relativt lave risiko-

vagte!6°

. Det er is@r de stgrre pengeinstitutter som Nykredit og Danske Bank, der anvender
IRB-metoden'®” til beregning af kreditrisici. Dog vil alle de gvrige institutter som Andelskassen
der anvender standardmetoden, formentlig ogsa blive bergrt. Komitéen er nemlig utilfreds med,
at de store banker udnytter det nuvarende regelsa@t omkring IRB-metoden til at bedgmme deres
udlan til at veere meget lidt risikable. Det betyder alt andet lige, at de pengeinstitutter, der an-
vender IRB-metoden, kan nedvagte deres risikovaegtede poster mere end dem, der anvender
standardmetoden, hvorved de skal reservere mindre kapital til den samme type udlan. Derfor
kan de store pengeinstitutter skabe stgrre forretningsomfang pa en tilsvarende egenkapital, hvil-
ket kan betyde bedre nggletal, herunder f.eks. en stgrre egenkapitalforrentning. For Andelskas-
sen, der f.eks. yder boliglan inden for 80 % af ejendommens veardi, vil risikovaegtningen vere
35 %, men for Nykredit, der bruger IRB-metoden, er risikovagtningen blot 12,6 %%, Derfor
vil et minimums gulv pa f.eks. 20 % give disse store institutter udfordringer med kapitalgrund-
laget. I projektet blev det dog analyseret, at nedskrivningsprocenterne hos disse stgrre gruppe
1-institutter var betydeligt lavere end resten af sektoren, hvilket underbygger, at reglerne kan
vare gode nok. Disse regler er dog blevet skudt til hjgrne pa ubestemt tid'®. Fremtiden i sek-
toren bliver derfor sp&ndende at fglge, idet det vil vere svert at finde en lgsning, der gavner
bade de sterke og de mere pressede banker, nar de nye kapitalkrav skal vedtages. Det konklu-
derer bankforsker, Lars Krull ved Aalborg Universitet'”’. Finanstilsynet er ogsi i tvivl og har
spurgt bankerne direkte!”!. Lokalbanker og Nationalbanken advarer mod nye ungdige byrde-

fulde kapitalregler'’

. Om det betyder, at mange banker, Andelskassen inkluderet, pa sigt ma
opgive selvstendigheden og forsgge at konsolidere sig gennem en fusion, ma en spendende

fremtid vise.
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