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1. Abstract

In the wake of the financial crisis, monetary tightening to the capital requirements in the
financial sector has been enforced. The capital requirements are implemented to obtain a
stronger financial sector. Some of the requirements set out in the CRR regulation and the CRD-
IV Directive have been in force since the beginning of 2014 and some will be gradually
introduced throughout 2019.

Since the financial crisis, there has also been an intensified focus on the requirements to
administration. This means that the financial sector has been compelled to allocate more
resources to e.g. compliance and anti-money laundering, which has made it more difficult to
run a bank.

The aim of this final project is to expound whether it is more difficult to be a small bank with
the tighter capital requirements compared to being a larger bank. In order to make this analysis,
this final project is based on a comparison of the small guarantor savings bank, Langa
Sparekasse, and Denmark's largest guarantor savings bank, Sparekassen Kronjylland.

In the analysis of the development in the solvency, it emerges that Langa Sparekasse meets
current and future requirements for solvency. The analysis also shows that Langa Sparekasse’s
solvency develops negatively. This means that they may face difficulties in case of a further
tightening of the capital requirements such as the future NEP-requirements. This means that a
merger with Sparekassen Kronjylland would be an advantage.

In order to analyse trends within the financial sector, the analysis of the key figures is made
based on two reference banks, Ringkjebing Landbobank and Den Jyske Sparekasse. It is evident
that measured in terms of ROE and ROA Sparekassen Kronjylland has a very positive
development compared to both Langa Sparekasse and the two reference banks. The analysis of
the WACC proved that Langa Sparekasse has the lowest funding costs of the four banks, while
ICGR showed that Langa Sparekasse does not have the same possibilities of expansion of their
balance as Sparekassen Kronjylland. In terms of earnings per krone of costs both Sparekassen
Kronjylland and Langa Sparekasse have a positive development, but with significant low
earnings per krone of costs compared to Ringkjgbing Landbobank.

A valuation and the budgeted result development in Langa Sparekasse shows that a merger will
provide a sound business for Sparekassen Kronjylland.

From the analysis it emerges that Sparekassen Kronjylland must have great focus on the
stakeholders in Langa Sparekasse and in particular their staff. The reason for this is that a
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potential merger with Sparekassen Kronjylland will be a great change for them, and therefore
it will pay to implement a carefully prepared process in order to avoid resistance to the merger.
Finally, it has been concluded that the opportunities for a successful merger are present, but
Langa Sparekassen also has the opportunity of continuing as an independent financial

institution.
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2. Indledning

Ovenpa pa finanskrisen, er der sket mange stramninger i den finansielle sektor, krav der er
stillet blandt andet af Finanstilsynet. Dette er sket efter flere bankkrak og pengeinstitutter med
mange risikable udlan, til blandt andet landbrugssektoren og ejendomsspekulanter. Flere
pengeinstitutter har vaeret pressede pa deres likviditet og nedskrivninger efter finanskrisen,
hvilket har betydet flere konkurser og fusioner samt opkab af banker. Disse opstramninger er
sket for at kunne bevare tilliden til banksektoren, samt for at mindske risikoen, nar der igen vil

komme gkonomisk afmatning med deraf starre risici for konkurser og tab.

Stramningerne har betydet, at der er blevet stillet starre krav til administrationen® af et
pengeinstitut, der stilles lgbende starre krav til hvidvaskregler, compliance med videre, hvilket
ger det sveerere, at drive et mindre pengeinstitut og har betydet mindre pengeinstitutter har ladet
sig fusionere med starre?, da det mé forventes at omkostningerne til administration og lgn vil
stige mere i det mindre pengeinstitutter frem for de sterre. En del af de stramninger der er

kommet, og som er vedtaget bliver strammet yderligere op, er kapitalkravene.

| @stjylland ligger den lille garantsparekasse, Langa Sparekasse, med hovedszde og en afdeling
i Langa og derudover en filial i Randers og i alt ca. 25 ansatte, der forventeligt vil komme til at
marke de ggede krav. For at lgfte denne opgave og sikre fremtiden for Langa Sparekasse, kunne
en ide for Langa Sparekasse vaere at blive opkabt/fusioneret med et stgrre pengeinstitut, for at

fremtidssikre sig selv og kunderne.

En oplagt fusionspartner, kunne veaere Danmarks sterste garantsparekasse Sparekassen
Kronjylland, der ligesom Langa Sparekasse har hovedsade i Randers kommune.

Sparekassen Kronjylland har gennem de senere ar opkgbt andre sparekasser og abnet flere nye
filialer, samt udvidet deres markedsomrade ved opkab af andre sparekasser og abne nye filialer.
De har ikke lengere kun filialer i det gst- og midtjyske, men i store dele af Danmark, fra Esbjerg
I vest til Kgbenhavn i gst, og fra Assens ved Mariagerfjord i nord til sydligste filial i Kolding i

syd.

! (Finans, 2016)

Z (Houmann, Anne Louise, 2017)
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| dette afsluttende projekt vil der blive sat fokus pa en eventuel fusion, hvor der ses pa
muligheden for at Langa Sparekasse fusioner med Sparekassen Kronjylland. Der vil blive set
fordele og ulemper ved en fusion, samt hvilke muligheder en fusion vil give for optimering af

Langa Sparekasse.

2.1 Problemformulering
Vil en fusion mellem Sparekassen Kronjylland og Langa Sparekasse veere en god ide, for bade
Sparekassen Kronjylland og Langa Sparekasse?

Falgende spgrgsmal vil blive sggt besvaret:

- Overholdes kapitalkravene og hvordan er udviklingen i forhold til opfyldelse af
fremtidige kapitalkrav, vil dette kreeve ekstra fokus fra Sparekassen Kronjylland og
Langa Sparekasse?

- Performer Sparekassen Kronjylland og Langad Sparekasse tilfredsstillende, malt pa
udvalgte nggletal i forhold til ssmmenlignelige pengeinstitutter?

- Hvilken vardi har Langa Sparekassen og hvilke optimeringer vil der kunne opnas ved
en fusion?

- Huvilke interessenter skal Sparekassen Kronjylland fokusere pa ved en fusion og

hvordan skal de prgve at lgse den forandring, der sker for medarbejderne ved en fusion?

2.2 Metode
Det afsluttende projekt vil blive lavet med baggrund i offentligt tilgeengelige materiale fra
pengeinstitutternes egne hjemmesider, samt fra eksterne kilder fundet via internettet og last

med udgangspunkt i det leerte pa HD-FR.

Der vil blive brugt regnskaber samt risikorapporter for perioden 2014 til 2017, for henholdsvis
Sparekassen Kronjylland og Langa Sparekasse, til brug for at lgsning af opgaven.

Projektet vil blive opbygget pa falgende made:
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Del 1
* Praesentation

Del 2

o Kapitalkrav
* Nggletal

Konklusion

Figur 1 Metode®

Opgaven indledes med en kort preesentation af hhv. Sparekassen Kronjylland og Langa
Sparekasse, saledes at laeseren far et indblik i, hvilken type pengeinstitut opgaven omhandler.
Praesentation giver laeseren en kort beskrivelse af de to pengeinstitutters historie, geografiske

placering, vision/strategi og organisation.

Herefter analyseres udviklingen i de samlede risikoveegtede poster, kapitalgrundlag samt
solvensprocenten for perioden 2014 — 2017 i hhv. Langd Sparekasse og Sparekassen
Kronjylland. Pa baggrund af regnskaberne fra 2017 beregnes en falles solvensprocent for
Langa Sparekasse og Sparekassen Kronjylland, og solvensprocenten vil blive analyseret i
forhold til opfyldelse af de fremtidige kapitalkrav. Derudover vil denne del af opgaven redegare
for problemstillingen ved Sparekassen Kronjyllands fusion med Langd Sparekasse. Dette vil
blive gjort ud fra, hvordan de to pengeinstitutter performer i forhold til Ringkjgbing
Landbobank A/S og Den Jyske Sparekasse, som er to andre gruppe 2 “pengeinstitutter. Desuden
vil der pa baggrund af en analyse blive redegjort for, hvad der kan geres for at forbedre
nggletallene. Ringkjgbing Landbobank er valgt som sammenligningsgrundlag, da det er et

gruppe 2 pengeinstitut med gode resultater og en lav omkostningsprocent. De har bl.a. veeret de

3 Egen tilblivelse
4 (Finanstilsynet, 2018)
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bedste til at forrente deres egenkapital® i 2017, samt oplyser at de har landets laveste
omkostningsprocent®. Den Jyske Sparekasse er valgt, da det er en garantsparekasse ligesom
Sparekassen Kronjylland og Langa Sparekasse. De valgte nggletal, som ligger til grund for
analysen er ROE, ROA, WACC, ICGR samt indtegter pr. omkostningskrone. Disse er alle
valgt for at kunne belyse, hvordan de to pengeinstitutter performer i dag. Afslutningsvist
opsummeres denne del af opgaven med en delkonklusion, som redegar for, om en fusion vil
veere en god idé set ud fra et skonomisk perspektiv samt hvilke muligheder og risici en eventuel
fusionen vil give. Til lgsning af denne del af opgaven benyttes primaert viden fra faget ”’Styring

af finansielle virksomheder”.

Opgavens naste del indeholder en veardiansettelse af Langd Sparekasse. Denne
veerdiansattelse er lavet pa baggrund af en Multipel Analyse, som vil blive sammenlignet med
en budgetteret resultatopggrelse for 2018-2021 for Langa Sparekasse for at finde ud af, om den

vurderede veerdi af Langa Sparekasse kan finansieres med det budgetterede resultat.

| opgavens sidste del vil der blive lavet interessentanalyse for at belyse vigtigheden af
forskellige interessenter. Med udgangspunkt i medarbejderne analyseres problemstillingen
omkring forandringer. Dette ggres med udgangspunkt i det, som Sparekassen Kronjylland bar
veere opmaerksomme pa for at en eventuel fusion bliver en succes pa det organisatoriske plan.
Forslaget til lasningen omkring forandringer vil blive udarbejdet med udgangspunkt i teorien

fra faget ”Organisations- og ledelsesteori” og udvalgte modeller herfra.

2.3 Afgraensning
Ved beregning af nggletal og solvens er det kun moderselskabet for Sparekassen Kronjylland,
der er medtaget. Grunden til dette er, at pengeinstitutdelen, er den eneste, der kan sammenlignes
med Langa Sparekasse uden hensyntagen til Sparekassens gvrige ejerandele i andre selskaber.

Dette gares for udelukkende at fokusere pa udviklingen i bankdelen.

De fremtidige solvenskrav er opgjort pa baggrund af CRD-1V og CRR, men opgaven vil ogsa
belyse, hvordan det opfyldes i forhold til de forventede NEP-tilleg (Nedskrivningsegnede

5 (Finanswatch, 2018)
® (Ringkjebing Landbobank, 2018)
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passiver). Det vil ikke blive undersggt, hvad den nye regnskabsstandard IFRS 9 har af
indflydelse pa den fremtidige udvikling i nedskrivninger, risikovaegtede poster. Grunden til
dette er, at de regnskaber, der ligger til grund for denne rapport, ikke er udarbejdet pa baggrund
af den nye standard, som er tradt i kraft pr. 1. januar 2018, og virkningen af de nye standarder

vil farst kunne ses af kvartalsregnskaber og halvarsrapporter for 2018.

Det gares opmarksom pa, at de anvendte tal ved nggletallene: LCR (Liquidity Coverage Ratio)
og det lovgivningsmassige likviditetskrav ifalge §152 i lov om finansielvirksomhed, er anvendt

nggletallene der er opgjort i arsrapporterne.

Der afgraenses fra se de pa, hvad det betyder at veere en garantsparekasse samt om det vil vaere

en fordel at blive bgrsnoteret.

2.4 Kildekritik
Der er primert brugt materiale fra offentligt tilgeengelige arsrapporter, der er reviderede af

revisorer, hvorfor validiteten af dette materiale vurderes hgj.

Der er taget udgangspunkt i undervisningshgger fra studiet. Disse er skrevet af anerkendte
forfatterne, men man bgr dog veere opmarksom pa forfatternes subjektive holdning, som kan

skinne igennem.

Der er brugt materiale fra udvalgte hjemmesider med hgj troverdighed som f.eks.
Finanstilsynet, Finansradet samt Danmarks Statistik og materialet herfra vurderes som s&rdeles
validt.

@vrige hjemmesider og artikler der brugt med sterst mulig objektivitet og er laest med stor kritik

inden anvendelse.

3. Praesentation

3.1 Langa Sparekasse

Historie:
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Langa Sparekasse blev etableret i 1872 som Langa Spare- og Lanekasse af 1872. Sparekassens
formal var: ”Ved mindre indskud og udlan at opspare og udlane smasummerne til fordel og

nytte for pastoratets beboere™’. Sparekassen startede op med kontorer i bade Torup og Langa.

| 1920 var matte Langa Sparekasse lukke, da de gik fallit. Dette skete som en falge af en
beslutning i 1918 om at udvide til at give udlan pa veksler m.v. Dette betad, at udlanet pa et ar
steg fra kr. 86.000 til kr. 150.000. Det lgb Igbsk og betgd blandt andet, at to af
bestyrelsesmedlemmerne hver 14. dag skulle mgde pa direktgrens kontor for at kontrollere
Langa Sparekasse. Dette var imidlertid ikke nok til at redde banken, som matte lukke. Den 18.
marts 1921 genabnedes Langa Sparekasse dog igen med ny bestyrelse og nye vedtaegter dog
uden kontoret i Torup. Det var ogsa i den forbindelse at sparekassen andrede navn til

Sparekassen for Langa og omegn.

Den 1. november 1967 abnede Sparekassen en filial i Stevnstrup, og frem til 1969 var denne
filial det eneste pengeinstitut i byen. | 1969 abnede Randers Sparekasse (nu Sparekassen
Kronjylland) en filial i byen, men i Stevnstrup var der ikke forstaelse for, at de to sparekasser
konkurrerede om kunderne. De to filialer endte med en sammenlagning, og senere trak Randers

Sparekasse sig ud af Stevnstrup og den feelles filial.

Frem til 2016 havde Langa Sparekasse en filial i Langa og Stevnstrup. Afdelingen i Stevnstrup
blev dog lukket dette ar, og der blev abnet en ny filial i Randers. Dette skete som led i Langa
Sparekasses nye strategi frem mod 2020. Formalet med afdelingen var at skabe muligheder for
en sund udlansveakst primeert til private kunder i Randers og omegn. Det betyder, at Langa
Sparekasse i dag bestar af to afdelinger, hvoraf den ene ogsa fungerer som hovedsade med i alt
ca. 25 ansatte og en samlet balance pr. 31.12.2017 pa tDKK 1.094.923.

Strategi:
Strategien for 2020 har til formadl at skabe den forngdne veekst og fastholde og udvikle
sparekassens forretning og position som et solidt pengeinstitut. Abningen af filialen i Randers

sker som et led i denne strategi, og filialen skal understgtte et gget fokus pa at udvide

’ (Bankerne, 2016)
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forretningsomfanget med eksisterende kunder og @sge fokus pa at servicere de lokale
erhvervskunder.
Kerneverdierne er:

e Vi erengagerede og narveerende

e Viertroveerdige

e Vi er faglig kompetente

e Vi er markedsorienterede®

Organisation:
Langa Sparekasse er en selvejende garantsparekasse, hvor repreesentantskabet er den gverste
myndighed, under dem er bestyrelsen og derefter direktionen, der pt. udgeres af konstitueret

direktgr Anders Myrhgj.

3.2 Sparekassen Kronjylland
Historie:
Sparekassens historie daterer sig tilbage til 1829, hvor sparekassen blev etableret med navnet
”Sparekassen for Randers By og Omegn”. Formalet var at vere til gleede og gavn for borgerne

og det omgivende samfund.

Frem til 1944 bestod Sparekassen Kronjylland af en afdeling. | 1944 overtog Sparekassen
Kronjylland, Sparekassen for @rsted og omegn, og beholdte afdelingen i @rsted, sa Sparekassen

Kronjylland nu bestod af to afdelinger.

1 1984 blev det besluttet at give kunderne starre indflydelse, og det blev til en garant sparekasse.
Det betgd, at kunderne fik et garantbevis, som gav dem stemme- og opstillingsret til

repraesentantskabet.

Siden 1984 er der sket flere overtagelser og abninger af filialer. Grundet udvidelserne blev

navnet i 1988 &ndret til Sparekassen Kronjylland.

8 (Redeggrelse Finanstilsynet, 2016)
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I 2001 skiftede Sparekassen Kronjylland senest hovedsade, hvor de flyttede ind i deres
nuvarende hovedsade pa Tronholmen i Randers. Siden 2001 har de abnet flere filialer, kabt
andre pengeinstitutter og filialer samt lukket og solgt nogle filialer. Det betyder, at Sparekassen
Kronjylland i dag bestar af 51 afdelinger med ca. 700 medarbejdere fordelt rundt om i Danmark.
De har mere end 35.000 garanter, og den samlede balance udger 31.12.2017 tDKK 23.287.744.

Strategi:

Sparekassen Kronjylland prasenterede i forbindelse med regnskabet 2016 deres strategi 2019.
I strategien med navnet “Strategi 2019 — Fremtidens Spareckasse” star blandt andet, at
Sparekassen Kronjylland hgrer til den del af pengeinstitutter, der blandt andet arbejder for at
abne nye afdelinger samt fokusere pa personlig radgivning og at nye forretningsomrader skal

sikre, at sparekassen er en del af udviklingen?®.

Kerneverdierne er:
e Imgdekommende
e Troverdig
o Kompetent

e Kundefokuseret

Organisation:

Sparekassen Kronjylland er ligesom Langa Sparekasse en selvejende garantsparekasse med
repraesentantskabet som gverste myndighed. Herefter sidder bestyrelsen og direktionen, der
udgares af administrerende direkter Klaus Skjgdt. Han har veeret direkter siden 2009, hvor han

kom til fra jobbet som direkter i Jyske Bank.

% (Sparekassen Kronjylland, 2017 s. 23)
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4. Risiko

Siden finanskrisen har der veret stor fokus pa at opfylde de lovgivningsmaessige kapitalkrav,

der stilles til en tilfredsstillende solvens, saledes at der ikke Igbes en for stor risiko.

| EU-direktivet CRD-IV og CRR forordningen, der er blevet implementeret i den danske
lovgivning fra 1. januar 2014 og indfases lgbende frem til 1. januar 2019, hvor den er fuldt
implementeret, fremgar kapitalkravene. Kapitalkravene er lavet for at undga en ny finansiel
krise og opgares ved hjalp af solvensen ogsa kendt som kapitalprocenten. De viser, hvor
meget kapitalgrundlaget skal udgere af de samlede risikoveegtede poster, derudover er der

krav til sammensatningen af kapitalgrundlaget.

Solvensen opgares ved hjelp af fglgende formel:

Kapitalgrundlag

Solvens =
Risikovegtede poster

Som det kan ses af formlen, er det vigtigt at bade Langa Sparekasse og Sparekassen Kronjylland
har styr pa bade udviklingen i deres kapitalgrundlag som i deres risikoveegtede poster for at

kunne levere en tilfredsstillende solvens.

For at kunne analysere udviklingen i solvensen og derved udviklingen i bade kapitalgrundlaget
og de risikovaegtede poster, er det vigtigt at kende kravene og have en forstaelse for, hvordan
bade teeller og navner opgeres, og hvordan de er sammensat.

4.1 Kapitalkrav

Kapitalkravene udgeres af krav til basiskapitalen, individuel solvensprocent samt

kapitalbuffere. | de kommende afsnit vil kapitalkravene blive beskrevet.
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Zndringer i minimumskrav til basiskapitalen

Fer 1/1 2014 1/1 2014 og frem
M Egentlig kernekapital ~ ® Hybrid kernekapital B Supplerende kapital

Figur 2 £ndring af kapitalsammensatning CRD IV/CRR

Som det fremgar af figuren, er kravene til basiskapitalen uzndret 8%, men kravene til
basiskapitalsammensatningen er strammet op i forbindelse med indfgrelse af CRD IV/CRR,

hvilket betyder at den egentlige kernekapitalt skal udgare en starre del af basiskapitalen.

4.1.1 Basiskapitalen
Nedenfor fglger en beskrivelse af de forskellige kapitaltyper der udger basiskapitalen.

Egentlig kernekapital:

Det er den kapital der er bedst til at absorbere tab, og den kapital der er starst risiko ved at
investere i, den anses for den bedste kapital at have. Den egentlige kernekapital bestar af
egenkapitalen minus nogle fradrag. Sker der konkurs, far investorerne her fgrst mulighed for at
fa daekket deres tab, nar kreditorerne har faet daekket deres tab. Opstar der negative resultater,
er det denne kapital der modregnes forst, ved at egenkapitalen falder. Det betyder, at denne
kapital beskrives som “going concern capital”.

Dette er grunden til, at den egentlige kernekapital ses som den bedste kapital for et
pengeinstitut. Den egentlige kernekapital kan udgere hele basiskapitalen pd 8% og skal

minimum udgare 4,5%-point?,

Hybrid kernekapital:

10 Egen tilblivelse
11 (Andresen, 2017 s. 349)
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Hybrid kernekapital er en blanding mellem aktiekapital og lanekapital. Reelt er det lanekapital,
men der skal vere mulighed for at konvertere det om til aktiekapital, sd den egentlige
kernekapital gges, hvis pengeinstituttet ikke opfylder kravene til den egentlige kernekapital.
Hybrid kernekapital er typisk udstedt af andre pengeinstitutter eller staten. Den ma ikke
indeholde incitament til indfrielse for tid, og det skal vaere muligt at tilbageholde betalingen af
rentebetalingen. Den hybride kernekapital kan erstatte den supplerende kapital, i kravene til

basiskapitalen®?,

Supplerende kapital:
Supplerende kapital er den gvrige kapital. Langiverne til denne kapital, far forst deekket deres
tab, nar de evrige kreditor har faet deres tilgodehavender. De far dog inddakket deres tab far

dem, der har stillet den egentlige egenkapital.

Disse tre typer kapital skal som basiskapital minimum udgere 8%, hvilket ogsa gare, at den
ogsa betegnes som 8+ metoden, som er vist pa Figur 2. Kraven til basiskapitalen kendes ogsa

som sgjle | krav.

Individuelt solvensbehov:

Foruden kravene til basiskapitalen bliver der ogsa beregnet et individuelt tilleg til
basiskapitalen, den individuelle solvensprocent®, Tillaegget tager hgjde for de risici, der ikke
er taget hgjde for i opgerelsen basiskapitalkravet pa 8%. Dette tilleeg er aktuelt hvis der
eksempelvis er en stor koncentration af udlan til et bestemt erhverv, som landbruget. Det
individuelle solvensbehov beregner det enkelte pengeinstitut selv. Finanstilsynet har mulighed
for at stille hgjere krav til solvensen, end det som instituttet har beregnet. | forbindelser med
redegerelser efter deres kontrolbesgg, giver de besked om de er enige i det beregnede
individuelle solvenstillaeg, eller de mener de evt. skal veere hgjere. Det individuelle solvenshov,
kendes ogsa som sgijle 1l tillegget. Kapitalgrundlaget, der som minimum skal opfyldes for at
kunne at daeekke det individuelle solvensbehov er 56,25% (4,5/8) egentlig kernekapital, 18,75%
(1,5/8) hybrid kernekapital og 25% (2/8) supplerende kapital.

12 (Andresen, 2017 s. 349)

13 (Erhvervs- og vaekstministeriet, 2016)
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4.1.2 Kapitalbuffere
Udover kravene til ssmmensatningen af basiskapitalen blev &ndret, da CRD-IV kravene blev
implementeret, kom der ogsa tre kapitalbuffere. De skal alle opfyldes med egentlig
kernekapital, og de implementeres i perioden fra 1. januar 2014 til 1. januar 2019, hvor CRD-
IV er fuld indfaset.

Kapitalbevaringsbuffer:

Kravet til denne buffer er 2,5%, som skal vaere egentlig kernekapital, hvilket vil sige, at det
egentlige minimumskrav krav til den egentlig kernekapital er 7%. Opfyldes kravet ikke, treeder
der skeerpede regler i kraft. De skerpede regler er, at opfyldes kravet til
kapitalbevaringsbufferen ikke, ma der ikke udbetales udbytte til aktionererne og bonus til
personalet, samt at der vil veere forbud mod at betale renter pa den hybride kernekapital. Kravet

om kapitalbevaringsbufferen er indtradt fuldt ud pr. 1. januar 20144,

Kontracyklisk/modcyklisk buffer:

Denne er lavet, for at tvinge institutterne til at sgrge for at have en starre solvens, nar der er
hgjkonjunktur, frem for nar der er lavkonjunktur. Det gares for at sikre, at der i gode tider
“spares” op til darlige tider. Bufferen skal veare pa 0-2,5%, og i Danmark fastseattes den af
Erhvervs- og Veakstministeriet. Den kontracykliske buffer implementeres i perioden fra 1.
januar 2016, hvor kravet kan vere et tilleeg pa op til 0,625% og stiger arligt med 0,625% frem
til 1. januar 2019, hvor det hgjest kan udgere 2,5%. Denne er pt. 0% men, men 0,5% fra 31.
marts 2019, da Erhvervsministeriet ar fastsat den til det, efter indstilling fra Det Systemiske
Risikorad®.

Systemisk risikobuffer:
Det er ifglge direktivet ogsa muligt at palegge hele eller dele af den finansielle sektor en
systemisk risikobuffer, hvis det vurderes der er en serlig systemisk risiko. Bufferen kan vare

pa 0-3% og er pt. pa 0%.

SIFI institutter:

14 (Det Europziske Rad, 2018)

15 (Erhvervsministeriet, 2018)
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Dette krav blev indfart i forbindelse med CRD-1V og kan alene palegges SIFI-institutter. Dette
er institutter, der er for store, i forhold til den danske banksektor og Danmarks gkonomi, til at
ga konkurs. Kravet til starrelsen af bufferen, afheenger af starrelsen pa instituttet. | Danmark er
felgende banker udpeget som SIFI-institut er Spar Nord Bank A/S, Sydbank A/S, Jyske Bank
AJS og Danske Bank A/S. Danske Bank A/S har som det eneste pengeinstitut, det maksimale

krav med tillzeg pa 3%,

@vrige kapitalkrav:

| 2017 er det lovmaessigt besluttet, at alle pengeinstitutter bliver palagt et NEP-tilleeg der skal
leegges oveni solvensbehovet og kapitalbufferne. Kravet ligger i intervallet 3%2-6% af de
risikovaegtede aktiver, og Finanstilsynet oplyser, at det gennemsnitlige tilleeg er 4,7%*’. NEP-

tilleegget indfases lgbende over de kommende fem ar, med maksimalt 1,25% om aret.

Samlede kapitalkrav:
Samlet betyder dette, at kapitalkravene fra 2019 ved fuld indfasning er:

Sgjle Il | SIFI 0-3%
Systemisk risikobuffer 0-3%
Kontracyklisk buffer 0-2,5%
Kapitalbevaringsbuffer 2,50%
Individuelt solvensbehov ?

Sgjle | Supplerende kapital 2,00%
Hybrid kernekapital 1,50%
Egentlig kernekapital 4,50%

Samlet | Kapitalkrav 10,5-19%

Tabel 1 Kapitalkrav 201918

Udover minimums kravet pa 10,5%, kommer der det individuelle tilleeg, samt det kommende
NEP-krav pa 3,5-6%.

16 (Andresen, 2017 s. 351)
17 (Finanstilsynet, 2017)

18 Egen tilblivelse
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4.2 Risikoveegtede poster
Udover vigtigheden af at have styr pa kapitalgrundlaget er der ogsa vigtigt at have fokus pa
udviklingen i de risikoveegtede poster, og hvordan disse er sammensat, for at hold kravet til

kapitalgrundlaget sa lavt som muligt.

De risikovaegtede poster udger summen af den samlede kreditrisiko, markedsrisiko samt

operationelle risiko.

4.2.1 Kreditrisiko
Kreditrisiko er den starste risikotype indenfor bankdrift. Det er den samlede beregnede risiko,
hvis f.eks. en kunde ikke kan betale sit lan tilbage. Risikoen opggres bade ud fra

sandsynligheden for tab samt hvor stort tabet er, hvis det opstar.

Opgarelsen af kreditrisikoen kan opgeres ud fra tre metoder

- Standardmetoden

- Den simple interne ratingbaserede metode

- Den avancerede interne ratingbaserede metode
Standardmetoden er den mest udbredte metode at bruge, og det er ogsa den metode, som
Sparekassen Kronjylland og Langa Sparekasse benytter. De to andre metoder, vil derfor ikke
blive uddybet i denne rapport, da de primart bruges af de sterre pengeinstitutter og er mere
omkostningstunge.

Ved standardmetoden er der opstillet generelle krav til, hvordan de forskellige lan vaegter ud
fra, i hvilken risikoklasse de enkelte Ian er er placeret. Lanene placeres i forskellige
risikoklasser pa baggrund af eksterne kreditvurderinger. Dette betyder, at kreditrisikoen pa
udlan beregnes ud fra falgende:

- starrelsen af lan

- hvilken kunde der er lant til

- om det er til privat eller erhverv

- om det er en kunde, der er ratet godt eller darligt

- hvilken type sikkerhed der eventuelt er stillet til sikkerhed for lanet.
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Dette betyder, at 1an risikovaegtes med 0% til 1.250%*° alt efter hvilken risikotype og
risikoklasse de placeres i og hvilken type sikkerhed, der eventuelt er taget pant i for lanet. Lan
sikret med pant i fast ejendom har en risikoveegt pa mellem 35 og 150% alt efter typen af

ejendom, belaningsvardi med videre.

4.2.2 Markedsrisiko
Markedsrisikoen er risikoen for at rentemarginalen, valutakurserne samt aktierne udvikler

negativt og der opstar tab som falge af disse &ndringer.

Markedsrisikoen opgares pa baggrund af fglgende typer risiko:

- Valutarisiko

- Aktierisiko

- Renterisiko
Der findes to metoder til opgarelse af markedsrisikoen?®, der er standardmetoden og den
interne metode. Bade Sparekassen Kronjylland og Langa Sparekasse bruger standardmetoden,
hvor der er bestemte krav til opgerelsesmetoder af de forskellige risikotyper specifik og
generel risiko. Den interne metode beskrives ikke naermere, da hverken Sparekassen

Kronjylland eller Langa Sparekasse bruger denne.

4.2.3 Operationel risiko
Operationel risiko er bade interne og eksterne begivenheder — det defineres som risikoen for
tab som falge af uhensigtsmaessige eller mangelfulde interne procedurer, menneskelige eller

systemmaessige fejl eller som falge af eksterne begivenheder, inklusive retlige risici?t.

Den operationelle risiko kan opgeres med fglgende metoder:
- Basisindikatormetoden
- Standardmetoden

- Den avancerede malemetode

19 (Den Europziske Unions Tidende, 2013) artikel 134 nr. 6
20 (Erhvervs- og veekstministeriet, 2016)
2L (Andresen, 2017 s. 221)
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Basisindikatormetoden bruges af starstedelen af de danske pengeinstitutter herunder ogsa af
Sparekassen Kronjylland og Langa Sparekasse. Standardmetoden bruges kun af de starste
pengeinstitutter i Danmark blandt andet Jyske Bank og Danske Bank, og den vil ikke blive
beskrevet nermere her. Ved brug af basisindikatormetoden sattes kapitalkravet til 15% af
basisindikatoren, som er det tre-arige gennemsnit af basisindikatoren. | opgarelsen af
basisindikatoren indgar bl.a. nettorenteindtaegter, gebyrindtaegter, kursreguleringer m.fl. og er
bl.a. eksklusiv nedskrivninger. Denne er derfor ikke en faktor, som Sparekassen Kronjylland
og Langa Sparekasse har den store indflydelse pa, udover ved hvordan deres indtjening har

veeret de seneste tre ar.

4.3 Solvens
Med baggrund i udviklingen i kapitalgrundlaget og de risikoveaegtede poster vil solvensen og
sammensetningen af den blive analyseret med baggrund i udviklingen i solvensen for
perioden 2014-2017, samt hvordan solvensen 2017 opfylder det kommende kapitalkrav fra
2019.
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4.3.1 Langa Sparekasse

Sparekassen Langa

25,0%

22,7%
’ 21.49 21,8%
20,0% \ % I
"18,4% "18,4%
@ 15,0%
5 "
8 10’0% 10 10 —11 -11
5,0%
0,0%
Geel Geel Geel Geel Geel
dend | Krav | dend | Krav | dend | Krav | dend | Krav | dend | Krav
e e e e e
2014 2015 2016 2017 2019
mm Modcyklisk buffer 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,5%
mmm Kapitalbevaringsbuffer | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,6% | 0,0% | 1,3% | 0,0% | 2,5%
Individuelt solvensbehov | 0,0% | 2,8% | 0,0% | 2,7% | 0,0% | 2,6% | 0,0% | 1,8% | 0,0% | 1,8%
[ Supplerende kapital 0,0% | 2,0% | 0,0% | 2,0% | 0,0% | 2,0% | 0,0% | 2,0% | 0,0% | 2,0%
m Hybrid kernekapital 0,0%|1,5% | 0,0% | 1,5% | 0,0% | 1,5% | 0,0% | 1,5% | 0,0% | 1,5%
mm Egentlig kernekapital 22,7% 4,5% |21,4%| 4,5% 21,8%| 4,5% |18,4%| 4,5% |18,4%| 4,5%
Samlet 22,7%10,8%|21,4%|10,7%21,8%|11,2%|18,4%|11,1%|18,4%|12,8%

Figur 3 Solvens Langé Sparekasse??

Ovenstaende figur viser, at udviklingen i solvens primeert er negativ, da den er faldet fra 22,7%
til 18,4% i perioden. Dette er sket samtidig med stigende krav, hvilket betyder, at
overdakningen i perioden er faldet fra 11,9%-point i 2014 til 7,3%-point i 2017. For at
undersgge grunden til denne udvikling, er det ngdvendigt at belyse udviklingen i

kapitalgrundlaget samt udviklingen i de risikovagtede poster.

Kapitalgrundlaget:

Langa Sparekasses kapitalgrundlag udgares alene af egentlig kernekapital, hvilket det har gjort
i hele analyseperioden. Dette er positivt, da den egentlige kernekapital kan bruges til at opfylde,
de forskellige elementer i kravene til solvensen.

tDKK 2014 2015 2016 2017
Supplerende kapital

Hybrid kernekapital

Egentlig kernekapital
Regulering af hybridkernekapital

22 Egen tilblivelse
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Kernekapital 111.977| 113.638| 117.128| 120.244
Regulering af supplerende kapital 0 0 0 0
Basiskapital 111.977 113.638 117.128 120.244

Tabel 2Udvikling i kapitalgrundlag Langa Sparekasse?

Dog ses det, at Langa Sparekasse igennem arene oplever fald i solvensprocenten. Dette skyldes
ikke at Langa Sparekasses egentlige kernekapital falder, men at den ikke stiger i samme grad
som de risikovaegtede poster. Der sker et relativt stort fald i solvensen fra 2016 til 2017, hvor
solvensen falder fra 21,8% til 18,4%. Dette skyldes, at de samlede risikojusterede poster stiger

med naesten 22%, mens kapitalgrundlaget alene stiger med knap 3% og alene med lidt over 7%

fra 2014 til 2017.

Risikoveegtede poster:
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351.241
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400.000

300.000

200.000

88.195
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58.854
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0

2014 2015
B Kreditrisiko ™ Markedsrisici

Figur 4 Risikoveegtede poster Langa Sparekasse®*

Sammenlignet med udviklingen i kapitalgrundlaget, stiger de risikovaegtede poster alene med
over 21% fra 2016 til 2017 og med 32% over de fire ar. En noget stgrre stigning i de
risikoveegtede poster i perioden, end i kapitalgrundlaget der som tidligere naevnt alene stiger

Operationel risiko

374.202

60.132

B 101758

2016

536.092

410.846

179.230

62.194

2017

med lidt over 7%, hvilket ogsa er grunden til solvensen falder.

Stigningen i de risikoveegtede poster sker ikke ved, at alle posterne stiger i samme takt.
Kreditrisikoen stiger i perioden med 17%, hvoraf den sterste stigning sker fra 2017 til 2018,

hvor der ogsa sker en stor stigning i udlansvaeksten.

23 Egen tilblivelse

24 Egen tilblivelse
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tDKK 2014 2015 2016 2017

Udlan 311.016 311.486 305.626 386.711
/ndring i forhold til &ret far - 470 - 5.860 81.085
Kreditrisiko 351.241 364.497 374.202 410.846
Andring i forhold til aret far - 13.256 9.705 36.644
Forhold kreditrisiko/udlan 1,13 1,17 1,22 1,06

Tabel 3 Den samlede udvikling i udlan i forhold til 2014, Langa Sparekasse?®

En naermere analyse viser af udviklingen i udlanet i forhold til kreditrisikoen, viser at selvom
der sker store stigninger i udlanet, sa formar de at sikre, der ikke sker en tilsvarende stigning i
kreditrisikoen. Dette betyder, at de tager bedre sikkerheder for de nye ny-udlan i forhold til de
sikkerheder, Langa Sparekasse tidligere har taget. Ved gennemlasning af regnskaberne kan
en af grundene til det forbedrede forhold mellem kreditrisiko veere, at en starre del af de
samlede udlane flyttes fra erhverv til privat. Ifglge arsrapporten 2014 var fordelingen dengang
72% til privat og 28% til erhverv og ifglge arsrapporten 2017 er fordelingen nu 75% il
private og 25% til erhverv.

Det ses at de operationelle risici stiger med 15%, grundet den positive udvikling i
basisindikatoren, da de formar at lgfte den samlede indtjening over de seneste tre regnskabsar.
I samme periode stiger markedsrisikoen med over 100% svarende til tDKK 91.035 og alene
med tDKK 77.472 fra 1. januar 2017 til 1. januar 2018. Den primare grund til stigningen i
markedsrisikoen er, at egen beholdningen af obligationer stiger med DKK 104 mio. til DKK
418 mio., eller en stigning pa ca. 33%. Dette betyder, at renterisikoen stiger med den stigende
beholdning samtidig med, at risikoen er steget, da beholdningen af aktier i samme periode er
steget med DKK 18,7 mio. til DKK 57,5 mio. og aktierisikoen derved ogsa er steget.

Solvens
Pa baggrund af ovenstaende kan det udledes, at grunden til faldet i solvensen skyldes, at
kapitalgrundlaget ikke stiger naer sa meget som de risikoveaegtede poster, der alle stiger mere
end kapitalgrundlaget. Det er primert den store stigning i markedsrisikoen, som er skyld i
stigningen, men ogsa den stigende udlansvaekst betyder stigende kreditrisiko. Udover
stigningen i den samlede risikoveegtede poster, betyder et gget krav til kapitalen samt
kapitalbufferkrav, der er ved at blive at kravene til

indfaset, solvensen stiger.

25 Egen tilblivelse
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Basiskapitalkravene og kapitalbufferne kan de ikke selv pavirke, men det kan de pa det
individuelle solvensbehov, der ogsa er en del af kapitalkravene.

Langa Sparekasse har opgjort det individuelle solvensbehov til 1,8%2° i 2017 regnskabet mod
2,6% i 2016 regnskabet. Den primzre grund til dette fald er et fald i renterisikoen, som malt pa
risikoen for kurstab, falder fra tDKK 9.300 til tDKK 3.600 opgjort pa baggrund af stresstest.
Dette alene, betyder et nettofald i kravet til det individuelle solvensbehov pa 1,18%-point.
Udlansveeksten, betyder et gget individuel solvensbehov, der stiger fra 0,22% til 0,45% grundet
udviklingen i udlan. Derudover kommer et individuelt solvensbehov pa valutarisikoen pa
0,17%, hvor det aret faor var 0%. Dette viser, at det er vigtigt at have fokus pa, hvordan
sammenszatningen af de risikovagtede poster, for at det individuelle solvenshehov bliver sa

lavt som muligt.

Langa Sparekasse har fortsat overskudskapital i forhold til opfyldelse af kravene til solvensen
i 2019 pa 12,8% inkl. modcyklisk buffer pa 0,5%. Far Langa Sparekasse et kommende NEP-
krav pa det forventede gennemsnit pa 4,7%, vil kravet til solvensen 1.1.2023 hvor det er fuldt
indfaset, fratrukket det modcykliske buffer veere pa 17,5% mod nuveerende krav pa 11,7%. De
17,5% er inklusive det individuelle solvensbehov. Solvensen vil vere overdaekket med 0,9%-
point, svarende til et overskud af kapital pa tDKK 5.870, mod nuverende 6,7%-point, der svarer
til tDKK 43.702. Kapitalgrundlaget er de seneste fire ar steget med tDKK 8.267. Ledelsen skal
derfor have stor fokus pa udviklingen i de risikoveegtede poster, da de ikke taler de stiger i
samme takt som de har gjort fra 2017 til 2018, samtidig med, at den nuverende udvikling i

kapitalgrundlaget ikke stiger i samme takt.

Det har veret en fordel for Langa Sparekasse, at de udelukkende har kapital fra den egentlige
kernekapital og igennem perioden ikke har haft andet kapitalgrundlag, da de derved ikke har
haft renteudgifter til hybridkernekapital og supplerende kapital. Ved de kommende stramninger
af opgerelsen af kapitalgrundlaget og risikoveegtede poster kan de dog veere tvunget til at
undersgge mulighederne for optagelse af hybrid kapital og/eller supplerende kapital for at

forbedre solvensen. Dette er lanekapital og vil derfor betyde en forgget renteudgift.

% (Langa Sparekasse, 2017)
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4.3.2 Sparekassen Kronjylland

Sparekassen Kronjylland
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2014 2015 2016 2017 2019
mmm Modcyklisk buffer 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,5%
mmm Kapitalbevaringsbuffer | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,6% | 0,0% | 1,3% | 0,0% | 2,5%
Individuelt solvensbehov | 0,0% | 1,0% | 0,0% | 1,0% | 0,0% | 1,0% | 0,0% | 1,0% | 0,0% | 1,0%
[ Supplerende kapital 0,0% | 2,0% | 0,3% | 2,0% | 1,7% | 2,0% | 1,8% | 2,0% | 1,8% | 2,0%
mmm Hybrid kernekapital 0,0% | 1,5% | 0,6% | 1,5% | 0,8% | 1,5% | 0,1% | 1,5% | 0,1% | 1,5%
mmm Egentlig kernekapital 15,3%| 4,5% |14,4%| 4,5% |14,6% 4,5% |16,4%| 4,5% |16,4%| 4,5%
Samlet 15,3%| 9,0% |15,3%| 9,0% |17,1%| 9,6% |18,3%10,3%|18,3% 12,0%

Figur 5 Solvens Sparekassen Kronjylland?’

Gennem hele perioden stiger solvensen fra 15,3% til 18,3%, hvilket er en meget positiv
udvikling. Overdeakningen stiger fra 6,3%-point til 8,0%-point i perioden pa trods af de
stigende kapitalkrav.

Kapitalgrundlag:

En af grundene til den stigende solvens, er det stigende kapitalgrundlag. Basiskapitalen stiger
med 61% fra 2014 til 2017. Det kan dog ses, af tabel 4.

Figur 5, at udviklingen i solvensen, ikke alene skyldes udviklingen i den egentlige kernekapital,
der bade i 2015 og i 2016 er under niveauet fra 2014.

tDKK

Supplerende kapital
Hybrid kernekapital
Egentlig kernekapital

Regulering af hybridkernekapital
Kernekapital

27 Egen tilblivelse
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Regulering af supplerende kapital 0 -110.856 -56.403 -23.699

Basiskapital 2.165.127 2.448.694 3.023.662 3.489.648
Tabel 4 Udvikling i kapitalgrundlag Sparekassen Kronjylland?®

Af ovenstaende kan det ses, at Sparekassen Kronjyllands kapitalgrundlag er sammensat af alle
tre kapitalformer, basiskapital, hybrid kernekapital og supplerende kapital, samt udviklingen i
den. Kernekapitalen er den egentlige kernekapital tillagt den hybride kernekapital, der er
reguleret grundet de ejer kapitalandele i andre finansielle virksomheder. De formar at levere
stigende indtjening samt stigende indlan som garantkapital, hvilket er grunden stigningen. De
har haft fokus pa at fa mere garantkapital, idet de i 2016 a&ndrede greenserne for garantkapital.
Gransen for at fa kundefordele som garant blev sat op fra tDKK 20 til tDKK 30, samtidig med
at det maksimale indskud i garantkapital blev havet til tDKK 50/100 for henholdsvis private
og erhverv?®, Dette sammen med flere nye kunder har betydet, at garantkapitalen fra 2016 til
2017 er steget fra tDKK til 648.690 til tDKK 941.119. Dette har bidraget positivt til den
samlede stigning i egentlig kernekapital til tDKK 549.301 fra 2016 til 2017. At den samlede
basiskapital “kun” stiger med tDKK 465.986 skyldes, at de blandt andet har valgt at indfri
hybridkernekapital tDKK 200.000 med en rente pa 10,37%, og alene optage ny
hybridkernekapital pa tDKK 51.866 med rente pa 6,45%. Fordelene ved det nye Ian er lavere

renteudgifter, samt den opfylder kravene jf. CRD-I1V samt vil pavirke resultat positivt fremover.

Der er i 2016 optaget yderligere ansvarlig lanekapital pd tDKK 200.000%. Dette er sket for at
sikre en fortsat god solvens, samt sikre tilstraekkelig solvens til at kunne udvide, hvis der igen
skulle opsta muligheder for opkgb. Dette er grunden til stigningen i den supplerende kapital fra
2016-2017.

At udviklingen i solvensen ikke stiger i samme takt som stigningen i kapitalgrundlaget skyldes,

at der i samme periode sker store stigninger i de risikoveegtede poster.

Risikoveegtede poster:

28 Egen tilblivelse
29 (Sparekassen Kronjylland, 2016 s. 17)
30 (Sparekassen Kronjylland, 2016 s. 17)
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Figur 6 Risikoveegtede poster Sparekassen Kronjylland®!
De risikovaegtede poster stiger med tDKK 4.900.901 til tDKK 19.082.858 i perioden.

Kreditrisikoen stiger i samme periode med tDKK 4.266.290 og er den primare grund til den
samlede stigning pa 37% i perioden.

tDKK 2014 2015 2016 2017
Udlan

Zndring i forhold til aret for
Kreditrisiko

Zndring i forhold til aret for

Forhold kreditrisiko/udlan
Tabel 5 Den samlede udvikling i udlan i forhold til kreditrisiko, Sparekassen Kronjylland®?

Det kan udledes, at abningen af nye filialer samt kab af Vorbasse Hejnsvig Sparekasse har
betydet arlige stigninger i udlanet samtlige ar pa samlet 44% fra 2014 til 2017, men pa trods af
det stigende udlan har de forbedret forholdet mellem kreditrisikoen og udlanet. Hvilket kan
betyde, at selvom de i perioden har formaet stigninger i udlanet, har de haft godt fokus pa at fa
den sikkerhed, der skulle til. Det fremgar ogsa, at de har formaet at holde fokus pa interne

31 Egen tilblivelse
32 Egen tilblivelse
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malsatninger for sdvel den branchemaessige som den starrelsesmassige spredning af risikoen®,
Pr. 31.12.2017 er knap 54% af det samlede udlan til erhverv og lidt over 46% til private. | 2014
var fordelingen 53% af alt udlan til private og 47% til erhverv. Fokus pa fordelingen af brancher
indenfor erhverv betyder ogsa, at eksponering mod alle branchegrupper er under 11 procent,
hvor det oplyses, at den starste risikoeksponering er mod grupperne Fast Ejendom 10,7% og
Handel 9,4%3*.

Den operationelle risiko stiger alle arene og samlet med 27%. Stigningen sker, da de formar at
levere bedre indtjening og derved Igbende forbedre basisindikatoren, der bruges til opgerelse
af den samlede operationelle risiko. Markedsrisikoen stiger eksplosivt fra 2015 til 2016 med
45%. Dette skyldes en stor stigning i renterisikoen, der stiger fra tDKK 948.500 til tDKK
1.544.585.

Solvens:

De kan dog allerede opfylde kravene til 2019. Ifglge arsrapporten 2017, har Finanstilsynet
opgjort Sparekassen Kronjyllands samlede krav til solvensen inklusive kapitalbuffere og NEP-
tilleg til 17,2%%* pa baggrund af 2016 regnskabet. Det oplyses, at dette er med en vis
usikkerhed, da Sparekassen Kronjyllands balance er over 3 mia. EUR i 2017. Dette vil give
yderligere krav, som dog ikke er pa niveau med SIFI institutterne. Sparekassen Kronjylland ser
ingen udfordring i at kunne leve op til de nye krav. Udover at kravene bliver forhgjet grundet
de kommende NEP-krav, vil der fra 2019 ogsa vere krav om en kontracyklisk buffersats pa
mindst 0,5%.

Sparekassen Kronjyllands samlede opgjorte krav til solvensen har i hele perioden veeret stabilt
og er alene steget grundet indfasningen af kapitalbufferkravene. Det individuelle solvensbehov
har lagt stabilt pa 1%-point gennem alle arene.

Det er positivt, at Sparekassen Kronjylland har en egentlig kernekapital pa 16,4%, en samlet
solvens pa 18,3%, og allerede nu kan opfylde de kommende NEP-krav. Det er et omrade, som
ledelsen i Sparekassen Kronjylland fortsat skal have stor fokus pa, da de vil have en

overdaekning pa 0,6 %-point svarende til en overdeaekning i kapitalgrundlaget pa tDKK 114.497

33 (Sparekassen Kronjylland, 2017 s. 21)
34 (Sparekassen Kronjylland, 2017 s. 48)
3 (Sparekassen Kronjylland, 2017 s. 19)
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i forhold til det opgjorte forventede NEP krav. Dette er noget under den nuveerende
overdakning pa 8,0%-point svarende til tDKK 1.526.628. Som tidligere omtalt forventes kravet
tilmed skeerpet, da Sparekassen Kronjyllands balance i 2017 er over 3 mia. EURO. Sparekassen
Kronjylland har i 2017 opgjort, at de har en intern kapitalmalsatning pa 15% svarende til
overdaekning pa 4,7%-point. @nsker de forsat den samme overdakning i 2022, vil de skulle op
pa den solvens pa 22,4%. Dette vil betyde, at der skal ske en stor stigning i kapitalgrundlaget
pa 4,1%-point svarende til tDKK 782.397 malt op mod det samlede kapitalgrundlag, der pr.
31.12.2017 udger tDKK. 3.489.380. Denne stigning tager udgangspunkt i, at de risikojusterede
poster ikke stiger i perioden fra 31.12.2017 og frem til 2023. Dette svarer til en stigning i
kapitalgrundlaget pa 22% frem til 1. januar.2023 plus den stigning der skal ske, hvis de
risikovaegtede poster ogsa stiger i perioden.

Stigningen i kapitalgrundlaget med tDKK 782.397 vurderes realistisk, pa baggrund af
udviklingen i kapitalgrundlaget de senest 4 ar, hvor det er steget med tDKK 1.324.521 og det
seneste ar alene med tDKK 465.986. For at kunne opfylde de fremtidige solvenskrav og
overdaekning, vil de risikoveaegtede poster, ikke kunne stige i samme tempo som de seneste ar,
hvor Sparekassen Kronjylland har abnet flere filialer samt i 2015 kebt Vorbasse Hejnsvig
Sparekasse, hvis samme overdakning skal holdes. Der vurderes ikke at vere udfordringer i

forhold til at kunne opfylde de kommende NEP-krav.

4.3.3 Solvens ved sammenlagning
| nedenstaende opgarelse over kapitalgrundlaget og de risikovaegtede poster efter en eventuel
fusion, er det forudsat at de er uendrede risikovaegtede poster alene er lagt sammen og i det
fremtidige kapitalgrundlag, forudsettes det at der ikke fares basiskapital over fra Langa
Sparekasse. Grundlaget for at kapitalgrundlaget ikke flyttes med over i kapitalgrundlaget efter

fusionen, er at de opsparede overskud antages ikke at blive flyttet med over ved en fusion.

Sparekassen

tDKK Kronjylland Langa Sparekasse Fusion
Supplerende kapital 358.638 0 358.638
Hybrid kernekapital 51.866 0 51.866
Egentlig kernekapital 3.126.274 120.244 3.126.274
Regulering af kernekapital -23.699 0 -23.699
Kernekapital 3.154.441 120.244 3.154.441
Regulering af

basiskapitalen -23.699 0 -23.699
Basiskapital 3.489.648 120.244 3.489.648
Risikovaegtede poster 19.082.858 652.270 19.735.128
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Tabel 6 Samlet kapitalgrundlag og risikovaegtede poster3®

Samlet
20,0%
18,0% %
16,0%
14,0%
€
o 12,0% %
°
= 10,0%
3
- 8,0%
~
6,0%
4,0%
2,0%
0,0%
Galdende Krav
2019
mmmm Modcyklisk buffer 0,0% 0,5%
N Kapitalbevaringsbuffer 0,0% 2,5%
Individuelt solvensbehov 0,0% 1,0%
s Supplerende kapital 1,7% 2,0%
mmmm Hybrid kernekapital 0,1% 1,5%
mmmm Egentlig kernekapital 15,8% 4,5%
e Samlet 17,7% 12,0%

Figur 7 Solvens ved fusion®

Fremtidig solvensprocent ved fusion mellem Sparekassen Kronjylland og Langa Sparekasse vil
fortsat leve op til de fremtidige solvenskrav med en overdakning pa 5,7%-point tDKK
1.124.902.

Det kan udledes, at solvensen fortsat opfylder de fremtidige krav. Der er dog ikke taget hgjde
for en eventuel pris for overtagelsen af Langa Sparekasse.

Forudsat at solvensen ved indfgrelsen af NEP-kravet bliver 17,2% som Sparekassen
Kronjylland har anfart i deres regnskab 2017, er der en lille overdekning pa 0,5%-point
svarende til tDKK 95.206 og overdakningen vil efter indfgrelsen af den modcykliske buffer pa
0,5% 31, marts 2019 veere pd 0% og kan, hvis kravene til NEP skrearpes som fglge af starrelsen
pa balancen ende med at veere underdaekket. NEP-kravet indfases dog ferst fuldt ud 1. januar

% Egen tilblivelse

37 Egen tilblivelse
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2023 Det vil derfor veere vigtigt at fokusere pa en forbedring af solvensen og mulighederne for
at forbedre kapitalgrundlaget. Det seneste fire ar, har Sparekassen Kronjylland i gennemsnit et
arligt overskud efter skat pa tDKK 205.920. Hvis de kan levere et saden resultat fremover uden,
at de risikoveegtede poster stiger, vil det samlede kapitalgrundlag kunne stige til tDKK
3.695.568 ved udgangen af 2018. Dette vil betyde at solvensen er steget til 18,7%. En stignig i
kapitalgrundlaget pa dette niveau vurderes ikke urealistisk, de seneste fire ar er
kapitalgrundlaget steget i gennemsnit med tDKK 331.130 pr. ar.

De risikoveegtede poster er i samme periode steget med tDKK 1.225.226 arligt. Stiger det pa
samme niveau, Vil det betyde, at kapitalgrundlagt minimum skal stige med tDKK 216.865, for
det stiger med 17,7%, svarende til NEP-kravet inkl. modcyklisk buffer. Heraf kan det vurderes,
at det er muligt at forbedre solvensen fremover, men det kraever, at der leves gode resultater,

for at kunne forseette den positive udvikling i solvensen og muligheden for fortsat at veekste.

4.4 Likviditetsrisiko
Udover kreditrisikoen, markedsrisikoen og de operationelle risiko er der ogsa
likviditetsrisikoen. Den bruges ikke til opgarelsen af de risikoveegtede poster og er derfor ikke
en del af solvensberegningen, men kan pavirke det individuelle tilleeg til solvensen. Dette
betyder ikke, at den ikke er vigtig, da det er meget vigtigt, at der er stor fokus pa
likviditetsrisikoen, da det er vigtigt kunne komme til likviditet ogsa i stressede perioder. Til
opggrelse af likviditetsrisikoen opgeres bade LCR og overdakning i forhold til lovkrav om

likviditet som fremgar af 8152 i Lov om finansiel virksomhed (FIL).

LCR:

LCR er likviditetsregler med krav til, hvor stor overdakning af likviditet der skal veere. Kravene
til overdaekningen, har veaeret indfaset over en periode fra 1. oktober 2015 til 1. januar 2018, og
skal nu opfyldes med en minimums overdakning pa 100%, i regnskabet for 2017 skal den
minimum udgere 80%. Med LCR males, om pengeinstitutter har nok likvide aktiver af
tilstraekkelig kvalitet til at overleve en 30 dages periode med hgj stress. Det males pa falgende
made:

Likvide hgjkvalitetsaktiver

> 100%

LCR38 =
Udbetalinger—indbetalinger —

38 (Andresen, 2017 s. 205)
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De likvid hgjkvalitetsaktiver opgares pa baggrund af level 1- samt level 2A- og 2B-aktiver pa
falgende made:

Level 1 deles op i to kategorier. De mest likvide aktiver, der bestar af kontanter, indestaender i
centralbanker, statsobligationer m.m.. Disse teeller fuldt med og skal som minimum udgere 30%
af de samlede likvide hgjkvalitetsaktiver. Den anden kategori er de serligt dekkede
obligationer. Kravet hertil er hgj kreditveerdighed, AAA til AA-. Der skal vare en seriestarrelse
pa minimum tEUR 500.000, og disse vaegter med 93% af veerdien, da de har et haircut pa 7%.
De samlede level 1 aktiver skal minimum udggre 60%, hvoraf halvdelen minimum skal komme
fra de mest likvide aktiver, kontanter, indestaender i centralbanker, statsobligationer m.fl..
Level 2A er saerligdeekkede obligationer med kreditverdighed A+ til A- og en minimum
seriestgrrelse pa tEUR 250.000. Desuden indgar erhvervsobligationer ogsa under level 2A, dog
skal de overholde kravene til kreditvaerdighed. Alle aktiver pa dette niveau veegter med 85% og
samlet ma de maksimalt udgere 40% af de samlede hgjkvalitetsaktiver.

Level 2B er visse aktier, der indgar i starre aktieindeks og som har vist, at de kan fungere som
palidelig likviditet. Derudover er der ogsa visse lavere kreditvurderede erhvervsobligationer
samt en rekke andre aktiver. Level 2B aktiver vaegter med mellem 45% og 75% af deres

verdier®®,

Overdeaekning i forhold til lovkrav om likviditet:
Til og med regnskabet 2017, skal likviditeten opgeres jf. 8152 i Lov om finansiel virksomhed,
her er kravet en overdaekning pa minimum 50%. Fra 30. juni 2018 er det alene kravene til LCR,

der skal overholdes.

Overskydende likviditet efter opfyldelse af FIL §152
10% — lovkravet

Overdaekning i forhold til lovkrav om likviditet*0 =

Idet der fremover kun er krav til LCR, vil der primeert vaere fokus pa udviklingen i denne.

Sparekassen Kronjylland:

I nedenstaende figur fremgar udviklingen i overdakning af likviditet.

39 (Andresen, 2017 s. 205)
40 (Sparekassen Kronjylland, 2017 s. 42)
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Figur 8 LCR og overdakning i forhold til lovkrav om likviditet, Sparekassen Kronjylland*

Sparekassen Kronjylland har ifglge regnskabet 2017 en malsatning, om at have en LCR pa
mindst 110% malt op i mod lovkravet pd 100% fra 1. januar 2018. De opfylder bade deres det
lovmaessige krav og ogsa deres eget mal, alle arene. Dette gares ogsa i forhold til kravet jf. FIL
8152, hvor lovkravet er 50% og Sparekassen Kronjylland har et intern mal om minimum 75%
overdaekning. P& baggrund af dette, har Sparekassen Kronjylland styr pa likviditeten set i
forhold til geeldende lovkrav.

Opgarelsen af LCR, er alene specificeret ud i regnskabet 2016 og 2017, med den samlede andel
af likvide hgjkvalitetsaktiver. Heraf fremgar det, at grunden til den store stigning, er de relativt
store @ndringer i alle tre parametre. Parametre, der alle pavirker beregningen. Der er negativ
udvikling i likvide hgjkvalitetsaktiver. De falder fra tDKK 4.933.000 til tDKK 4.351.000.
Udbetalinger under stress er faldet fra tDKK 3.686.000 til tDKK 3.173.000, samtidig med at
indbetalinger er vurderet til at stige fra tDKK 564.000 til 1.257.000. Spaendet mellem
indbetalinger og udbetalinger stiger, hvilket er grunden til den store stigning i LCR.

Langa Sparekasse:

41 Egen tilvirkning
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Figur 9 LCR og overdakning i forhold til lovkrav om likviditet, Langa Sparekasse*?

Ligesom Sparekassen Kronjylland opfylder Langa Sparekasse lovkravene bade i forhold til FIL
8152 og LCR. Der er dog store udsving i LCR over de tre ar. Langa Sparekasse forventer at
likviditetsoverskuddet vil fortsette med at falde, som falge af det stigende udlan. Der primaert
deekkes af deres indlan i nationalbanken og andre pengeinstitutter, der fra 2016 til 2017, falder
fra tDKK 266.795 til tDKK 107.913. Faldet skyldes ikke alene udlansveeksten, de har ogsa
valgt at placere en del af indlanet i obligationer. Selvom de ifglge LCR har en hgj overdakning,
kan det af de store udsving konkluderes at de skal have stor fokus pa denne post, for ikke at

komme under de 100% overdakning fremover.

4.5 Delkonklusion
Langa Sparekasse formar gennem hele perioden at have en god soliditet, der ogsa ligger over
lovkravene. Der ses dog en negativ udvikling over den seneste periode, da stigningen i
kapitalgrundlaget, ikke falger stigningen i de risikoveegtede poster, hvor specielt kreditrisikoen
og markedsrisikoen stiger. Dette betyder, at de skal vaere meget opmaerksomme pa, hvordan de
kan forbedre deres kapitalgrundlag udover ved en stigning i overfert overskud, eller ved at de
holder stor fokus pa at styre risikoen, sd den ikke forsatter med at stige i samme niveau.
Likviditetsrisikoen har de godt styr pa, der er dog store udsving i LCR over de tre ar, den er
opgjort. Den samlede udvikling i solvens og likviditet, kan skyldes, at det er sverere at drive et
mindre pengeinstitut, da der ikke skal ske store udsving i eksempelvis udlanet, far det pavirker

soliditet og likviditeten og derved kan give udfordringer med at opfylde de fremtidige lovkrav.

| Sparekassen Kronjylland, er der en stigende solvens, der lgbende forbedres, selvom der sker
en stor stigning i de risikovaegtede poster. De risikovaegtede poster stiger primart grundet den

42 Egen tilvirkning.
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store stigning i kreditrisikoen, da udlanet er steget meget. Den store stigning i de
risikojusterrede poster, kompenseres ved at de formar at have store stigninger i
kapitalgrundlaget. Den positive udvikling i solvensen, sker selvom de i perioden har fusioneret
med Vorbasse Hejnsvig Sparekasse, samt har abnet flere nye filialer. Likviditetsrisikoen, er
stabil og de opfylder lovkravene til likviditetsoverdekning, hvorfor det vurderes at de har en

god likviditetsstyring.

Ved en eventuel sammenlagning, vil de fremtidige krav til solvensen fortsat kunne opfyldes,
men det vil kraeve stor fokus pa udviklingen i specielt kreditrisikoen og markedsrisikoen,
sammenholdt med at der skal vere fokus pa udviklingen i kapitalgrundlaget. Med fokus pa den
udvikling som Sparekassen Kronjylland har haft de seneste ar, hvor de ogsa har fusioneret med

et andet pengeinstitut, vurderes dette som muligt.
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5. Analyse af udvalgte nggletal

| denne analyse vil Langd Sparekasse og Sparekassen Kronjyllands nggletal ROE, ROA,
WACC, ICGR, indtjening pr. omkostningskrone og nedskrivninger for perioden 2014 til 2017
blive analyseret. Dette for at undersgge hvordan de udvikler sig i perioden og for at finde ud af,
om der vil vaere en gkonomisk fordel ved, at Sparekassen Kronjylland overtager Langa

Sparekasse.

Til brug for denne analyse er valgt falgende nggletal:
- ROE
- ROA
- WACC
- ICGR
- Indtjening pr. omkostningskrone

- Nedskrivninger

ROE og ROA er valgt, for at analysere indtjeningen i forhold til egenkapitalen og balancen,
ICGR for at male, hvor meget de kan tillade sig at veekste i de risikoveaegter poster uden det
pavirker solvensen. WACC bruges til at analysere fundingomkostningerne og indtjeningen pr.

omkostningskrone, til at male hvor gode de er til at tjene penge i forhold til omkostningerne.

| analysen er Ringkjgbing Landbobank og Den Jyske Sparekasse valgt som
sammenligningsgrundlag, da de begge er gruppe to pengeinstitutter ligesom Sparekassen
Kronjylland. Denne sammenligning foretages for at se, hvordan udviklingen i nggletallene er i
forhold til sammenlignelige pengeinstitutter. Da Ringkjebing Landbobank og Den Jyske
Sparekasse udelukkende bruges som reference-banker, vil deres nggletal kun blive brugt til
analysen, og der vil ikke blive analyseret nsermere pa grundene til &ndringer i deres nggletal.

5.1 ROE
Return On Equity (ROE) kaldes ogsa egenkapitalforrentningen. ROE beregnes ved hjlp af

denne formel:
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Arets resultat efter skat x 100
Egenkapital

ROE#3 =

Nzvneren beregnes som et gennemsnit af egenkapitalen primo aret og egenkapitalen ultimo
aret. Som investor bruges dette resultat, til at analysere hvilken forrentning investoren kan

forvente af sin investering.

ROE
20,00%
0,
15,00% 14,86% 14,35% 15,75% 15,97%
’ 0
8,99%
10,00% 1 . 0
4,569 2,02% B 36% 4, 97%
5,00% %9%1% b 5ol s 8 7208
0,00%
2014 2015 2016 2017
-5,00%
-10,00% B,

Sparekassen Kronjylland ® Langa Sparekasse

Ringkjgbing Landbobank m Den Jyske Sparekasse
Figur 10 ROE“
Sparekassen Kronjylland:
ROE forbedres lgbende gennem hele perioden for Sparekassen Kronjylland, da den nasten
fordobles fra 2014 til 2017. Dette sker ved, at Sparekassen Kronjylland leverer resultatet efter
skat der vokser eksplosivt. Fra et resultat pa tDKK 116.220 i 2014 stiger det med 71% til et
resultat pd tDKK 198.835 i 2015. Stigningen i resultatet fra 2014 til 2015, skyldes primaert
stigende netto rente- og gebyrindtegter med tDKK 59.605, samt nedskrivningerne falder med
tDKK 95.068, dog stiger udgifter til personale- og administration med tDKK 75.212. Resultatet
stiger ogsa kraftigt fra 2016 til 2017, hvor det forbedres med tDKK 80.627. Dette skyldes
primeert at nedskrivninger udvikler sig positivt med tDKK 136.990 og modsvares af stigninger
I udgifter til personale og administration, der stiger med tDKK 65.513. Resultatet efter skat, er
samlet for perioden 2014 til 2017 steget med 260% malt op mod at egenkapitalen i samme
periode alene er vokset med 146%. Dette er en flot udvikling for Sparekassen Kronjylland, som

viser, at de har forbedret deres evne til at forrente egenkapitalen.

4 (Gup, et al., 2005 s. 229)

4 Egen tilblivelse
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Langa Sparekasse:

Fra 2014 til 2015 falder deres ROE, dette skyldes et lavt resultat efter skat. Grunden til det
lavere resultat, skal primeert findes i de ekstra omkostninger der har veeret i forbindelse med
direktarskifte®. Langé Sparekasses resultat efter skat stiger i alt med tDKK 2.764 fra tDKK
4.250 i 2014 til tDKK 7.014 i 2017, hvilket svarer til en stigning pa 65..Den primaere grund til
stigningen i resultatet, er netto rente- og gebyrindtegter, der stiger med tDKK 4.493 og
kursreguleringerne, der stiger med tDKK 2.182, samtidig med nedskrivningerne falder med
tDKK 4.221 disse stigninger modsvares af at udgifterne til personale og administration stiger
med tDKK 9.716. | samme periode er egenkapitalen alene steget med knap 16%, hvilket er
grunden til at ROE stiger med ca. 50% i perioden.

Sammenligning:

| analyseperioden performer Sparekassen Kronjylland vaesentligt bedre end Langa Sparekasse.
Dette kan konkluderes, idet at deres ROE gennem hele perioden er vasentligt over Langa
Sparekasses, hvor forskellen i 2014 var pa 0,95%-point er den i dag 3,63%-point. Sparekassen
Kronjyllands udvikling har ogsd vearet god, ndr man sammenligner med Ringkjgbing
Landbobank og Den Jyske Sparekasse. | hele perioden har Den Jyske Sparekasse haft en ROE
i positiv udvikling, men de ligger stadig under bade Sparekassen Kronjylland og Langa
Sparekasse i perioden. Det er kun i 2016, at Den Jyske Sparekasse formar at have en bedre ROE
end Langa Sparekasse. Ringkjgbing Landbobank har preasteret en rigtig hgj ROE i hele
perioden malt op mod Sparekassen Kronjylland og Langa Sparekasse. Sparekassen Kronjylland
har prasteret en bedre udvikling i ROE’en 1 perioden, hvilket kommer til udtryk ved, at spaendet
mellem Sparekassen Kronjylland i forhold til Ringkjgbing Landbobank er indsnsvret fra
10,3%-point til 6,98%-point.

5.2 ROA
Return On Asset (ROA) viser udviklingen i resultatet efter skat i forhold til udviklingen i
aktiverne.
ROA beregnes pa falgende made:

Arets resultat efter skat x 100

ROA%6 =
Aktiver

4 (Langa Sparekasse, 2017 s. 7)
4 (Gup, et al., 2005 s. 229)

Side 38 af 80



I nedenstaende figur, ses udviklingen i ROA.

ROA
3,00%
0,
2,50% 2.18% T 2,32% 2,35%
2,00%
1,34%
1,50% 1,10% 1,08% .
1,00%  0,69% 66%
47% 3698 46% 0,46% I
0,50% S50 22%
0,00%
2014 2015 2016 2017

-0,50%
-1,00% -0,70%

B Sparekassen Kronjylland B Langa Sparekasse

Ringkjgbing Landbobank m Den Jyske Sparekasse
Figur 11 ROA
Sparekassen Kronjylland:
Sparekassen Kronjylland oplever generelt, at der er en positiv udvikling i deres ROA. Der sker
kun et lille fald fra 2015 til 2016. Resultatet stiger som naevnt i afsnittet om ROE med 300%
fra 2014 til 2017. | samme periode stiger aktiverne med 37%, de stiger fra tDKK 16.947.498i
2014 til tDKK 23.287.774 i 2017. Stigningen i aktiverne sker primart grundet gget udlan.
Sammenlignet med Ringkjagbing Landbobank og Den Jyske Sparekasse, ligger Sparekassen
Kronjyllands ROA middel. Ligesom med udviklingen i ROE, er det grundet den gode udvikling
i resultatet efter skat, der er grunden til stigningen. Udvikling i ROA, har ogsa betydet, at de i

analyse perioden har nzrmet sig Ringkjebing Landbobank.

Langa Sparekasse:

ROA stiger i perioden, men har veeret udfordret, primeert fra 2014 til 2015, grundet faldet i
resultatet efter skat pa 19%, samtidig med at aktiverne stige. Stigningen fra 2015 til 2016, og
igen fra 2016 til 2017, skyldes store procentvise stigninger i resultatet pa 35% og 51%, men
grundet der samtidig sker stigninger i aktiver, stiger ROA ikke i samme tempo. Selvom Langa
Sparekasses ROA stiger, stiger den ikke ligesa meget som Den Jyske Sparekasse, der i perioden

har overhalet Langa Sparekasse.

Sammenligning:

47 Egen tilblivelse
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Langa Sparekasse performer ikke nar sa godt som Sparekassen Kronjylland, hvilket primaert
skyldes at de ikke formar at fa resultatet til at stige i samme niveau som Sparekassen
Kronjylland. Sammenlignet med referencebankerne, opnar Sparekassen Kronjylland en god
udvikling, mens Langa Sparekasse ikke udvikler sig lige s meget i perioden, sammenlignet
med Den Jyske Sparekasse. Ringkjgbing Landbobank har gennem perioden en ROA, der er
veesentlig hgjere end de gvrige tre pengeinstitutters ROA. Deres ROA stiger ikke sa meget,
hvilket ogsa er grunden til at Sparekassen Kronjylland indsneevrer spaendet.

5.3 WACC
Weighted Average Cost of Capital (WACC). Med dette nggletal, males den gennemsnitlige pris
pa den kapital, det enkelte pengeinstitut funder sig med, efter der er taget hgjde for afkastkravet

fra investorer samt den risikofrie rente.

WACC beregnes pa falgende made:
WACC* =K, = Kgx(1 = T)xL + K,x(1 —L)

Formlen er delt op i to: | det forste led til venstre for plus tegnet, beregnes prisen for
fremmedkapitalen efter skat veegtet med fremmedkapitalens andel af passiver. Anden del er

omkostninger ved egenkapitalens veaegtet med egenkapitalens andel af passiver.

Beskrivelse af de forskellige dele af formlen:
Kw=WACC, prisen pa fremskaffelse af kapital.
Kq = Fremmedkapitalens omkostninger, dette findes ved at renteudgifterne divideres med den
rentebeerende geeld. Den rentebarende geeld er fundet ved, passiverne fratreekkes
puljeordningerne og egenkapitalen. Er der hybrid kernekapital, er denne indregnet som del af
den rentebaerende geeld og fratrukket egenkapitalen.
T = Selskabsskattesatsen for det beregnede ar.
L = Renteberende geeld i forhold til balancen
Ke = Egenkapitalens omkostninger malt ved hjeelp af CAPM:

CAPM =rf + B(kym —7f)

4 (Gup, et al., 2005 s. 279)
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CAPM er den mest anvendte metode til bestemmelse af egenkapitalomkostningerne®.

rf = den risikofrie rente: Den risikofrie rente er fastsat pa baggrund af renten pa en 10-arig dansk
statsobligation®C.

B = betaveerdien er et udtryk den risiko, der er ved investering i det enkelte pengeinstitut malt
op imod det samlede markedsindeks. En betaveerdi over 1, betyder at risikoen er over
markedsindekset og betavardi under 1, viser at risikoen er mindre end markedsindekset.

km = er det afkastkrav, en investor har ved investering i pengeinstituttet.

Sparekassen Kronjylland og Langa Sparekasse er ikke bgrsnoterede, og derfor er beta fastsat
til 1. Dette betyder, at risikoen ved at investere i enten Sparekassen Kronjylland eller Langa
Sparekasse er er lig med den gennemsnitlige risiko ved investering i det samlede

markedsindeks.

Afkastkravet er sat til 7% gennem hele perioden. Dette er gjort pa baggrund af oplysninger fra
Nordnet-Markedsafkast Danmark®?, hvor fire indeks med Danske aktier over de seneste 3 ar er

vaekstet med 7% i gennemsnit.

49 (Christensen, 2014 s. 201)
%0 (Danmark Statistik, 2018)
51 (Nordnet, 2018)
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WACC

B Pris pa fremmekapital W Pris pd egenkapital e \WACC
2,50%
2,00%
1,50%
1,00%

0,50%

0,00%

SK LS RL  DJS SK LS RL  DIS SK LS RL  DIS SK LS RL ' DIJS
2014 2015 2016 2017
Pris pa egenkapital 1,04%0,91%1,02%0,57%0,97%0,87%1,03%0,63%0,95%0,87% 1,03%0,68% 1,06%0,86% 1,04% 1,78%
Pris pa fremmekapital 0,58%0,55%0,53%1,16%0,35%0,41%0,33%0,87%0,27%0,28%0,24%0,78%0,20%0,10%0,17%0,57%
WACC 1,62%1,46%1,55%1,73%1,32%1,28%1,37%1,49%1,22%1,14%1,27%1,46%1,26%0,96%1,21%2,35%

Figur 12 WACC®

Sparekassen Kronjylland:
WACC’en for Sparekassen Kronjylland falder i perioden fra 1,62% til 1,26%, dog med en lille
stigning fra 2016 til 2017. Faldet skyldes, at prisen for fremmekapitalen i perioden falder.

Grunden til dette, er blandet andet, at der er indfriet dyrt forrentet hybrid lanekapital, der

erstattet med lavere forrentet hybrid lanekapital, samtidig med at den hybride lanekapital er

blevet nedbragt med ca. tDKK 140.000. Dette er ogsa en af grundene til, at renteudgifter falder

med over 50% fra 2014 til 2017, samtidig med at den rentebarende geld stiger med 38%. Prisen

pa egenkapitalen er stort set ugndret gennem hele perioden.

Langa Sparekasse:

Ligesom Sparekassen Kronjylland nedbringer Langa Sparekasse deres WACC, der falder fra

1,46% til 0,96% hvilket er en positiv udvikling. Faldet skyldes primart at prisen pa

fremmedkapital er faldet, Langa Sparekasse har ingen supplerende eller hybridlanekapital,

hvorfor udgiften kun er til kundernes indlan. Renten herpéa har Langa Sparekasse lgbende sat

ned, hvilket er grunden til faldet i renteudgifterne. Der sker et lille fald i prisen pa egenkapital

i perioden, da garantkapitalen falder lidt i perioden, samtidig med egenkapitalen stiger grundet

det overfarte overskud stiger.

52 Egen tilblivelse.
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Sammenligning:

Langa Sparekasse har gennem hele perioden en laveste WACC bade set i forhold til
Sparekassen Kronjylland og referencebankerne. Dette skyldes, at de ikke har lant andet end det
indlan, der er fra kunderne. Det betyder, at de har en meget lav pris pa fremmedkapitalen.
Derudover har de ogsa en lavere pris pa egenkapitalen end referencebankerne, hvilket gar, at
de i 2017 er har en pris pa deres funding pa under 1%. Sammenlignet med referencebankerne
har bade Sparekassen Kronjylland og Langa Sparekasse en god udvikling, og de en bedre

udvikling end bade Ringkjgbing Landbobank og Den Jyske Sparekasse.

54 ICGR
Ved udregning af Internal Capital Generation Rate (ICGR) kan det beregnes, hvor meget
udlanet og derved de risikovaegtede poster kan gges med, uden at det pavirker solvensen

negativt.

ICGR beregnes ved hjelp af denne formel:

1
ICGR>3 = ————— x ROA * Earnings retentions ratio
Capital ratio

Formlen er delt op i tre dele: Ved forste del divideres 1 med capital ratio. Capital ratio opgeres
ved hjelp af denne formel:

capital ratio = Egenkapitalen/(Aktiver — puljeordninger)
Capital ratio viser, hvor stor en del egenkapitalen udger af de samlede aktiver. Ved at dividere
1 med capital ratio, kan det ses hvor mange gange aktiverne er stgrre end egenkapitalen.

Del 2 er ROA viser, hvor stor afkast der leveres i forhold til aktiverne, formlen fremgar under
afsnittet om ROA.

Earnings retention ratio (ERR) udger sidste del af formlen. ERR viser hvor stor en del af
overskuddet der ikke udloddes/udbetales som udbytte/rente pa garantkapitalen. ERR beregnet
pa falgende made:

53 (Gup, et al., 2005 s. 365)
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Resultat efter skat — udbytte
ERR =
Resultat efter skat

Vi har tidligere set, at Sparekassen Kronjylland vekster i udlanet i perioden fra 2014 til 2017
(tabel 5), og at Langa Sparekasse har haft stagnerende udlan, men har hgj vaekst i udlanet fra
2016 til 2017 (tabel 3). Derfor er det interessant at analysere pa dette i forhold til ICGR.

Sparekassen Kronjylland:
Udviklingen i ICGR

2014 2015 2016 2017
1/Capital
ratio 6,25 6,64 6,84 6,48
ROA 0,70% 1,02% 1,02% 1,30%
ERR 87,34% 93,01% 93,42% 93,49%
ICGR 3,80% 6,32% 6,50% 7,87%

Tabel 7 ICGR inkl. 1/Capital ratio, ROA og ERR, Sparekassen Kronjylland®*

Ovenstaende figur viser, at der sker en generel forbedring af ICGR. Grunden til den store
stigning i ICGR fra 2014 til 2015 skyldes en stigning i samtlige tre dele i beregningen af ICGR.
Capital ratio stiger, da egenkapitalen ikke vakster i samme grad som aktiverne. | 2015 opkabte
de Vorbasse Hejnsvig Sparekasse, hvilket anses som den primere grund til stigning i aktiverne,
sammenholdt med at egenkapitalen ikke stiger i samme tempo. ROA stiger vaesentligt fra 2014
til 2015, dette skyldes stigningen i resultatet efter skat, der stiger med over 70%, hvilket skyldes
stigende rente- og gebyr indtegter, faldende nedskrivninger der modsvares af stigninger i
udgifter til personale og administration. Stigningen i resultatet efter skat, sammenholdt med at
aktiverne alene stiger med 16%, betyder at ROA forbedres. ERR forbedre samtidig, grundet det
store stigninger i resultatet efter samtidig med renten pa garantkapitalen falder fra 2014 til 2015.
Fra 2015 til 2016 stiger ICGR en smule, grundet egenkapitalen veekster mindre end aktiver, der
stiger primaert grundet en stor veaekst i udlanet pa tDKK 1.730.474 af den samlede stigning i
aktiverne pa tDKK 2.405.800. ERR har ogsa positiv udvikling, grundet stigning i resultatet
efter skat uden renteudbetaling pa garantkapitalen stiger tilsvarende.

Den forholdsmeessige store stigning i ICGR fra 2016 til 2017 skyldes primeert, at det er lykkedes
at forbedre ROA med ca. 30%, hvilket primeert skyldes at nedskrivninger udvikler sig positivt
med tDKK 136.992 mens resultatet efter skat stiger med tDKK 80.626 fra 2016 til 2017.

% Egen tilblivelse
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Af nedenstaende figur ses udviklingen i ICGR sammenholdt med udlansveeksten og
udviklingen i den samlede risikoeksponering.

20,00%

15,21%

15,00%

10,21% 10,47%
10,00% 817 8

5,00%

0,00%
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-5,00%

H Internal Capital Generation Rate (ICGR) m Udlansvaekst

i Udvikling i den samlede risikoeksponering

Figur 13 ICGR Sparekassen Kronjylland>®

Sparekassen Kronjylland har gennem perioden en positiv ICGR, der Igbende forbedres. Det
betyder, at Sparekassen Kronjylland kan udvide balancen og derved udlanet yderligere uden, at
det belaster solvensen. Bade i 2015 og 2016 stiger udlansvaeksten med mere end ICGR uden at
solvensen falder. Dette skyldes primert, at der optages yderligere hybrid kernekapital og
supplerende kapital, der betyder at kapitalgrundlaget stiger udover det som resultatet pavirkes
kapitalgrundlaget. 1 2017 har Sparekassen Kronjylland en vaekst i udlanet, der er lig med ICGR,
hvor solvensen ogsa forbedres. Dette skyldtes blandt andet, at der sker en stigning i
garantkapitalen pa tDKK 292.429 svarende til 45% stigning fra 2016 til 2017. Den positive
udvikling betyder, at Sparekassen Kronjylland kan fortsatte med at veekste pa udlanet. De skal
dog have fokus p4, at vaeksten i udlanet ikke bliver for kraftig, sa det pavirker solvensen negativt

fremover, samtidig med at kapitalkravene i fremtiden forgges.

Langa Sparekasse:
Udviklingen i ICGR

2014 2015 2016 2017

1/Capital ratio
ROA
ERR

ICGR
Tabel 8 ICGR inkl. 1/Capital ratio, ROA og ERR, Langa Sparekasse

%5 Egen tilblivelse
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Det ses af udviklingen at ICGR forbedres fra 2014 til 2017, men at den falder fra 2014 til 2015.
Faldet skyldes primert et fald i ROA, hvilket skyldes at resultat efter skat falder, primeert
grundet omkostningerne til personale og omkostningerne stiger, uden at netto rente og
gebyrindteegterne stiger. Stigningerne i omkostningerne modsvares primeart af faldet i
nedskrivninger pa udlan og andre tilgodehavender fra 2014 til 2015. Samtidig med faldet i ROA
sker der ogsa et fald i ERR, da renten til garantkapital stiger fra 2014 til 2015, samtidig med at
resultatet efter skat falder. Modsat ERR og ROA, sa stiger forholdet mellem egenkapitalen og
aktiverne, da egenkapitalen ikke stiger ligesa meget som aktiverne. Forholdet mellem
egenkapital og aktiverne er stabil fra 2015 til 2017, hvor grundet til forbedringer i ICGR skyldes
en forbedring af ROA og ERR. ROA og ERR forbedres, da der sker store stigninger i resultat
bade fra 2015 til 2016 og igen til 2017. Stigningerne fra 2015 til 2016 skyldes primeert at
udviklingen i kursreguleringer pavirker resultatet positivt med tDKK 4.534 og andre
driftsudgifter falder med tDKK 1.557 til tDKK 7, disse forbedringer modsvares af en stigning
I udgifter til personale og administration med tDKK 3.033. Forbedringerne i resultatet fra 2016
til 2017 sker ved at netto rente- og gebyrindteegter med tDKK 4.814, men der sker ogsa store
stigninger i udgifterne til personale og administration, de stiger med tDKK 3.947.

| nedenstaende graf, ses udviklingen i Langa Sparekasses ICGR, sammenlignet med vaksten i

udlan og i den samlede risikoeksponering.
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Udvikling i den samlede risikoeksponering

Figur 14 ICGR Langa Sparekasse®®

Beregningen af ICGR for Langa Sparekasse viser, at de kan tillade sig at udvide balancen og
derfor veaekste i udlanet i perioden. De opnar ikke at vaekste i udlanet i perioden fra 2014-2016,

% Egen tilblivelse
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men stiger eksplosivt med 26,53% 2017, hvilket ifalge deres regnskab primeert skyldes, at de
har abnet en filial i Randers. Den store stigning i udlanet har haft betydning pa solvensen, der
fra 2016 til 2017 er faldet med 3,4%-point (Figur 3). Dette viser, at ledelsen i Langa Sparekasse,
hvis de gnsker at opretholde samme solvensprocent, skal have fokus pa stigningen i udlanet
bliver pa et lavere niveau end det seneste ar. Alternativt skal de have fokus pa at forbedre

kapitalgrundlaget udover det, som det eventuelle fremtidig overskud kan forgge det med.

Det er positivt, at de pa trods af et relativt stort fald i ICGR fra 2014 til 2015, formar at lgfte
deres ICGR bade i 2016 og 2017.

2014 2015 2016 2017

Langa Sparekasse 3,15% 2,43% 3,21% 4,62%
Sparekassen

Kronjylland 3,80% 6,32% 6,50% 7,87%
Ringkjebing

Landbobank 9,74% 9,14% 9,98% 9,58%
Den Jyske

Sparekasse -9,66% 1,03% 4,33% 3,44%

Tabel 9 Sammenligning udvikling ICGR

Sammenligning:

Bade Langa Sparekasse og Sparekassen Kronjylland har en positiv ICGR, men Sparekassen
Kronjylland prasterer resultater, der vaekster veesentlig mere, malt op mod egenkapitalen end
Langa Sparekasse, hvilket fremgar af ROA. Ses der pa de to andre elementer i beregningen af
ICGR, 1/Capital ratio og ERR, er Langa Sparekasse bedre malt pa begge disse tal i hele
perioden. At Sparekassen Kronjylland har en hgjere ICGR, betyder ogsa, at deres
forudsaetninger for at vaekste pa udlanet, er bedre end for Langa Sparekasse. Sammenlignet med
referencebankerne har Sparekassen Kronjylland ogsa en god og stabil udvikling. Malt pa dette
nggletal formar de ogsa at indsnavre spandet til Ringkjebing Landbobank, der har en meget
stabil udvikling i ICGR. | forhold til referencebankerne har Langa Sparekasse stadig et stor
spaend op til Ringkabing Landbobank, men de bliver presset af Den Jyske Sparekasse. En fusion
kunne pa baggrund af ICGR ses som en god ide for Langa Sparekasse, da de ikke har de samme
forudseetninger for at vaekste som Sparekassen Kronjylland, uden at der kommer til at pavirke

deres solvens negativt.
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5.5 Indtjening pr omkostningskrone:

Ved hjeelpe af indtjening pr. omkostningskrone kan det ses, hvor meget der tjenes i forhold til

omkostningerne. Det beregnes pa baggrund af denne formel:

Indtjening pr.omkostningskrone =

Sparekassen Kronjylland:

Indtegter

Udviklingen i indtjening pr. omkostningskrone:

Omkostninger (ekskl. skat)

2014 2015 2016 2017

Netto rente-og gebyrindtaegter 942.465| 1.002.070 999.734 995.068
Kursreguleringer 8.678 -255 67.492 115.555
Andre driftsindtegter 73.659 59.916 24.250 17.664
Resultat af kapitalandele -8.800 25.552 50.973 36.393
Samlede indteegter 1.016.002| 1.087.283| 1.142.449| 1.164.680
Udgifter til personale og administration 608.779 683.991 742.783 808.296
Af- og nedskrivninger pa immaterielle

og materielle aktiver 36.491 35.276 28.541 35.424
Andre driftsudgifter 29.015 29.682 2.056 2.458
Nedskrivninger 199.930 104.862 93.847 -43.143
Samlede omkostninger 874.215 853.811 867.227 803.035
Indtjening pr. omkostningskrone 1,16 1,27 1,32 1,45

Tabel 10 Indtjening pr. omkostningskrone, Sparekassen Kronjylland®”

Sparekassen Kronjylland har formaet at forbedre deres indtjening pr. omkostningskrone alle

arene. De samlede indtaegter stiger alle arene. Fra 2014 til 2015 er det primaert stigningen i netto

rente- og gebyrindteaegter der er grunden til stigningen, de falder lidt de efterfglgende ar, ligesom

de andre driftsindtegter falder alle arene. | arene 2015 til 2017 lgftes indtegterne af

kursreguleringerne. Omkostningerne falder i hele perioden, dette skyldes primert en god

udvikling i nedskrivninger, derudover falder andre driftsudgifter. De falder vasentligt fra 2015

til 2016, hvor der ikke laengere skal betales til bankpakkerne. Modsat faldene i nedskrivninger

samt andre driftsudgifter stiger omkostningerne til personale og administration med tDKK

199.517 fordelt med stigninger alle arene. Skal de lykkedes at forbedre indtjeningen vurderes

det, at der skal vaere stor fokus pa omkostningerne til personale og administration.

Langa Sparekasse:

57 Egen tilblivelse
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Udviklingen i indtjening pr. omkostningskrone:

2014 2015 2016 2017

Netto rente-og gebyrindtaegter 32.771 32.560 32.449 37.264
Kursreguleringer -12 -967 3.567 2.170
Andre driftsindtegter 10 0 0

Resultat af kapitalandele 0 0 0 0
Samlede indtaegter 32.769 31.593 36.016 39.434
Udgifter til personale og administration 20.532 23.268 26.301 30.248
Af- og nedskrivninger pd immaterielle

og materielle aktiver 383 503 1.394 -119
Andre driftsudgifter 1.620 1.664 7 0
Nedskrivninger 5.315 2.021 2.306 1.094
Samlede omkostninger 27.850 27.456 30.008 31.223
Indtjening pr. omkostningskrone 1,18 1,15 1,20 1,26

Tabel 11 Indtjening pr. omkostningskrone, Langa Sparekasse®®

Det ses af figuren, at Langa Sparekasse grundet tab pa kursreguleringer i 2015 har en faldende
indtjening pr. omkostningskrone, da der sker et lille fald i omkostningerne. Nedskrivningerne
falder med tDKK 3.294 i 2015, dette fald modsvares af at udgifterne til personale og
administration stiger med tDKK 2.736. | 2016 og 2017 stiger

omkostningskrone, dette selvom udgifterne stiger i perioden. Stigningen i udgifter skyldes at

indtjeningen pr.

udgifterne til personale og administration begge ar. Udgifterne til Andre udgifter” falder, som
folge af der ikke laenger skal betales til bankpakkerne®. Grunden til at indtjeningen stiger mere
end omkostningerne i 2016 skyldes at kursreguleringerne stiger fra minus tDKK 967 i 2015 til
plus tDKK 3.567 i 2016. | 2017 skyldes stigningen i indtjeningen at netto rente- og
gebyrindteegter stiger med tDKK 4.815 grundet renten er nedsat pa indlan, stigende
renteindteegter grundet udlansvaekst samt at gebyrindtegterne er steget grundet et hgjere

aktivitetsniveau®®,

Sammenligning:

2014 2015 2016 2017

Sparekassen Kronjylland 1,2 1,3 1,3 1,5

%8 Egen tilblivelse
%9 (Langa Sparekasse, 2016 s. 11)
80 (Langa Sparekasse, 2017 s. 11)
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Langa Sparekasse 1,2 1,2 1,2 1,3
Ringkjgbing Landbobank 2,5 2,6 2,8 3,1
Den Jyske Sparekasse 0,9 1,1 1,1 1,2

Tabel 12 Indtjening pr. omkostningskrones!

Sparekassen Kronjylland formar at tjene mere pr. omkostningskrone end Langa Sparekasse og
Den Jyske Sparekasse. Ringkjgbing Landbobank har over dobbelt sa stor indtjening pr.
omkostningskrone gennem hele perioden, Dette er et udtryk, at der er potentiale til at senke
omkostningerne i fremtiden for at forbedre dette nggletal eksempelvis ved effektiviseringer, en
mulighed kunne vere at undersgge muligheden for nedbringelse af personale- og

administrationsomkostningerne, der stiger vasentligt i perioden.

5.6 Delkonklusion
Ved analysen af nggletallene, kan det konkluderes, at ved opggarelsen af ROE og ROA, hvor
det er udviklingen i resultatet malt op mod henholdsvis aktiverne og egenkapitalen har
Sparekassen Kronjylland bedre udvikling end Langd Sparekasse. Sammenlignet med
Ringkjebing Landbobank, der udviklingen ogsa positiv, pa trods af de gennem hele perioden

performere bedre, men spaendet til dem formindskes.

Malt pd omkostninger til funding via WACC, er Langa Sparekasse lavest, bade i forhold til
Sparekassen Kronjylland og til de to referencebanker. Dette er de gennem hele perioden, at de
formar det skyldes primert den positive udvikling i omkostningerne til fremmede kapital, da
de hverken har renteudgifter til hybrid kernekapital eller supplerende kapital, ligesom

Sparekassen Kronjylland har.

De vil begge gerne vakste, men malt pa ICGR har Sparekassen Kronjylland vaesentlig bedre
forudsaetninger for dette, da de gennem perioden har formaet at lgfte deres ICGR mere end
Langa Sparekasse og derved har bedre forudsatninger for veekst i deres udlan i fremtiden, uden

at det pavirker solvensen negativt.

Begge sparekasser lgfter indtjeningen i forhold til omkostningerne, men sammenlignet med
Ringkjgbing Landbobank har de begge et stort potentiale til at forbedre dette nggletal, ved enten

at lgfte indteegterne eller reducere omkostningerne i fremtiden.

61 Egen tilblivelse
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Samlet kan det konkluderes, at bade Langa Sparekasse og Sparekassen Kronjylland performer
positivt, men at Sparekassen Kronjylland generelt udvikler sig mere positivt end Langa
Sparekasse. | forhold til Ringkjebing Landbobank er der potentiale for forbedringer, nar der
sammenlignes nggletallene ROE, ROA og indtjening i forhold til omkostninger, her performer
de vasentligt bedre. Pa baggrund af dette, kan det konkluderes, at ved fusion, vil der vere
potentiale til forbedringer af Langa Sparekasses performance.
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6. Verdiansettelse og budgetteret resultatopgerelse 2018-2020 for

Langa Sparekasse

Udover at analysere nggletallene og kapitalkravene skal Sparekassen Kronjylland finde ud af,
hvad verdien af Langa Sparekasse er, hvilke synergieffekter en fusion vil give og dette kan
give et tilfredsstillende afkast til Sparekassen Kronjylland.

Der findes flere metoder til vaerdiansattelse af pengeinstitutter. Ifalge SKAT®?, findes der flere

forskellige former, at veerdiansette en virksomhed.

Der er de relative veaerdiansattelsesmodeller, hvor multipel analysen bruges til vaerdiansattelse
af Langa Sparekasse, den beskrives i det kommende afsnit. Derudover findes der de
kapitalvaerdibaseredemodeller, substansveerdimodeller (likvidation) samt optionsmodeller.
Ifalge SKAT® er det primazrt DCF (Kapitalvaerdibasseret model) eller multipel (relative

veerdiansettelsesmodel) der bruges til veerdiansettelse af virksomheder.

Ved brug af DCF-modellen beregnes virksomhedens vardi pa baggrund af det forventede
udvikling cashflowet i en given periode frem i tid samt i en terminalperiode, hvor de diskonteres
tilbage til nutidsveerdi og pa den baggrund veerdiansattes virksomheden ved brug af denne

metode stilles der store krav til budgetudarbejdelsen.

6.1 Verdiansettelse
Der er i denne opgave valgt, at bruge multipel veerdiansattelse af Langa Sparekasse. Det er en
relativ veerdiansettelsesmodel, hvor Langd Sparekasse verdi opgeres ved hjelp af et
gennemsnit af udvalgte nggletal fra de gvrige gruppe 3 banker, der er bgrsnoterede. Ved den
valgte veardiansattelse vurderes vaerdien alene pa baggrund af de leverede resultater i 2017 og
den markedsveerdi, der er i dag. Der tages ikke hensyn til historisk tal, ligesom der heller ikke
beregnes vardi ud fra forventninger til fremtidig veerdi pa baggrund af budgettering af fremtidig
udvikling i indtjeningen. Det kan diskuteres om de gvrige pengeinstitutter er ssmmenlignelige
med Langa Sparekasse, set i forhold til de andre er bgrsnoterede, samt ud fra omsatning,

markedsvardi og deres egenkapital er flere gang starre end Langa Sparekasse, men da de er i

62 (SKAT, 2013)
63 (SKAT, 2013) 3.4
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gruppe 3 pengeinstitutter ligesom Langa Sparekasse vurderes det som veerende de mest

sammenlignelige.

Nggletallene der er valgt til multipelanalysen er P/S, P/E og P/B. De tager udgangspunkt i
markedsveardien af de bgrsnoterede gruppe 3 banker i forhold til omsatning, resultat efter skat

samt den bogfarte veerdi af bankerne:

P (price) udtrykker markedsvardien opgjort pr. 07.04.2018%

S (sales) er nettoomsatningen, denne er malt som netto rente- og gebyrindtaegter pa baggrund
af arsrapporterne for 2017.

E (earning) er resultatet efter skat 2017.

B (book) er bogfart vaerdi af egenkapitalen ekskl. hybrid kernekapital

Verdi ud fra:
P/S beregnes med denne formel

Markedsveerdi

P/S =

~ Nettoomsaetning

P/S star for price to sales ratio og viser hvor mange gange markedsverdien er hgjere end
nettoomsatningen i et barsnoteret selskab. P/S beregnet til at veere 2,01% i gennemsnit for de
12 barsnoterede gruppe 3 banker. Der er store udsving i P/S, der svinger fra 0,89 til 3,65 i de
12 banker.

Langa Sparekasse kan pa baggrund af P/S beregnes til tDKK 52.550.

P/E kaldes pa engelsk price earning og beregnes ved denne formel:

Markedsveerdi
Overskud

Ved denne beregning findes prisen for en krones overskud i de enkelte pengeinstitutter. En hgj

P/E66 =

P/E betyder, at virksomheden/pengeinstituttet er hgjt veerdi sat og en lav P/E viser at det er lavt

veerdiansat. Det vil derfor kunne tolkes at prisen pr. krones overskud er mindre ved en

% (Nordnet, 2018)
& Bilag 17
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virksomhed/pengeinstitut der er lavt vaerdsat. Der er stor forskel pa de beregnede P/E, der varier

mellem laveste P/E pa 2,73 og den hgjeste er p& 12,5, den gennemsnitlige P/E er 7,3°%".

Verdien af Langa Sparekasse kan pa baggrund af P/E beregnes til tDKK 51.192, dette findes
med at bruge gennemsnittet pa 7,3 og gange med Langa Sparekasses overskud i 2017 pa tDKK
7.014 efter skat.

P/B (price to book) pa dansk, kaldet kurs indre veerdi (K/I) udtrykker hvor meget egenkapitalen
udger af markedsverdien, og hvad en krones egenkapital koster. P/B beregnes med felgende

formel:

Markedsveerdi

P/B%8 =
/ Bogfart veerdi af egenkapital ekskl. hybrid kernekapital

P/B viser hvor mange gange markedsveerdien er lavere eller hgjere end den bogferte veerdi.
Med denne verdi kan der tolkes pa, om investorer vurderer, at der er potentiale til veekst i
fremtiden, ved at P/B er over en. Den gennemsnitlige pris pr. krones egenkapital er beregnet til
0,78, hvilket viser, at markedet har vaerdiansat gruppe 3 bankerne til mindre end den bogfarte
veerdi i regnskaberne. Opggarelsen af P/B, viser der er relativt store udsving i veerdiansattelsen
ud fra den bogfarte veerdi, der svinger fra 0,54 til 1,18°°.

Ved at opgere veerdien af Langa Sparekasse ved hjalpe af disse tre nggletal, opnas det, at
veerdien opgares pa baggrund flere variable i regnskaberne og ikke alene med baggrund af et

rekordregnskab.

Verdien af Langa Sparekasse kan pa baggrund af P/B beregnes til tDKK 105.127.

tDKK Multipel Langa Sparekasse 2017 | Verdi

Omseaetning 2,01 26.142 52.520
Overskud 7,30 7.014 51.192
Bogfart veerdi 0,78 134.244 105.127
Gennemsnit 69.613

Tabel 13 Langa Sparekasses veerdi pba. Multipel Analyse™

67 Bilag 17
8 (Christensen, 2014 s. 193)
% Bilag 17
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Med baggrund i de beregnede veerdier, kan Langa Sparekasses veerdi opgares til tDKK 69.613
jf. figur 22. Dette er en veerdi der er meget under den veerdi som Langa Sparekasse har ifglge

deres beregnede egenkapital.

Langa Sparekasse har i 2017 tjent tDKK 7.014 efter skat og forventer i 2018 at tjene ca. tDKK
3.000-3.500 fer skat. Fratrukket 22,5% i skat, giver det et resultat efter skat pa tDKK 2.340-
2.730. Ved en kgbspris pa tDKK 69.613 giver dette en forretning pa 3,34-3,89% efter skat,
hvilket betyder at kebesummen er tjent hjem i lgbet af 25-30 ar, hvilket ikke vurderes
interessant for Sparekassen Kronjylland, grundet den lange tilbagebetalingstid samt der ogsa

vil vaere omkostninger til finansiering af kabet.

6.2 Budgetteret resultatopgerelse 2018-2020
Ved at kebe Langa Sparekasse, vil Sparekassen Kronjylland kunne opna nogle synergieffekter
i forhold den fremtidige indtjening. Disse synergieffekter vil blive analyseret i fglgende afsnit
for, at finde den fremtidige indtjening i Langa Sparekasse ved at den fusionerer med

Sparekassen Kronjylland, samt for at finde ud af om investeringen kan gares rentabel.

Denne analyse, er lavet med udgangspunkt i resultatopgerelsen 2017 for Langa Sparekasse, 0g
med de forventede synergieffekter ved en fusion med Sparekassen Kronjylland. Der laves
efterfglgende et budget for de kommende 3 ar, for at finde ud af, om forventningerne til de
fremtidig resultater for Langa Sparekasse, kan forbedres ved en fusion.

Budgetforudsatninger for ny resultatopgerelse i Langa Sparekasse:

Rente- og gebyrindtagter:

Der forventes en stigning i indtaegterne, safremt indskudsbevisrenten @ndres fra de nuvaerende
minus 0,65%. Danske Bank forventer tidligst positive pengepolitiske renter i 20207, Det
forudseettes, at indskudsbevisrenten stiger til minus 0,40% i 2019 og til 0,0% i 2020, hvilket
giver mulighed for at satte renten op pa udlanene. Ved fusion med Sparekassen Kronjylland
forventes stigningerne i udlanet ikke at forsette. Det skyldes, at Langa Sparekasse i perioden
2014-2016 har haft uzndret udlan, der alene er steget i 2017.

1 (Danske Bank Research, 2018)
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Langa Sparekasses indlan er steget med 5,9% i gennemsnit pr. ar fra 2014-2017 og Sparekassen
Kronjyllands indlan stiger i samme periode, med 10,8% i gennemsnit. Stigninger i indlan og
udlan for Sparekassen Kronjylland sker blandt andet ved abning af nye filialer og keb af
Vorbasse Hejnsvig Sparekasse. Der budgetteres med en arlig stigning i det samlede indlan med
5% lidt under niveauet fra Langa Sparekasse, da grundlaget for stigninger som dem i
Sparekassen Kronjylland ikke vurderes realistiske at kunne fare med i dette budget. Der regnes
i renteudgifterne ikke med, at rentestigninger vil pavirke rente pa indlan, da dette tidligst vil

blive aktuelt ved positiv indskudsbevisrente.

Ved fusioner, hvor kundernes lokale pengeinstitut lukker eller bliver overtaget af andet
pengeinstitut, vil det kunne forventes, at nogle kunder undersege mulighederne i et andet
pengeinstitut. Men grundet der ikke er andre pengeinstitutter i Langa, samt at Sparekassen
Kronjylland ogsa er lokalt pengeinstitut med hovedsade i Randers, forventes det at dreje sig
om ganske fa kunder, der vil skifte som faglge af en fusion, hvorfor der ikke budgetteres med
fald i ud- og indlan grundet kunder skifter pengeinstitut som fglge af en fusion

Udbytte af aktier:
Her er budgettet med det gennemsnitlige udbytte tDKK 166 for arene 2014 til 2016, da udbyttet
i 2017 er vaesentligt over de foregaende ar.

Gebyrindtagter:
Bade udbytte, gebyrer og provisionsindteaegter regnes som et gennemsnit af indtaegter i perioden
fra 2014-2016. 2017 er taget ud, da der i 2017 sker store &ndringer i disse poster, hvoraf

hovedparten af stigningerne kan tilskrives engangsindteegter i forbindelse med ny-udlan’.
Kursreguleringer:
Fastsaettes til tDKK 1.000, der har veeret stor udsving i kursreguleringerne pa grund af de store

udsving i perioden, og posten er meget afhaengig af udviklingen i aktie og obligationskurserne.

Udgifter til personale og administration:

72 (Langa Sparekasse, 2017 s. 11)
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Ved en fusion, vil der kunne der ske flere forandringer i Langa Sparekasse, hvor mange
administrative opgaver vil kunne flyttes til en hovedsadefunktion i Sparekassen Kronjylland.

For at kunne beregne besparelser i udgifter til personale og administration, er der taget
udgangspunkt i antal ansatte i Sparekassen Kronjylland i forhold til det samlet udlan i
Sparekassen Kronjylland pr. 31.12.2017. Der havde Sparekassen Kronjylland udlant tDKK
20.305 pr. ansat. Maling alene pa dette parameter, vil antallet af ansatte i Langa Sparekasse pa
baggrund af det samlede udlan i Langa Sparekasse, kunne reduceres fra 25,4 ansatte til 19
ansatte. Der vil pa denne baggrund, kunne laves en besparelse pa denne udgiftspost, ligesom
udgifter til bestyrelsen vil kunne spares, da bestyrelsen i Sparekassen Kronjylland ikke
forventes at ville Dblive udvidet ved fusionen. De gennemsnitlige Ilgn og
administrationsomkostninger til personalet i Langa Sparekasse, hvor lgnnen til direktionen og
bestyrelsen er fratrukket, var i 2017 tDKK 1.161 pr. ansat. Der korrigeres i budgettet for kendte
overenskomstmaessige stigninger i 2018 og 2019 pa 1,95% og 2,0% og ansléet til 2,0% i 202073

Skal der ske fyringer, vil der vil veere opsigelsesvarsler, derfor forventes besparelser farst at
treede i kraft fra 2019. Fyringer er ikke ngdvendigvis ngdvendige, da der ogsa vil veere
muligheder for besparelser ved naturlig afgang. En af de lgnninger der vil blive sparet ved
fusionen, er lgn til direktion og bestyrelsen, samt en gennemsnitlig lgnbesparelse pa de
resterende 6,4 ansatte der kan spares ved fusionen. Derudover kan filialen i Randers
sammenlaegges med de eksisterende afdelinger Sparekassen Kronjylland har i Randers uden
det vurderes, at det vil betyde kundeafgang, da det forventes, at kunderne vil kunne beholde
deres radgiver og fortsat have en ”lokal” Sparekasse. Derved kan udgiften til leje af filialen i
Randers spares. Pa baggrund af Langa Sparekasses arsrapporter for 2016 og 2017, er lejen
forudsat til tDKK 192, hvor det af noten eventualforpligtelser, fremgar at der er indgaet
huslejekontrakt med uopsigelighed. Denne falder fra 2016 til 2017 fra tDKK 688 til 496. Det

anslas, at lejemalet er uopsigelige frem til 30.06.2020, hvorfra besparelsen kan indregnes.

Langa Sparekasse har deres hovedsade og afdeling i samme bygning i Langa. Det vil derfor
ved flytning af hovedsadefunktioner til Randers kunne forventes, at bygningen i Langa er for
stor. Der vil evt. kunne opnas en lejeindtegt ved at leje en del af bygningen ud, eller den vil
kunne s&lges og afdelingen vil kunne finde et mindre lokale i Langa til at have afdelingen. |

8 (Finansforbundet, 2017)
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2017 har de kabt lejlighed i Kabenhavn til brug for nar direktionen er til mader, den vil ligesom

hovedsadet forventes at kunne salges.

Af- og nedskrivninger pd immaterielle og materielle aktiver og andre udgifter:

Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver, er anslaet til at veere gennemsnittet
over de seneste 4 ar tDKK 540 og andre driftsudgifter til tDKK 0 grundet den har veeret det de
seneste to ar som falge af at der ikke leengere er udgifter til bankpakkerne.

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender m.v.:

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender er alle arene sat til 0,5% af de samlede udlan og
garantier ultimo 2017. Nedskrivningsprocenten er bestemt med baggrund i arsrapporten 2017,
hvor det er oplyst, at den saettes til 0,5% i 201874, Dette passer med nedskrivningerne i 2015 og
2016, hvor de var cirka 0,5%. | 2017 var de 0,18%, dette vurderes at vere urealistisk at

budgettere med, da det er meget lav.

Skat:

Selskabsskatten er sat til 22% som er den aktuelle sats.

Budgetteret resultatopgerelse 2018-2020:

Resultatopgerelse tDKK: 2017 2018 2019 2020
Renteindtaegter 27.433| 27.433| 27.502| 27.611
Renteudgifter 1.291 1.356 1.423 1.494
Netto renteindteegter 26.142| 26.077| 26.078| 26.117
Udbytte af aktier mv. 405 166 166 166
Gebyrer- og provisionsindtaegter 12.123 9.908 9.908| 9.908
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 1.406 943 943 943
Netto rente- og gebyrindtaegter 37.264| 35.207| 35.208| 35.247
Kursreguleringer 2.170 1.000 1.000 1.000
Andre driftsindtegter 0 0 0 0
Udgifter til personale og administration 30.248| 22.487| 22.937| 23.300
Af- 0g nedskr_ivninger pa immaterielle og 119

materielle aktiver 540 540 540
Andre driftsudgifter 0 0 0 0
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. 1.094| 2988| 2.988| 2.988
Resultat fgr skat 8.211| 10.192 9.743| 9.419

" (Langa Sparekasse, 2017 s. 16)
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Skat 1.197 2.242 2.143 2.072
Arets resultat 7.014| 7.949| 7.599| 7.346

Tabel 14 Budgetteret resultatopgarelse, Langa Sparekasse’™

Af den budgetterede resultatopgerelse fremgar det, at Sparekassen Kronjylland ved overtagelse
af Langa Sparekasse vil kunne opna flere positive synergieffekter. De vil kunne opna et resultat,
der er vasentligt over det, der fremgar af Langa Sparekasses egne forventninger til 2018. Det

er primaert pa udgifterne personale- og administration, som er den post, der vil kunne spares pa.

Der er usikkerheder i den budgetterede regnskabsopgerelse om udviklingen i renter, gebyrer,

nedskrivninger, kursreguleringer med videre.

Gennemsnittet af de budgetterede resultater efter skat tDKK 7.631, betyder at den vurderede
kebspris tDKK 69.613 for Langa Sparekasse kan betales pa lidt over 9 ar, svarende til en
forrentning af den vurderede kgbssum pa ca. 11% i gennemsnit pr. ar. De kan finansiere prisen
for Langa Sparekasse, dels ved at l1ane pengene som fremmedkapital eller via egenkapital, eller
en kombination af disse. | beregningen af WACC, var prisen for fremmedkapital i 2017 pa
0,2% og 1,06% for egenkapital. Modregnes WACC i den forventede forrentning af
kebesummen, vil der forsat veere en forrentning pa 10%, hvis det finansieres via egenkapital og
naesten 11% hvis det finansieres via fremmedkapital.

Ved sammenligning med Sparekassen Kronjyllands udvikling, i deres forrentning af
egenkapitalen (ROE). | 2017 havde de en egenkapitalforrentning pa nasten 9%, pa grundlag af
dette, vil en fusion veere en fornuftig investering for Sparekassen Kronjylland. Det er med en
hvis usikkerhed, om budgettet passer og de forventede optimeringer giver den forventede
positive udvikling i resultatet, men det vurderes ogsa at veere muligheder for flere optimeringer.
I beregningerne er der ikke taget hgje for eventuelle omkostninger til advokater, revisorer, nye
skilte med videre, ligesom der ikke er regnet med, at der er omkostninger til udtraedelse af

datacentral, da de begge er medlem af SDC.

6.3 Delkonklusion
Sparekassen Kronjylland vil ved fusion med Langa Sparekasse til en pris pa tDKK 69.613 have
muligheder for at udnytte, at de allerede har afdelinger i Randers. Derudover er Langa

S Egen tilblivelse
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Sparekasse et mindre pengeinstitut, hvor det kan lade sig gare at opna hurtige besparelser. Set
i forhold til Langa Sparekasses budgetterede overskud for 2018, kan det forbedres ved at
udnytte Sparekassen Kronjylland er et stgrre pengeinstitut og derved opnas besparelser og
effektiviseringer. Der samtidig muligheder for salg af Langa Sparekasses domicil-ejendomme
i Langa hvor hovedsedet er og den lejlighed i Kgbenhavn, som de kabte til brug for direktionen,
nar de er til mader i Kgbenhavn. Dette vil betyde yderligere reduktion af udgifterne til
administration, samt frigive likviditet.

Det vil kunne opnas en fornuftig forrentning af investeringen ved fusion, der ogsa er noget
bedre end den nuvaerende egenkapitalforrentning, der er den bedste gennem de seneste fire

regnskabsar.
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7. Hvordan integreres Langa Sparekasse succesfuldt ind i

Sparekassen Kronjylland

Set ud fra et organisatorisk synspunkt vil en fusion pavirke mange i Langa Sparekasse, og det
vil medfgre en stor organisatorisk opgave for Sparekassen Kronjylland. Ved fusioner ses det
ofte, at der udelukkende fokuseres pa, om forudsetningerne for en gkonomisk succesfuld fusion
er tilstede. Ofte glemmer beslutningstager dog at have in mente, at forudsaetningerne for en

organisatorisk fusion ogsa skal veere til stede og have mulighed for at blive en succes’®.

For Sparekassen Kronjylland er det vigtigt at fokusere pa, hvordan en succesfuld organisatorisk
fusion implementeres. Der er forskelle pa alle organisationer, ogsa mellem de to sparekasser
selv om de begge er garantsparekasser. Der er stor forskel pa dem bl.a. stgrrelsesforskel ved
antal filialer og medarbejdere, hvilket kun understgtter vigtigheden af en ngje gennemtaenkt
proces. Dette vil blive analyseret med udgangspunkt i:

- Interessenter

- Forandringsagent

- Kultur

- Modstand mod forandring

Disse fire parametre er valgt for at belyse den forandring, der kommer til at ske ved en fusion.

7.1 Interessenter
Til at finde de interessenter, der skal fokuseres pa i forbindelse med fusionen, tages der

udgangspunkt i interessentmodellen:

6 (Rasmussen, 2018)
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Figur 15 Interessentmodellen’”

Som det fremgar af ovenstdende model, er der mange interessenter der bliver bergrt ved
eksempelvis en mulig fusion som denne. Denne interessentanalyse tager udgangspunkt i Langa
Sparekasse og de vurderede vigtigste interessenter i tilfelde af en fusion, da den primare
forandring sker for Langa Sparekasse. Sparekassen Kronjylland er den fortsattende sparekasse,
og deres interessenter har sa sent som i 2015 gennemgaet en fusion med et mindre pengeinstitut.
Det betyder imidlertid ikke, at det ikke har nogen betydning for interessenterne i Sparekasse
Kronjylland, men det vurderes ikke at vaere det primaere fokus i forbindelse med denne fusion,
da de vil opleve at Sparekassen Kronjylland vokser med en afdeling og den formentlig vil

fortseette som hidtil.

| interessentanalysen udarbejdes der kun en analyse pa de vurderede primare interessenter.
Disse vurderes at veere kunderne, ansatte, ejerne i form af bestyrelsen og repraesentantskabet,
da det er dem, der repraesentere ejerne (garanterne), samt ledelsen i form af direktionen. Disse
fire interessentgrupper vurderes om de primare, da det vurderes at vaere dem der vil blive bergrt

mest i tilfeelde af en fusion, og der er de vigtigste for at fusionen bliver en succes.

Vigtigheden af interessenterne, er forskellige og derfor tildeles de valgte interessenter en
karakter fra 1-10 bade som gruppe og som individ, alt efter hvor vigtige de er, for at fusionen

bliver en succes. Vigtigheden vil blive analysere bade pa gruppeniveau samt pa individniveau.

7 (Bakka, et al., 2014 s. 19)
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Figur 16 Interessentanalyse Langa Sparekassen’®

Direktionen 10/10:

Langa Sparekasse er et mindre pengeinstitut, og direktionen bestar kun af én person, hvorfor
de far samme karakter 10. Det er vigtigt at overbevise direktaren om, at fusionen er vigtig for
Langa Sparekasse. Hvis direktaren ikke er overbevist, vil det ogsa vaere svert at overbevise de
gvrige interessenter. Dette fordi det formentlig vil veere ham Sparekassen Kronjylland vil tage
kontakt til i de indledende forhandlinger. Desuden vil direktgren skulle preesentere det for
bestyrelsen, eventuelt repraesentantskabet, de ansatte i Langa Sparekasse, og veere med til at

gennemfgre fusionen.

Bestyrelsen/repraesentantskabet 10/8:

Bestyrelsen og repraesentantskabet er valgt som en felles interessent. Bestyrelsen er formentlig
dem, der farst vil blive praesenteret for en mulige fusion, og derefter vil den blive forelagt
repraesentantskabet, som skal beslutte den endelige fusion. Repraesentantskabet er den gverste
myndighed i Langa Sparekasse, og den der afgar, om Langa Sparekasse skal lade sig fusionere
med Sparekassen Kronjylland. Da repreesentantskabet er den gverste myndighed, og dem skal
tage den endelige beslutning, vurderes de at veere de vigtigste interessenter for Sparekassen
Kronjylland, da en fusion ikke kan lade sig gare uden deres opbakning. Ifglge vedtaegterne for
Langa Sparekasse bestar repraesentantskabet af 30-45 medlemmer. Ifglge regnskabet 2017 er
der 33 medlemmer, hvoraf 2/3-dele vil skulle stemme for en fusion. Et godt eksempel pa
vigtigheden af at overbevise repraesentantskabet om fordelene ved en fusion er, da

repraesentantskabet i den lille Sgby Sparekasse i efteraret 2017 gik mod bestyrelsen og

8 Egen tilblivelse
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direktionen, om fusion med Sparekassen Djursland’. For at kunne lave en fusion er alle
medlemmer i bestyrelsen og repraesentantskabet vigtige for Sparekassen Kronjylland. Dog skal
ikke alle bakke op for at en fusion kan blive en realitet, hvorfor det enkelte medlem i

bestyrelsen/reprasentantskabet tildeles 8, hvilket viser at de ogsa er vigtige som enkeltpersoner.

Ansatte 10/8:

Det er vigtigt, at de ansatte bakker op om fusionen. De har den daglige kontakt til kunderne og
dermed mulighed for at pavirke dem positiv omkring fusionen. Det er kunderne, der gar, at
Langa Sparekasse tjener penge, uden dem er der ingen forretning. De ansatte som gruppe er
ogsa vigtig, da en fusion ikke bliver en succes uden, de synes om det. Den enkelte ansatte har
ikke ligesa meget magt som alle de ansatte, som samlet enhed, men er forsat vigtige, hvorfor
de far karakteren 8. Da Sparekassen Langa er et mindre pengeinstitut, er den enkelte ansatte

ogsa vigtig, da han/hun udger en stor del af det samlede antal medarbejdere i Langa Sparekasse.

Kunderne 10/6:

Kunderne er vigtige interessenter. Det er dem, der sikrer, at der tjenes penge i Langa Sparekasse
og det er altafgarende, at de fortsaetter som kunder ved en fusion. Det er vigtigt, at de ogsa
overbevises om, at en fusion er en god ide. Den enkelte kunde er vurderet til 6, men 10 som
gruppe, da de er meget vigtige. Det vigtigt, at kunderne som gruppe synes fusionen er en god
ide, og derved er indstillet pa en fusion. | forbindelse med en fusion vil de andre tre interessenter
dog veere mere vigtige, da de pavirker kunderne og er dem, som skal forklare kunderne, hvorfor
en fusion er en god ide. Ved en fusion vil der vere en risiko for stor utryghed ved specielt
kunder fra Langa Sparekasse, da de mister deres lokale pengeinstitut ved sammenlagningen,

men de vil stadig have en lokal afdeling i byen.

7.2 Forandring og modstand imod forandring
Ved en fusion vil interessenterne og i serdeleshed medarbejderne i Langa Sparekasse opleve
stor forandring, da de vil blive integreret i en stgrre organisation med nye forretningsgange,
kulturer mv.. For at sikre denne integration er det vigtigt, at direktionen i Sparekassen
Kronjylland ikke kun fokuserer pa gkonomien i fusionen med Langa Sparekasse, men ogsa pa

hvordan det sikres, at medarbejdernes og kundernes inkl. garanternes overgang sker bedst

9 (Lilmoes, 2017)
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muligt. Bliver medarbejderne ikke integreret ordentligt, kan det betyde manglende motivation
og dermed arbejdsglaede for medarbejderne. Mens der ved manglende fokus pa kunderne kan
ske at de skifter pengeinstitut, hvilket pavirker bankens indtjeningen, og det gkonomiske
incitament for fusionen forsvinder. Dette betyder, at det er vigtigt for Sparekassen Kronjylland
at have fokus pa at fa integreret medarbejderne, i processen med at blive en del af Sparekassen
Kronjylland, da det er dem, som har den daglige kontakte med kunderne. Lykkes
sammenlagning med medarbejderne, der ogsa har stor pavirkning pa kunderne, er Sparekassen
Kronjylland langt i processen med at fa sammenlagning til at blive en succes bade nu og pa

lzengere sigt.

For at fa medarbejdere fra Langa Sparekasse integreret i Sparekassen Kronjylland pa bedst
mulig vis, kan ledelsen udpege én eller flere forandringsagenter for at sikre denne proces.
Forandringsagenter, er i dette tilfeelde den, der sgrger for at vaere med til at planleegge fusionen,
sa der sker en sa succesfuld integrering som muligt. Til denne opgave, kan forandringsagenten
veere ledelsen, en ekstern konsulent, eller en internt udpeget medarbejder. Rollen som

forandringsagent kan altsa besta af flere personer.

Som det fremgar af ovenstaende, kraever en fusion store forandringer. Som naevnt i afsnittet
under budget vil en fusion ogsa betyde feerre medarbejdere, men dette er ikke ngdvendigvis
ensbetydende med fyringer. Der vil dog ske en lukning af Langa Sparekasses filial i Randers,
og medarbejderne i Langa, der sidder med hovedsadefunktioner som for eksempel regnskab,
HR, direktion mv. flyttes til Sparekassen Kronjyllands hovedssede i Randers. Det er alle
forandringer, der vil pavirke medarbejderne.

7.2.1 Forsta kulturen
Forandringsagenten har en rolle i at forsta den kultur, som der er i Langa Sparekasse. Kulturen
kan defineres ved de synlige og usynlige aspekter. Ifglge professor i Management Edgar H.
Schein kan der ikke laves forandringer i organisationen uden, at der ses pa kulturen i

virksomheden®,

8 (Folkmann, 2010)
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Kulturen i en virksomhed, kan veere sver at gennemskue, hvilket synliggeres i det

organisatoriske isbjerg, ved det der er over vandet og det der er under vandet.

Formelle aspekter: (synlige)
o Mal

* Teknologi

 Struktur

= Feerdigheder

* Finansielle ressourcer

Uformelle aspekter: (skjulte)
* Holdninger

* Veerdier

* Folelser

* Sociale kontakter

« Gruppenormer

Figur 17 Det organisatoriske Isbjerg- Franch og Bell®

Det af Langd Sparekasses kultur, som Sparekassen Kronjylland kan se, er det, som er over
vandet. Det er en meget lille del af en virksomhedskultur, hvorfor det er vigtigt at veere
opmerksom pa de mindre synlige veardier.

De synlige ting er dem, der ses for eksempel i indretning af filialer og hovedsede,
medarbejdernes paklaedning og omgangstone, regnskaber samt de nedskrevne strategier og mal.
Det under vandet er de uformelle aspekter. De er sveere at analysere, da de baserer sig pa
relationerne personalet imellem, forskellige opfattelser og holdninger til for eksempel Langa

Sparekasses veerdier.

Som naevnt er de uformelle aspekter de sveereste at analysere, og de steder hvor det er svarest

at forudse, hvilken modstand der méatte komme.

Der vil veere stor forskel pa, hvordan medarbejderne bliver integreret i Sparekassen Kronjylland
og dens kultur. For at vaere bedst muligt forberedt pa denne del, kan man med fordel interviewe
en ngglemedarbejder/kulturbaerer i Langa Sparekasse, der har veret ansat i flere ar og som
derfor har et indgaende kendskab til kulturen. Da virksomhedskultur og opfattelsen af den kan
vaere meget forskellig fra medarbejder til medarbejder, vil det optimale veere, at interviewe alle

medarbejdere inden fusionen. Dette vil dog ikke vaere muligt for efter fusionen er besluttet.

81 (Bakka, et al., 2014 s. 143)
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De medarbejdere der er ansat i Randers, og som forventeligt vil blive ansat i andre afdelinger i
Sparekassen Kronjylland, kan ikke undga at leere den nye kultur, sa snart de starter i den nye
afdeling. De vil komme til at arbejde direkte sammen med medarbejderne fra Sparekassen
Kronjylland og derved vil de lere kulturen at kende. Det samme ger sig geeldende for de

medarbejdere, der skal arbejde pa hovedsadet i Randers.

| forhold til selve kulturdelen vil det vaere saerlig vigtigt for Sparekassen Kronjylland at fokusere
pa kulturen i afdelingen i Langa. Der er her risiko for ikke, at fa indfgrt kulturen fra Sparekassen
Kronjylland, men at kulturen fra Sparekassen Langa vil forsette i afdelingen i Langa, da den
er en selvstendig filial og kulturen fra Sparekassen Kronjylland ikke automatisk vil blive
integreret. En mulighed for at fa indfert kulturen fra Sparekassen Kronjylland i filialen kunne
vaere at lave kurser, hvor medarbejderne vil fd en grundig introduktion til, hvordan
organisationen, forretningsgange mv. foregar. Ligeledes kunne det vaere en idé at fa tilknyttet
en kulturberer fra Sparekassen Kronjylland til filialen i Langa enten midlertidigt eller fast.

7.2.2 Modstand mod forandring
Det vil veere sveert at undga modstand mod forandringerne. | forbindelse med fusionen vil
medarbejderne i Langa Sparekasse blive udsat for en psykisk belastning, og derfor er det vigtigt
at have fokus pa grundene til modstand mod forandring, og hvordan disse kan pavirke

adfeerden.

Professor Rosabeth Moss Kanter® med speciale i forandringsledelse har beskrevet, hvilke

grunde, der kan veere til modstand mod forandringer.

82 (Bgrsen, 2008)
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Kanter om gode grunde til modstand:

- Man mister kontrol og indflydelse

- Man bliver hele tiden overrasket (ingen forberedelse eller
baggrundsorientering)

- For stor usikkerhed (manglende information)

- Man bliver forvirret (for meget forandret pa samme tid)

- Man taber ansigt (man fgler sig dum overfor det nye)

- Man bliver usikker pa sin kompetence (kan man nu leve op til
de nye krav?)

- Mere arbejde (aendringer kraever energi, tid, mgder, mere at leere
0sV.)

- Balgevirkninger (eendringer pavirker andre aktiviteter, som ikke
altid har nogen direkte forbindelse med forandringen)

- Opsparet vrede/uvilje (mistillid grundet tidligere uindfriede
lafter, som g@r det sveert at veere positiv)

- Reelle trusler (forandringer bringer smerte og tab med sig)

Figur 18 Kanter om gode grunde til modstand®

Grundene vil formentlige ogsa veare nogle som medarbejderne fra Langa Sparekasse vil kunne
komme til at opleve ved fusion. Det vil vare naturligt at der vil opstd modstand mod fusionen
som falge af usikkerhed for eksempelvis fremtidig ansattelse, eller om man er usikker pa om

man er god nok til sit arbejde.

Det er vigtigt at veere opmeerksom pa og imgdekomme de usikkerheder, der kan opsta ved en
fusion. Allerede i forbindelse med praesentationen af fusionen for medarbejderne, er det vigtigt
at veere forberedt pa denne usikkerhed, og dermed imgdega flest mulige grunde til modstand.
Skal der for eksempel fyres personale, skal disse informeres hurtigst muligt, sa denne utryghed

forsvinder blandt de resterende ansatte.

Modstanden som fglge af forandringen, kan medfare flere reaktioner og kan komme til udtryk
pa flere niveauer. Arnold S. Judson, forfatter til flere bgger om organisationsteori har udarbejdet

denne oversigt over mulige reaktionsmgnstre:

8 (Bakka, et al., 2014 s. 338)
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Accept - Entusiastisk samarbejde og statte
- Samarbejde
- Samarbejde under pres fra ledelsen
- Accept
Ligegyldighed - Passiv resignation
- Apati
- Ggr kun hvad man far besked pa
Passiv modstand - Umoden adfeerd
- Manglende indlering
Aktiv modstand - Protesterer
- Arbejde efter reglementet
- Gor sa lidt som muligt
- Saette tempoet ned
- Personlig tilbagetreekning
- Begér "fejl”
- @delaeggelse, bevidst sabotage

Figur 19 Skala for mulig adfzerd i en eendringssituation (Judson)

Pa baggrund af Rosabeth Moss Kanters grunde til modstand kan vi se, at foruden modstanden
mod forandring kan den komme i forskellige niveauer. Det vil nu blive forklaret, hvordan

modstanden kan komme til udtryk pa baggrund af Judsons adfaerdsskala.

Accept:

Medarbejderen kan veere nervgs for, hvad fusionen har af konsekvenser, men forstar
vigtigheden af den og dermed accepteret den. Der samarbejdes og stettes op omkring fusionen
bade over for kolleger og kunder.

Ligegyldighed:

Fusionen accepteres, men motivation til at gare det ekstra for at bidrage til fusionens succes er
ikke til stede. Medarbejderen gar kun lige det, der skal til for at udfere sit arbejde.

Passiv modstand:

Her vil medarbejderen ikke ngdvendigvis vise din utilfredshed offentligt, men kun ggre det ved
at snakke med kolleger om sin utilfredshed med fusionen. Maden det kan komme til udtryk er
ved nedsat arbejdshastighed og darligt humar.

Aktiv modstand:

Den aktive modstand og modvilje vil komme til udtryk ved offentligt at protestere mod
fusionen. Dette vil na ledelsen og kollegerne, og formentlig ogsa kunderne. Dette kan udmgnte

sig i arbejdsnedlaggelse eller opsigelse af jobbet pa grund af den store utryghed ved det nye.

8 (Bakka, et al., 2014 s. 338)
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7.2.3 Reducere modstanden modforandring
Det er vigtigt at sa meget som muligt af den uhensigtsmaessige adfaerd forsgges elimineret. En
af metoderne til dette er at styre forandringen som en proces. Denne proces har professor og

forfatter John Kotter lavet en 8-trins proces model til.

eSkabe en oplevelse af forandringens ngdvendighed R
eOprettelse af en styrende koalition
eUdvikle en vision og strategi
SELNIWESERUR o K ommunikere forandringsvisionen )
~N
oStyrke medlemmernes handlingskompetence
eGenerering af kortsigtede resultater
LN Rl e Konsolidering af resultater
2&ndringen )
~N
eForankring af nye arbejdsmader mv. i kulturen
J

Figur 20 Kotters 8-trins procesmodel®

Opteningsfasen:

Det er vigtigt at give medarbejderne oplevelsen af, at fusionen med Sparekassen Kronjylland
er en ngdvendighed for at fremtidssikre Langa Sparekasse. Selvom de i dag er et veldrevet
pengeinstitut i positiv udvikling med en god solvensprocent, ger de kommende
lovgivningsmaessige stramninger det svarere at vaere et mindre pengeinstitut. Lykkes det ikke
redde denne “’braendende platform”, der ikke nedvendigvis ses endnu, men som der med al
sandsynlighed vil komme i fremtiden, vil der opsta stor usikkerhed og derved modstand mod
den kommende forandring.

Til styring af processen er det vigtigt at sette et hold, der er respekteret af medarbejderne og
som har gennemslagskraft. Et muligt hold kunne veere direktgren fra begge sparekasser,
eventuelt kombineret med en konsulent med speciale i forandringsledelse for at supplere med
mere viden omkring forandringsprocesser.

Dette er vigtigt at have en klar vision og strategi, sa der er et felles mal med fusion. Hvis
medarbejderne kender malet og vejen dertil, kan dette ogsa veere med til at mindske risikoen
for usikkerhed og bidrage til sammenhold om at na det faelles mal.

8 (Bakka, et al., 2014 s. 333)
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Det er vigtigt, at visionen for forandringerne bliver meldt korrekt ud til omverdenen, sa der ikke
opstar tvivl blandt medarbejderne og de gvrige interessenter om, hvad visionen og strategien

med fusionen er.

Gennemfgrelse af endringen:

For at udvikle medarbejdernes kompetencer bedst muligt, sa de er forberedt pa fusionen, kan
der veere behov for at udstationere medarbejderne i Sparekassen Kronjylland i en kortere
periode. De kan ogsa have gavn af et kursus for at fa en bedre forstaelse af Sparekassen
Kronjylland. Dermed far de en bedre forstaelse af, hvilke ny forretningsgange de star overfor,
og hvordan den nye organisation er. Dette kan vare med til at hgjne kompetencerne og derved
0gsa mindske modstanden mod forandring.

Kortsigtede resultater kan veere sveare at male. Derfor er det vigtigt, at den lokale leder husker
de sma ting i hverdagen, roser medarbejderne og prgver at lave sma realistiske delmal, sa
medarbejderne far nogle succeser og genopbygger deres selvtillid.

Det er vigtigt, at man med de kortsigtede resultater ikke tror, at man er i mal med fusionen. Det
er vigtigt at fastholde resultaterne, s man kommer i mal med den valgte vision og strategi.
Sadanne processer kan lgbe over flere ar, som det blandt andet ses af begge sparekassers
nuverende strategier, der lgber i henholdsvis tre og fire ar.

Forankring af nye arbejdsmader mv. i kulturen:

Det er vigtigt at fastholde medarbejderne i deres nye made at arbejde pa, sa de ikke falder
tilbage til kulturen i Langa Sparekasse. Denne forankring vil vere sveerest for de medarbejdere,
der arbejder i Langa, og det kraever stort fokus fra den lokale afdelingsdirektgr at holde fast i
den nye kultur. De som er blevet en del af hovedsadet og de andre filialer i Sparekassen
Kronjylland vil vare tvunget ind i den nye kultur, og derved have lettere ved at lade den nye
kultur forankre sig.

7.3 Delkonklusion
Interessentanalysen viste, at alle de fire valgte interessenter er vigtige for fusionen, men de er
vigtige pa forskellige tidspunkter i processen. Hvor direktionen er vigtig i den indledende fase,

er bestyrelsen/repraesentationen dem, der endeligt skal overbevises om, at fusionen er en god
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idé for bade lokalsamfundet, medarbejderne og kunderne. Medarbejderne er vigtige, nar

fusionen offentliggeres og implementeres, da de er “neglen” til, at fusionen bliver en succes.

For at sikre at fusionen bliver en succes, er det vigtigt at have fokus pa kulturen i Langa
Sparekasse, og hvad fusionen vil betyde, saledes man er opmarksom pa den forandring, der
skal ske for medarbejderne i Langa Sparekasse. For at sikre at kulturen fra Sparekassen
Kronjylland ogsa integreres i afdelingen i Langa skal der vere stort fokus pa dette omrade, da
den nuvaerende kultur formentligt vil fortseette, hvis der ikke gares noget. Det er vigtigt at have
stort fokus pa de forskellige tilstande for modstand og hvilke psykologiske grunde, der kan
ligge til grund for medarbejderes reaktioner, som kan opsta ved en fusion. Ved hjelp af Kotters
8-trins procesmodel er det pavist, at en del af usikkerheden omkring fusionen kan mindskes ved
at fokusere pa de forskellige trin i procesmodellen, og hvordan de skal lgses. Ved struktureret
proces og lade medarbejderne forsta arsagen til fusionen, vil det gge sandsynligheden for at

fusionen bliver en succes.
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8. Konklusion

| denne afsluttende opgave har formalet vaeret at analysere, om det kunne vere en god ide for
Langa Sparekasse og Sparekassen Kronjylland at fusionere med baggrund i Langa Sparekasse
som et mindre pengeinstitut og Sparekassen Kronjylland som et pengeinstitut i veekst.

Ved analysen af solvensen og de fremtidig kapitalkrav kunne det konkluderes, at de begge har
en god solvens og lever op til geldende og fremtidige lovkrav. Langa Sparekasse har haft en
negativ udvikling i solvensen, dels grundet den store udlansveekst i 2017, samt at
kapitalgrundlaget ikke har haft samme positive udvikling. Modsat har Sparekassen Kronjylland
haft en positiv udvikling i solvensen pa trods af, at de har udvidet med filialer og opkab, og
dermed ogsa har haft store stigninger i deres udlan og de risikoveegtede poster. Pa baggrund af
dette kan det konkluderes, at en fusion kunne veere en god idé for Langa Sparekasse, da det er
usikkert, om de med den nuvarende udvikling vil kunne opfylde fremtidige kapitalkrav, hvis

de samtidig vil vaekste.

Udviklingen i performance er overvejende positiv for begge sparekasser, og de udvikler sig
generelt positivt i perioden. Sparekassen Kronjylland har dog generelt den bedste udvikling set
i forhold til Langad Sparekasse. Sammenlignet med de to referencebanker er der specielt i
forhold til Ringkjebing Landbobank potentiale til forbedringer i forhold til nggletallene ROE,
ROA og indtjening pr. omkostningskrone.

Veardiansattelsen af Sparekassen Langa til tDKK 69.613 er en veerdi veasentligt under den
bogfarte egenkapitalen pa tDKK 134.244. Ved fusionen vil der kunne opnas besparelser, idet
der kan lukkes en filial og forventeligt reduceres i antallet af medarbejderen. Det vil gare, at
der vil kunne opnas en fornuftig forrentning af investeringen set i forhold til

egenkapitalforrentningen.

En fusion handler ikke kun om gkonomi, men ogsa om at fokusere pa interessenterne og i
seerdeleshed medarbejderne i Langa Sparekasse, da de er ngglen til at fusionen kan blive en
succes. De vil ved en fusion, vaere dem der oplever de stgrste forandringer, ved fusionen af de
to sparekasser. Desuden er der redegjort for vigtigheden af forandringsprocessen, og de
forskellige niveauer af modstand for at opna den bedst mulige fusion.
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Samlet kan det konkluderes, at en fusion ikke er en ngdvendighed for Langa Sparekasse nu.
Deres muligheder for at fortsaette i vaekst og samtidig opfylde fremtidige solvenskrav vurderes
dog begreanset, hvorfor en fusion med Sparekassen Kronjylland kan komme pa tale og dermed
sikre, at der 1 fremtiden fortsat er et ’lokalt” pengeinstitut i Langa. Sparekassen Kronjylland
kan ved fusionen opna veaekst med en sparekasse, der malt pa solvensen er solidt, og hvor der
er mulighed for at opna gode besparelse ved synergieffekterne. Det kraever et stort fokus pa
interessenter og specielt medarbejderne ved en fusion. Derfor vil der ligge en stor opgave i at
fa integreret medarbejderne fra Langa Sparekasse i den kultur, der hersker i Sparekassen

Kronjylland, for at en mulig fusion kan blive en succes.
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9. Perspektivering

Indholdet af rapporten wvurderes yderst relevant. Dette fordi kapitalreglerne til
pengeinstitutterne strammes, og det synes derfor meget relevant, hvordan det pavirker en
mindre sparekasses muligheder nu og i fremtiden, samt hvilke muligheder et starre

pengeinstitut har for at optimere driften ved en fusion med et mindre.
Det vil vaere meget relevant at analysere dette neermere, bade i forhold til hvilken betydning de

kommende IFRS 9 regler har for mindre pengeinstitutter og undersgge, hvordan de sma

pengeinstitutter har udviklet sig de senere ar.
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