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1. Engelsk resume

It has been 10 years since the financial crisis seriously put its mark on the world economy. The post-
crisis consequences are still seen today, especially in the financial sector, with the many new require-
ments imposed on financial institutes. The requirements and the tightened legislations were adopted
to prepare the sector against possible future crises. The new legal requirements have resulted in some
banks working on reducing their balance sheets while others are making acquisitions buying or merg-
ing, in order to continue to comply with the requirements. We therefore find it interesting to look into
a case of acquisition between two banks. We have set up a fictional scenario in which Ringkjebing
Landbobank acquires Vestjysk Bank.

Ringkjebing Landbobank has had a steady growth and has delivered good results year after year.
Ringkjebing Landbobank is a well-consolidated bank, which means that acquisitions could be rele-
vant and plausible for the bank in order to continue the positive growth. Vestjysk Bank has had major
challenges in the years after the financial crisis and has consequently been partially state-owned aid
since 2012. However, Vestjysk Bank is in a positive development and was acquired by an investor
group in 2017, which has added additional capital to the bank and strengthened their position in the
market.

Based on the above scenario, we will explain whether it would be beneficial for the shareholders of
Ringkjebing Landbobank to acquire Vestjysk Bank, as well as what economic, strategic and organi-
zational considerations the management should do to ensure the greatest possible benefit to share-
holders. The financial analysis shows that both banks can present satisfactory key figures and good
results during the analysis period. Both banks are in a positive development, in particular Ringkjebing
Landbobank is delivering satisfactory growth rates. Overall, Ringkjobing Landbobank would benefit
from acquiring Vestjysk Bank. The shareholders will, however experience a weaker return on the
capital at the time of the purchase, which is why it should be seen as a long-term investment.

The strategic analysis shows that there is a good cohesion between the two banks. Despite using
different growth strategies, Ringkjebing Landbobank will still be able to draw positive synergies from
the acquisition.

At the organizational level, it is important that the management focus on incorporating the new em-
ployees in Ringkjebing Landbobank's culture, whilst still maintaining the motivation among the em-

ployees of the new organization.
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Our conclusion is that Ringkjebing Landbobank would benefit from acquiring Vestjysk Bank. How-

ever, the gain on acquisition should be regarded as a long-term investment.

2. Indledning

Vi skriver nu 2018 og det er 10 ér siden finanskrisen for alvor satte sine spor i verdensgkonomien.
Folgevirkningerne efter krisen ses stadig den dag i dag, specielt pd finanssektoren hvor pengeinsti-
tutterne lebende bliver palagt mange lovkrav.

Selvom det nu er et arti siden krisen, bliver pengeinstitutterne fortsat underlagt nye og skaerpede krav
til, hvordan de skal drive bank. Kravene og den skarpede lovgivning, er med til at gare sektoren mere
stabil og robust mod eventuelle fremtidige kriser, da stabiliteten 1 de finansielle institutter medvirker
til at skabe tillid samt tro pa en positiv udvikling af samfundsekonomien blandt erhvervsdrivende og
private.

Lovgivningen har gjort at pengeinstitutterne i1 langt hgjere grad skal konsolidere sig mod det uforud-
sete, og dette har medfort, at nogle pengeinstitutter har haft bedre held med at komme igennem krisen
end andre. Det ses bl.a. ved at flere smd pengeinstitutter lukker eller lader sig opkebe af de storre
pengeinstitutter da de ikke kan leve op til de hgje krav.

Ud over nedgangen 1 antallet af pengeinstitutter ses det ogsa at nogle velger at lave en slankning af
balancen for at leve op til kravene. Det er altsd blevet svarere at drive pengeinstitut, da der lebende
kommer @ndringer som pengeinstitutterne skal folge udviklingen 1, hvilket nogle pengeinstitutter har
vanskeligt ved at handtere. Vi mener pd baggrund af ovenstaende, at man 1 fremtiden vil opleve flere

sammenlagninger og opkeb inden for den finansielle sektor.

Vi har derfor valgt at opstille et tenkt scenarie, hvor Ringkjebing Landbobank opkeber Vestjysk
Bank for at blive styrket 1 forhold til de fremtidige lovkrav som sektoren har udsigter til.
Ringkjebing Landbobank har ar efter ar leveret gode resultater, og har generelt haft rigtig stor vakst.
Der er sdledes tale om et velkonsolideret pengeinstitut, hvor et opkeb kunne vare en mulighed for
Ringkjebing Landbobank til at fortsatte den positive trend.

Vestjysk Bank har haft store udfordringer gennem arene, og har som konsekvens af dette vaeret under
statsstatte siden 2012. Vestjysk Bank er dog i en positiv udvikling, og er 1 2017 blevet opkebt af en

investorgruppe, som har tilfert ekstra kapital til banken samt styrket bankens position pa markedet.
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Pé baggrund af dette vurderer vi, at banken kunne vere en interessant kandidat for Ringkjebing Land-

bobank med hensyn til et eventuelt opkeb.

2.1 Problemformulering
Vi ensker at belyse om det forretningsmassigt vil vaere en fordel for aktionererne i Ringkjebing
Landbobank at opkebe Vestjysk Bank. I givet fald hvilke ekonomiske, strategiske og organisatoriske

overvejelser ber ledelsen gore sig, for at sikre aktionarerne sterst mulig fordel?

2.2 Afgraensning

For at afgrense opgavens omfang, har vi valgt alene at tage udgangspunkt i et opkeb mellem to
pengeinstitutter, hvor Ringkjebing Landbobank opkeber Vestjysk Bank.

I projektet har vi valgt udelukkende at tage udgangspunkt i overvejelserne inden et opkeb, hvorfor
der ikke udarbejdes en beskrivelse af selve projektet og projektplanen, samt den bagvedliggende im-
plementering heraf.

Vi vil benytte de valgte pengeinstitutters arsrapporter fra 2014-2017, og vi vil ligeledes afgranse os
fra materiale der offentliggeres 1 analyseperioden.

Generelt for alle fusioner og opkeb er det er vigtigt element at belyse, hvilken datacentral de pagal-
dende pengeinstitut anvender, da der ligger en tung opgave 1 et skifte heraf, baide med henblik pa
implementeringen og ekonomien. Vi har valgt at afgrense os fra denne problemstilling 1 projektet,
og vil derfor ikke analysere pd udfordringen af, at Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank 1 dag
anvender to forskellige datacentraler.

Da vi kun har adgang til offentligt tilgeengeligt materiale fra de to valgte pengeinstitutter, vil en pris-

fastsaettelse heraf derfor tage udgangspunkt i en raekke opstillede forudsaetninger og antagelser.
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2.3 Metode

Opgaven er overordnet set inddelt i tre faser: indledning, analyse og konklusion.

Figur 1 — Opgavens opbygning

bDProbIemformuIering Q @konomiske niveau C Konklusion

E Afgraesning ‘gStrategiske niveau 9 Vurdering og

W) perspektivering

_g Metode "o Organisatoriske niveau

Q@ Praesentation af C
—— bankerne <

Kilde: Egen tilvirkning

Opgavens forste fase er indledningen, hvor vi vil praesentere opgavens problemfelt samt give et over-
ordnet indblik 1 opgavens indhold. Indledningsvist vil vi definere hvad et opkeb mellem to pengein-
stitutter gar ud pa, og efterfelgende udarbejde en praesentation af henholdsvis Ringkjebing Landbo-
bank og Vestjysk Bank med henblik pa at give et overordnet indblik i de to pengeinstitutter. Afslut-
ningsvis vil vi i denne fase redegere for de mest relevante juridiske reguleringer de danske pengein-
stitutter er underlagt, da disse har en stor betydning, nar der er tale om en sammenlagning af to

pengeinstitutter.

Opgavens anden fase er analysen. Her vil vi belyse vores problemformulering ved hjlp af en analyse
af det okonomiske, strategiske samt organisatoriske niveau for henholdsvis Ringkjebing Landbobank
og Vestjysk Bank, med udgangspunkt i Ringkjebing Landbobanks aktionerers synspunkt.

Pa det okonomiske niveau vil vi udarbejde en regnskabsanalyse pa baggrund af udvalgte negletal i
pengeinstitutternes arsrapporter fra 2014-2017. Derudover vil vi udarbejde en dekningsbidragsana-
lyse for at belyse, hvilke primare indtaegtskilder der ligger bag pengeinstitutternes indtjening. Her-

udover vil vi udarbejde en verdiansattelse for Vestjysk Bank.
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Pé det strategiske niveau vil vi udarbejde en SWOT-analyse for at fa belyst, hvilke styrker, svagheder,
trusler og muligheder der er 1 de to pengeinstitutter. Herudover vil vi ved hjelp af Ansoffs vekstma-
trice belyse, hvilken strategi de to pengeinstitutter indtil nu har benyttet for at skabe vakst 1 organi-
sationerne.

P4 det organisatoriske niveau vil vi belyse de organisatoriske udfordringer, som ledelsen star overfor
1 forbindelse med opkebet. Her vil vi anvende Hackmans teori omkring Jobudformning og motiva-
tion, til at belyse de centrale jobegenskaber for de nye medarbejdere i Ringkjebing Landbobank, samt
psykologiske tilstande 1 forbindelse med motivationen af medarbejderne. Denne model underbygges
af Talent Management, som omhandler udviklingen af medarbejderne. Afslutningsvis vil vi anvende
Leavitt-Ry model om rollestress for at belyse, hvilke stressfaktorer ledelsen kan forvente, de kom-

mende medarbejdere vil blive stillet overfor.

Opgavens tredje og sidste fase er konklusionen, hvor vi vil udarbejde en samlet konklusion samt

vurdere og perspektivere pa opgaven.

3. Prasentation af bankerne

3.1 Introduktion af opkeb

Nar der er tale om opkeb eller fusion mellem pengeinstitutter, er det primare fokus ofte, at det skal
skabe vardi for de kebende og/eller selgende aktionarer 1 de pdgeldende pengeinstitutter. Nar to
pengeinstitutter skal sammenlagges, kan det ske pa to méder; som en fusion eller som et opkeb.
Ved en fusion bliver pengeinstitutternes egenkapital konverteret til egenkapital 1 et nyt faelles penge-
institut. Ligeledes far medarbejderne og ledelsen i de to pengeinstitutter ofte en folelse af lighed og
sammenhold.

Ved et opkeb overfores et ejerskab til et andet, dvs. at det ene pengeinstitut opherer og 1 stedet bliver
en del af det opkebende og fortsat eksisterende pengeinstitut. Her vil medarbejder og ledelse 1 det

pengeinstitut der opkebes ofte skulle indrette sig efter opkeberens normer og regler.

Der er forskellige typer af opkeb; de finansielt betingede opkeb og de synergibaserede opkeb. De
finansielt betingede ses ofte, hvor en virksomhed har behov for tilfersel af ny kapital eller fordi den
kebende virksomhed kan drage fordel af et opkeb i1 forhold til struktureringen af deres balance. De

synergibaserede ses ofte, hvor den kebende virksomhed forventer, at der kan skabes storre vardi over
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for aktionarerne ved at fusionere den kebte virksomhed eller lade den indgé i en koncernstruktur'.
Derudover er det ogsé vesentligt at forholde sig til, om der er tale om et fjendtligt eller venligt opkeb.
Ved et fjendtligt opkeb er der ikke overensstemmelse mellem den opkebende og den solgte virksom-
heds ledelse. En saddan overtagelse sker typisk via et kebstilbud. Ved et venligt opkeb er der enighed

mellem begge ledelser om at opkebet er en god ide.

Bag et opkeb ligger en lang proces, og det sker derfor ikke fra den ene dag til den anden. Selve
projektet 1 forbindelse med et opkeb kan inddeles 1 fire faser: ide/erkendelse, analyse/planlaegning,
gennemforelse og drift’. Det kan tage fra maneder op til 4r, fra den forste dialog omkring et evt. opkeb
finder sted, til det er endeligt implementeret. Det er vigtigt at have klarlagt en strategi og fastsat nogle

klare malniveauer for projektet, for at opkebet kan blive en succes.

I vores tenkte senarie vil det vaere Ringkjebing Landbobank der fortsatter, og Vestjysk Bank der
opharer. Vi befinder os dog fer selve forhandlingsforlebet, hvor vi vil undersgge, om det overhovedet

vil vaere interessant at pabegynde et eventuelt opkeb.

Ringkjebing Landbobank verner meget om deres kultur, og er en sterk lokalbank med stor fokus pé
at tjene penge og udvikle deres forretning. John Fisker udtrykker det sdledes: Vi har en stor mester-
leere-kultur, og det giver en kulturbaret virksomhed. Det er derfor, vi er s tro over for de vardier, vi
har”.” For at Ringkjebing Landbobank fortsat kan vaekste ved opkeb af Vestjysk Bank, kraeves det

derfor, at bankens kultur og vardier fastholdes, og der laegges stor fokus péd videreforelsen heraf.

3.2 Ringkjebing Landbobank

Ringkjebing Landbobank blev grundlagt i 1886 med filialer udelukkende 1 og omkring Ringkebing,
hvor de siden da, har haft et tilhersforhold til lokalsamfundet, erhvervslivet samt foreningslivet. I
1990’erne ekspanderede banken til Herning, Holstebro og Viborg, og har sidenhen etableret yderli-
gere afdelinger 1 Aarhus, Vejle og Holte.

Ringkjebing Landbobank bestar i dag af syv filialer, primart beliggende 1 Midt- og Vestjylland, med

hovedsadet 1 Ringkebing. Herudover har banken fem Privatebanking afdelinger, som ud over deres

! http://www.pnbukh.com/files/nyheder/BES.05.06.pdf
* Et projekts typiske livsforlob, HDFR Projektledelse, lektion 1, s. 28
3 http://www.pnbukh.com/files/nyheder/BES.05.06.pdf
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primare markedsomrade, ogsa er beliggende 1 Aarhus, Vejle og Holte. Yderligere har banken ogsa
en fjernserviceafdeling, som skal servicere de kunder, der bor uden for bankens primere markeds-

omrade og langt fra de fysiske filialer. Banken beskaftiger 1 dag ca. 285 medarbejdere.

Hovedaktiviteten 1 Ringkjebing Landbobank er traditionel bankforretning for privatkunder, mindre-
og mellemstore virksomheder samt offentlige institutioner.

Pé den ene side er Ringkjebing Landbobank et lokalt traditionsrigt pengeinstitut, og pad den anden
side har banken ogsa en stor nichedel, og har derved mange aktiviteter uden for deres primere for-
retningsomrade. Dette gor banken lidt atypisk, idet man pé den ene side legger stor vaegt pa de lokale
og traditionsbundne verdier, mens man samtidig spander over store forretninger med finansiering
inden for vedvarende energi, herunder vindmeller, finansiering til leeger og tandlagers keob af praksis,

samt andre udvalgte engrosudlén.

Ringkjebing Landbobank har en overordnet mélsatning om at felge en organisk vakststrategi, hvor
banken ensker at tiltrekke nye kunder og vinde markedsandele. Ringkjebing Landbobank har 1 dag
en markedsandel pé ca. 50% 1 den del af Vestjylland, hvor bankens gamle afdelinger er placeret, og
det er fortsat bankens mal at fastholde og udvikle denne del af kundeportefoljen med gode og kon-
kurrencedygtige produkter”.

Derudover har banken veletablerede afdelinger 1 de midt- og vestjyske byer Herning, Holstebro og
Viborg, som alle er i fortsat positiv fremdrift. Desuden har der 1 2017 varet en meget tilfredsstillende
udvikling 1 bankens nyeste Privatebanking afdelinger 1 Holte, Aarhus og Vejle.

Samtidig ensker banken dog at udvide portefeljen inden for fjernkunder, som primaert skal indeholde

Privatebanking kunder, samt styrke bankens udlans portefolje til de gvrige nicher.

Banken har siden opstart udviklet sig markant, og er 1 dag et barsnoteret aktieselskab, med en aktie-
kapital ultimo 2017 pd 22,350 mio. kr. fordelt pa 17.472 aktionerer, hvoraf de sterste er Parvus Asset
Management Europe Limited med en beholdning pd 9,38%, og ATP med en beholdning pa 5,06%.
Ringkjebing Landbobank er jf. finanstilsynets sterrelsesgruppering et ’gruppe 2” pengeinstitut (ar-
bejdende kapital fra 750 mio. kr. til 12 mia. kr.)’.

* www.landbobanken.dk
> www.finanstilsynet.dk
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Der er altsé tale om et velkonsolideret lokalt pengeinstitut, og som de selv n@vner pa deres hjemme-

side: *Ringkjobing Landbobank er en solid bank, du kan vaere tryg ved’®.

3.3 Vestjysk Bank

Vestjysk Banks historie gar tilbage til 1874, hvor det blev stiftet under navnet Lemvig Bank, med en
malsatning om at skabe en lokalbank med fokusomride pé fiskeri og landbrug. I 1986 matte man
dog erkende, at det lokale erhvervsliv var for konjunkturfalsomt, hvorfor man valgte at etablere af-
delinger uden for det davaerende geografiske kerneomridde. Banken @ndrede navn til Vestjysk Bank
12002, hvor de fusionerede med Vestjysk Bank i Holstebro. Siden da er banken vokset yderligere
gennem fusioner, senest 1 2012, hvor banken fusionerede med Aarhus Lokalbank. Bade Vestjysk
Bank og Aarhus Lokalbank har som felge af finanskrisen haft flere &r med tab pa bundlinjen, og
fusionen var derfor med henblik pé at styrke Vestjysk Bank pé tre fronter: oget forretningsomfang,
styrket likviditets- og kapitalgrundlag samt sikre den fremtidige funding med nye individuelle stats-
garantier’. Samtidigt med fusionen konvertererede staten en del af hybridkapitalen til aktiekapital, og
blev dermed aktionarer 1 banken med en ejerandel svarende til 52,2%. Hertil kommer Finansiel Sta-
bilitet, som er ejet 100% af Den Danske Stat, med en ejerandel pa 2,1%. Medregnet denne ejerandel,
besidder Den Danske Stat samlet set 54,3% af aktiekapitalen 1 Vestjysk Bank.

Vestjysk Bank har sdledes siden 2012 varet under statsstotte, og staten har flere gange forsegt at
selge sin aktieandel 1 banken. Ultimo 2016 var Den Danske Stats samlede ejerandel 1 Vestjysk Bank
pa 81,48% (inkl. Finansiel Stabilitet med en ejerandel pd 0,86%). I juni 2017 fremsatte en dansk
investorgruppe et frivilligt kebstilbud pa alle aktier 1 Vestjysk Bank, som samtidig ogsé skulle tilfore
banken 745 mio. kr. via en aktieemission. Kgbstilbuddet blev godkendt i juli 2017.

Vestjysk Bank er altsa géet fra at vare en krisebank til 1 dag at vere et sterkt og velkapitaliseret
pengeinstitut, der opfylder kapitalkravene med en komfortabel overdaekning (Vestjysk Bank, Mad-
sen, J. U., 2018). Samtidig har banken forméet at fastholde fokus pé driften, og har samtidig kunnet
aflevere et tilfredsstillende regnskab for 2017.

Vestjysk Bank er 1 dag et full-service pengeinstitut, der med kunden i centrum, radgiver privat- og

erhvervskunder lokalt og regionalt via deres afdelinger i Jylland®, hvor de i alt beskaftiger ca. 422

¢ www.landbobanken.dk

7 Vestjysk Bank, Arsrapport 2011, s. 3
8 www.vestjyskbank.dk
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medarbejdere. Vestjysk Bank har femten filialer, fordelt 1 Midt- Vest- og Ostjylland. Herudover har
banken en Privatebanking afdeling, et landsbrugscenter, en Storkunde Erhverv afdeling samt en di-
rekte afdeling til at servicere de af bankens kunder, som ikke bor 1 Midt- og Vestjylland. Bankens
kerneforretning er traditionel bankdrift for privat- og erhvervskunder med sarlige kompetencer inden

for 1an til og finansiering af landbrug, fiskeri samt indre og mellemstore erhvervsvirksomheder.

Vestjysk Bank har en aktiekapital ultimo 2017 pa 896 mio. kr. fordelt pa ca. 37.000 aktionerer, hvor
af de storste er Foreningen AP Pension med en beholdning péd 16,74%, Nykredit Realkredit A/S med
en beholdning pa 13,97% og Aktieselskabet Arbejdernes Landsbank med en beholdning pa 11,16%.
Vestjysk Bank er jf. finanstilsynets storrelsesgruppering et ’gruppe 2” pengeinstitut (arbejdende ka-
pital fra 750 mio. kr. til 12 mia. kr.)’

4. Regler og lovkrav

Afsnittet har til forméal at fi belyst de vaesentligste retningslinjer, bekendtgerelse og love, som de
danske pengeinstitutter er underlagt 1 deres almindelige lobende drift af bankvirksomhed. Dette skal
vaere med til, at finde fordele og ulemper ved den tenkte situation omkring et opkeb mellem Ringk-

jobing Landbobank og Vestjysk Bank.

Til styring af dette har finanstilsynet udstedt Lov om Finansiel Virksomhed'’; en rammelov for hele
det finansielle omrade. Finanstilsynet forer kontrol pa baggrund af denne, og udsteder lobende nye
bekendtgerelser som folge af branchens udvikling.

Det finansielle omrade er underlagt disse serlige krav for at varetage det danske samfunds interesse

i at opna sterst mulig sikkerhed for finansiel stabilitet i det finansielle system'".

® www.finanstilsynet.dk
10 https://www.finanstilsynet.dk/da/Lovgivning/Ny-fil
i https://www.danskebank.com/da-dk/om-os/Corporate-Governance/lovgivning/Pages/krav-og-reg-

ler.aspx?tab=1
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4.1 Tilsynsdiamanten

Formalet med Tilsynsdiamanten er at opstille en raekke pejlemerker for, hvad Finanstilsynet som
udgangspunkt anser som varende et pengeinstituttet med forhejet risiko'”. P& baggrund af Finanstil-
synets erfaringer fra finanskrisen har man udarbejdet en rekke pejlemerker, som imedekommer de
risici, der vurderes at veere fellestrek for de finansielle virksomheder, der kom 1 skonomiske proble-
mer under finanskrisen. Tilsynsdiamanten blev introduceret 1 2010, og pengeinstitutterne havde indtil

ultimo 2012 til at indrette deres forretning efter de nye grensevardier.

Figur 2 — Tilsynsdiamanten

Tilsynsdiamanten for pengeinstitutter

3 Store engagementer < 100 pct. Udlansvakst < 20 pct.

Funding-ratio < 1,25 Ejendomseksponering < 25 pct.

Likviditetsoverdaekning > 50 pct.

Kilde: Finanstilsynet

Ovenstaende figur illustrerer tilsynsdiamanten og dens graenseveardier. Tilsynsdiamanten har fem
grensevardier, som de finansielle virksomheder skal overholde. Overskrides en eller flere af verdi-
erne vil Finanstilsynet fore skeerpet overvagning. Med skaerpet overvagning menes der, at Finanstil-
synet kan forlange hyppigere indrapportering, og samtidig kan pengeinstituttet forvente at vere i
lobende dialog med Finanstilsynet omkring den eller de overskridelser der er sket.

Finanstilsynet vil 1 situationer med fusion, opkeb og koncernmaessige omstruktureringer forholde sig

individuelt til de pagaldende situationer.'® For at f et billede af hvor Ringkjebing Landbobank og

12 https://www.finanstilsynet.dk/da/Tilsyn/Tilsynsdiamanten-for-pengeinstitutter
13 https://www.finanstilsynet.dk/Tilsyn/Tilsynsdiamanten-for-pengeinstitutter/Overskridelser-af-
tilsynsdiamanten
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Vestjysk Bank star i1 forhold til Graenseverdierne 1 Tilsynsdiamanten tages der udgangspunkt i1 de

seneste regnskaber for de respektive banker pr. 31.12.2017."

Figur 3 — Finanstilsynets greenseveardier vs. Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank

Finanstilsynets graensevaerdier Ringkjgbing Landbobank Vestjysk Bank

Summen af store eksponeringer <125% 22,50% 11,90%
Udlansvakst <20% 10,70% -7,20%
Ejendomseksponering <25% 18,00% 15,20%
Funding ratio <1 0,80 0,55
Likviditetsoverdaekning >50% 116,80% 94,30%

Kilde: Egen tilvirkning pba. arsrapporter 2017 fra Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank

Summen af store eksponeringer <125%

Summen af pengeinstituttets storste engagementer ma ikke overstige 125% af deres egentlige kerne-
kapital. Store engagementer opgeres til at udgere mere end 10% af kapitalgrundlaget og maksimalt
25%. Pr. 01.01.2018 er denne graensevaerdi dog andret sdledes at de 20 storste engagementer maksi-
malt ma udgere 175% af den egentlige kernekapital.

Ser man pa Ringkjebing Landbobank, er summen ultimo 2017 22,5% hvilket indikerer, at deres udlén
1 stor stil gr til mindre engagementer, og der er derfor plads til at tage storre erhvervsdrivende i
portefaljen.

For Vestjysk Bank er eksponeringen 11,9% hvilket ogsa mé tolkes som en bank, der primart samler

pa mindre engagementer og derfor har plads til at tage store kunder ind i banken.

Udlansvaekst <20%

Udlansvakst under 20% skal forstas sadan, at et pengeinstituts samlede udlan maksimalt mé vakste
med 20% efter nedskrivninger. Grensevardien er til for at begraense forretningsudviklingen 1 de en-
kelte pengeinstitutter.

Ringkjebing Landbobank har i det seneste regnskab en udlansfremgang pa 10,7% og Vestjysk Bank
har en tilbagegang pa -7,2%. Der er derfor 1 begge banker fortsat stort potentiale for udldnsvaekst

uden at de kommer i1 karambolage med tilsynsdiamantens grenseverdi pa dette punkt.

' Vestjysk Bank og Ringkjebing Landbobank, Arsrapporter 2014-2017
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Ejendomseksponering <25%

Ejendomseksponering dekker over pengeinstituttets samlede udlan og garantidebitorer overfor bran-
cherne “fast ejendom” samt “gennemforelse af byggeprojekter”'”, hvilket indberettes til Finanstilsy-
net. Grensevardien opgeres jf. finanstilsynet for nedskrivninger.

Ringkjebing Landbobank har 18% og Vestjysk Bank har 15,2% 1 samlet udlan som vedrerer ejen-
domseksponering. Der er dog 1 begge pengeinstitutter fortsat god mulighed for at eksponere sig yder-

ligere over for disse brancher uden at overskride for tilsynsdiamantens grensevardier.

Funding ratio <1

Funding ratio defineres som forholdet mellem udlan og arbejdende kapital fratrukket obligationer
med restlgbetid under et &r. Pengeinstitutterne skal derfor veere opmarksomme pa lebende at holde
deres Funding Ratio opdateret, da myndighederne ellers kan krave ldn nedbragt. Det skal vaere med
til at fa pengeinstitutterne til 1 hojere grad at lave leengerevarende finansieringer.

Ringkjebing Landbobank har 0,8 og Vestjysk Bank har 0,55 i Funding Ratio, hvilket gor, de at begge

opererer inden for grensevardien.

Likviditetsoverdeekning >50%
Likviditetsoverdaekning er den tilbagevarende likviditet efter opfyldelse af lov om finansiel virksom-
hed FIL §152 som er 10% kravet eller 15% kravet. Der anvendes som overskriften beskriver et krav
om minimum 50% overdakning.
Ringkjebing Landbobank har 116,8% og Vestjysk Bank har 94,3% De har med andre ord begge

meget stor likviditetsoverdekning.

4.1.1 Delkonklusion

Da begge pengeinstitutter opererer inden for tilsynsdiamanten, kan det konkluderes, at begge penge-
institutter har forméet at fa deres forretninger tilpasset til de overordnede graensevardier som bran-
chen er underlagt. Det kan dog ogsé konkluderes, at begge pengeinstitutter i sterre eller mindre grad

har mulighed for at udvikle deres forretning uden at komme 1 finanstilsynets sogelys.

!> Gennemferelse af byggeprojekter indgér i branchen under “bygge og anlaeg”
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4.2 Likviditetsrisiko/Likviditetskrav

Likviditetskrav ogsé kendt som LCR (Liquidity Coverage Ratio) skal forstis i den forstand, at pen-
geinstitutterne ofte modtager korte indlan. Disse indlén anvender pengeinstitutterne til udlan som
oftest er af leengere varighed. Dette betyder, at pengeinstitutterne lebende skal have deres indlan for-
nyet med nye indlan, derved opstdr der en likviditetsrisiko (Finansiel risikostyring, Andresen, J. J.,
2017).

Jt. Basel III kravene skal bankerne sikre sig, at de har tilstreekkeligt likviditet til at modsta et 30-dages
likviditetsstress. LCR er med til at angive den mangde likviditetsaktiver et institut skal ligge inde

med for at overholde kravene. Formlen for dette er angivet nedenfor.

Figur 4 — Beregning af Liquidity Coverage Ratio

Beholdning af hojkvalitetsaktiver

LCR = -
Netto cash outflow over de kommende 30 dage

=100 %

Kilde: https:/www.pwc.dk/da/nyt/finance/regnskab/assets/basel iii-likviditetskrav.pdf

Beholdningen af hejkvalitetsaktiver skal primert bestd af kontanter, centralbank indestdender, og
niveau 1-aktiver 1 form af statsobligationer (PWC, Christensen, M. W., 2011). Likviditetskravene er
i perioden siden 2015 og frem til nu blevet skaerpet, og de forventes fuldt indfaset i 2018'°. Pr.
01.01.2017 er kravene for ikke SIFI pengeinstitutter en LCR pd 80% og pr 01.01.2018 er kravet 100%
(Berg, J. & Raun, A., 2015).

For Ringkjebing Landbobanks vedkommende har man internt en holdning der siger, at man vil vaere
dakket efter kravene som SIFI bankerne skal overholde'’. Ringkjobing Landbobank har pa nuvee-
rende tidspunkt et LCR negletal pd 193% De har med andre ord en meget stor likviditetsreserve i
form af indestdende 1 Nationalbanken eller kontanter.

Vestjysk Bank har en LCR pa 255%, sa for deres vedkommende er man ligeledes sardeles overdaek-

ket.

16 hitps://em.dk/arbejdsomraader/det-finansielle-omraade/realkreditinstitutter/likviditetsregler
7 SIFI banker skulle allerede pr. 01.10.2015 have LCR pa 100%
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4.3 Risikoeksponeringer

Risikoeksponering 1 den finansielle sektor defineres som den samlede risiko for tab forbundet med
dets aktiviteter jf. FIL §142. Med risikoeksponering menes markedsrisiko, operationel risiko og kre-
ditrisiko. Markedsrisiko er defineret som renteendringer, ravarepriser eller aktie- og valutakurser.
Operationel risiko er defineret som interne og eksterne begivenheder, der ikke placeres under finan-
sielle risici fx svindel, raveri eller it-nedbrud. Kreditrisiko defineres som risiko for tab pa udlan og

garantier (Finansiel risikostyring, Andresen, J. J., 2017).

Til opgerelsen af denne risikoeksponering anvender pengeinstitutter generelt to forskellige metoder.
IRB-metoden og standard metoden. IRB-metoden (intern rating baserede) er en avanceret rating me-
tode, som primert anvendes af de storste pengeinstitutter, da det er en kompleks og systemtung be-
regningsmodel.'® Standardmetoden er meget mere simpel i sin udformning og anvendes i langt hejere
grad af de mindre danske pengeinstitutter. Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank anvender

begge standardmetoden.

4.4 CRD 1V (Solvens/kapitalprocent og kapitalgrundlag)

Kapitalkravsreglerne blev introduceret tilbage 1 2007 under Basel II, og kravene er herefter lobende
blevet skarpet. [ 2014 blev de seneste kapitalkrav vedtaget. Disse er ogsa kendt som CRD-IV kra-
vene, som er de krav pengeinstitutterne skal overholde. CRD-IV indfases gradvits frem mod 2019,
hvor kravene fuldt implementeres. Kapitalkravene er gennem &rene lgbende blevet @ndret, da man

fra EU’s side har konstateret at de tidligere krav var for lempelige og utilstrekkelige.

Kapitalprocenten er fortsat den samme som for 2014 pa 8%, der er dog en @ndring 1, hvorledes ban-
kernes kapital skal opgeres (Finansiel risikostyring, Andresen, J. J., 2017, s. 347-349). Der er med
andre ord indfert en raekke skarpelser pa hvor meget et pengeinstitut som minimum skal have, og
hvad der ma medtages i kapitalberegningen.

Kapitalgrundlaget bestar af 3 typer kapital, egentlig kernekapital, hybrid kernekapital samt supple-
rende kapital. CRD IV betyder dog at sterrelsen af de forskellige kapitaltyper far storre og sterre
betydning. Det betyder med andre ord, at kvaliteten af den kapital bankerne skal anvende til deres

beregning skal vere bedre.

18h‘[‘tp://WWW.kraka.org/sites/del‘“aul‘[/ﬁ1es/public/kreditrisiko efter irb-metoden.pdf
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For 2014 var kravet til egentlig kernekapital 2%, og efter de seneste krav skal egentlig kernekapital
udgere 4,5%. Det betyder, at andelen af egenkapital skal vare hejere. For hybrid kernekapital betyder
@ndringen, at den maksimalt ma udgere 1,5% af kapitalprocenten pd 8%. For matte den udgere 2%.
Supplerende kapital métte for 2014 udgere 4%. Nu ma den udgere 2%. Det skal dog understreges, at
hybrid kernekapital og supplerende kapital godt kan erstattes af egentlig kernekapital, dog ikke om-
vendt, da disse kapitaltyper vurderes at vare af ringere kapitalkvalitet. Forklaringen understottes af

nedenstaende figur.

Figur 5 — Kapitalgrundlaget (CRD IV)

Kapitaltyper Regler fgr 01.01.2014 Regler efter 01.01.2014

Egentlig kernekapital Minimum 2% af risikoeksponeringen Minimum 4,5% af risikoeksponeringen
Hybrid kernekapital Maksimum 100% af Egenligt kernekapital Maksimum 1,5% af risikoeksponeringen
Supplerende kapital Maksimum 100% af kernekapitalen Maksimum 2% af risikoeksponeringen
Kapitalgrundlag Minimum 8% af risikoeksponeringen Minimum 8% af risikoeksponeringen

Kilde: Egen tilvirkning pba. Finansiel risikostyring, 2. udgave

Ud over disse krav skal pengeinstitutterne opfylde deres individuelle solvensbehov samt sgjle 2 kra-
vene, som er individuelle for alle banker. De forskellige buffere bestar af et individuelt solvensbehov,
conservation buffer, kontracyklisk buffer, systemisk buffer, globale SIFI og andre SIFI. Alt efter
hvilket pengeinstitut man har med at gere, og hvor stor den er, vil den 1 sterre eller mindre grad skulle
opfylde dele af eller hele bufferkravet i sgjle 2. Den kapital som sgjle 2 bufferne mé besta af blive
lobende skaerpet frem mod fuld indfasning 1 2019.

For at kunne opfylde sejle 2 kravene skal pengeinstitutterne i hgjere grad akkumulere egentlig ker-
nekapital, dette for at kunne opfylde kravene i conservation buffer, kontracyklisk buffer og systemisk
risikobuffer. Kan disse ikke indfries fuldt ud med egentlig kernekapital, vil det satte begraensninger
for, hvor meget udbytte der kan udbetales til aktionarer og bonusser til ansatte (Finansiel risikosty-
ring, Andresen, J. J., 2017, s. 350).

Ved fuld implementering af kapitalbevaringsbufferen i 2019 er kravet 2,5%, 1 2017 er kravet op til
1,3%. Den skal besta af ikke hybrid kernekapital. Kontracyklisk buffer har ved fuld implementering
et krav om 2,5% og 1 2017 et krav pa op til 1,5%. Niveauet for den kontracykliske buffer defineres 1

Danmark af Erhvervs- og vaekstministeriet.
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Dette gor de pa baggrund af niveauet af ldngivning til den private sektor i forhold til BNP og andre
faktorer for vaeksten 1 kreditformidlingen. Den skal besta af ikke hybrid kernekapital. Systemisk risi-
kobuffer er til enhver tid individuelt 1 niveauet 0-3%. Da SIFI kravene ikke er relevante for pengein-

stitutterne 1 denne opgave, medtages dette ikke.

Ud fra pengeinstitutternes synspunkt vil man selvfelgelig efterkomme de krav der matte vere for
kapitalgrundlag samt individuelle sgjle 2 krav. De er dog ikke nedvendigvis interesseret i en stor
overdekning, da fx egentlig kernekapital er en relativ dyr kapital at fremskaffe og kan derfor vare

med til, at bankerne performer darligere.

Ultimo 2017 var Vestjysk Banks kapitalkrav pd 10,1 % inklusiv det individuelle solvensbehov. In-
klusive kapitalbevaringsbufferen pa 1,25%, var det samlede kapitalkrav 11,3%. Den faktiske kapital-
procent var 19,2%'. De har med andre ord en overdakning pé 7,9%, som de kan vealge at beholde
til sikring mod fremtidige ogede krav. Alternativt kan de valge at nedbringe kapitalen for at stremline
forretningen mest muligt, da der ogsé vil blive forlangt afkast af den overskydende kapital, som de
pa nuvarende tidspunkt ikke rigtig kan anvende. En anden mulighed er at fokusere pa udvidelsen af
deres engagementer eller proaktivt opsege nye engagementer. P4 den méde vil de have et storre udlan,
som kapitalen skal holdes op imod. Dette skulle gerne give en bedre forrentning af den tilgengelige

kapital og en mere stramlinet forretning i forhold til de geldende kapitalkrav.

Tager vi et blik mod Ringkjebing Landbobanks kapitalkrav, er den jf. deres seneste regnskab opgjort
til 9% inklusiv deres individuelle solvensbehov. Ud over dette kommer kapitalbevaringsbufferen pa
1,3%. Dette giver et samlet krav til kapitalgrundlag pd 10,3%. Jf. seneste arsrapport er deres over-
dakning udover kapitalbevaringsbufferen pa 7,5%". De star med andre ord med de samme udfor-

dringer som Vestjysk Bank.

4.5 Delkonklusion
De analyserede regler og lovkrav som ses ovenfor understetter vores teori om, at den finansielle sek-
tor er under et stort og fortsat stigende pres fra myndighederne bade pa et nationalt og internationalt

plan, herunder kravene i CRD IV som fortsat er under implementering i sektoren. Dette er med til at

¥ Vestjysk Bank, Arsrapport 2017, s. 3
*% Ringkjobing Landbobank, Arsrapport 2017, s. 20
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fa pengeinstitutterne til at genoverveje hvem man laver forretninger med, og i hvor hgj grad man er
eksponeret over for de forskellige kundesegmenter. De skal med andre ord begrense deres jagt pa
profit og samtidig s@tte konsolidering og sunde forretninger 1 forreste rekke. Reglerne og kravene
gor ogsd, at bankerne bliver fanget mellem lovgivningen og investorerne, da den ene part vil have
heje atkast, mens den anden part vil have velkonsolideret forretninger, som giver hejere grad af sta-

bilitet og forudsigelighed i1 samfundet.

5. Regnskabsanalyse

5.1 Udvalgte nogletal

For at undersege hvor rentabelt det vil vere for Ringkjebing Landbobank at opkebe Vestjysk Bank,
vil vi 1 det folgende afsnit udarbejde en regnskabsanalyse for at kunne holde de to pengeinstitutter op
mod hinanden. Analysen vil blive udarbejdet pd baggrund af udvalgte negletal for de to pengeinsti-
tutter. Nogletallene kan give en indikation af de to pengeinstitutters udvikling fra 2014 til og med

2017.

5.1.1 ROE
ROE star far ’Return on Equity’. Negletallet er bedre kendt som egenkapitalforrentningen, og forteel-
ler os, hvor meget aktionarerne far i rente af deres investerede kapital. ROE beregnes pa folgende

made:
ROE = nettoresultat / egenkapital

Som udgangspunkt skal forrentningen af egenkapitalen ikke veere det samme 1 alle pengeinstitutter,
det athaenger af investorernes forventninger set i forhold til den risiko de pétager sig. Nogletallet er
derfor sarligt interessant for aktionarerne, da det fortaller hvor god et pengeinstitut er til at forrente
den aktiekapital, som aktionarerne har stillet til radighed. Det er derfor vigtigt at pengeinstitutterne
performer godt, sd aktionarerne far noget ud af deres indskudte kapital. ROE er altsé ikke et udtryk
for den afkast aktionarerne far pa deres aktier, men et negletal der kan anvendes til at sammenligne
forskellige pengeinstitutters rentabilitet.

Hvis et pengeinstitut skaber en tilstreekkelig forrentning af egenkapitalen, vil det ligeledes sta staer-

kere over for modgangstider og samtidig give pengeinstituttet mere handlefrihed. En lav ROE kan
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goare det svaerere for pengeinstitutter at fremskaffe ny kapital, da de vil vare mindre attraktive overfor
nye investorer, hvilket 1 nogle tilfeelde kan vare et problem i forhold til de stigene kapitalkrav. En
hej ROE er derfor med til at gare pengeinstituttet mere attraktivt og lokke nye investorer til, og der-
med oge verdien af pengeinstituttet. Den gennemsnitlige ROE for finansielle institutioner ligger pé

7,79%".

Tabel 1 — ROE for hhv. Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank

2017 2016 2015 2014
Ringkjgbing Landbobank 15,42% 15,18% 13,92% 14,39%
Vestjysk Bank 6,49% 5,37% 3,52% -13,82%

Kilde: Egen tilvirkning pba. arsrapporterne

Ovenstdende tabel illustrerer ROE for Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank pa baggrund af
arsrapporterne fra 2014-2017. Nar vi sammenligner ROE for de to pengeinstitutter ses det tydeligt,
at der er en vaesentlig forskel pa hvor gode de er til at forrente deres egenkapital.

Set over hele perioden, har Ringkjebing Landbobank en fornuftig ROE som samlet er steget ca. 1%-
point i perioden. Man oplevede dog et mindre fald fra 2014 til 2015, hvilket skyldes at nettoresultatet
kun er steget marginalt med tkr. 12.804, mens egenkapitalen er steget med tkr. 197.490.
Forklaringen til den stabile ROE for Ringkjebing Landbobank skal derfor findes i1 deres arsresultat,
som har haft en positiv udvikling i perioden, hvor pengeinstituttet har forméaet at sla deres egne resul-
tater ar efter ar. Ringkjebing Landbobank har derved en sterk forrentning af egenkapitalen, som lig-
ger hgjere end gennemsnittet for branchen.

Niveauet for Vestjysk Bank ligger vaesentlig under Ringkjebing Landbobank 1 hele perioden, men pa
trods af en negativ ROE 1 2014, har pengeinstituttet alligevel haft en positiv tendens med stigning 1
hele perioden. Vestjysk Bank har haft en stor procentvis stigning i ROE, da de er gaet fra en negativ
ROE pa -13,82% til en positiv ROE pé 6,49%, hvilket svarer til en stigning pa ca. 7%-point. Den
negative ROE skyldes primart, at Vestjysk Bank har haft et negativt nettoresultat pa tkr. -188.198 1
2014 grundet store nedskrivninger pa bankens laneeksponeringer specielt inden for landbrugserhver-
vet, hvor der har vaeret uventede og dramatiske fald i deres afregningspriser®>. 1 2015 havde Vestjysk

Bank for foerste gang i flere ar et positivt nettoresultat, pa trods af fortsat hgje nedskrivninger. De

21 https://www.investopedia.com/ask/answers/031215/what-average-return-equity-company-finan-
cial-services-sector.asp
*? Vestjysk Bank, Arsrapport 2014
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seneste ar har pengeinstituttet ogsa formaet at skabe et positivt nettoresultat, hvilket kan henledes til

den positive tendens pa ROE.

Pengeinstitutterne kan forbedre deres ROE ved at have fokus pa at ege deres nettoresultat, som kan
forbedres ved at gge indtjeningen. Rentemarkedet er dog fortsat under pres, hvorfor pengeinstitutterne
1 hgjere grad skal have fokus pé at ege indtjeningen via deres nicheprodukter. Pengeinstitutterne skal
samtidig ogsa serge for at tage den rigtige pris over for kunderne, for det arbejde de udferer. Alter-
nativt kan pengeinstitutterne forsege at reducere deres samlede omkostninger, ved at blive mere om-
kostningsbeviste.

ROE er som navnt pengeinstitutters evne til at skaffe ny kapital, og det vurderes at badde Ringkjebing
Landbobank og Vestjysk Bank har gode muligheder her, og overordnet set har klaret sig godt 1 ana-

lyseperioden.

5.1.2 ROA
ROA star for ’return on assets. Nogletallet er bedre kendt som afkastningsgraden eller forrentningen
af aktiverne, og forteller os, hvor meget afkast pengeinstitutterne far af deres investerede kapital 1

aktiverne, altsd afkastet pr. kapitalkrone. ROA beregnes pa foelgende méde:

ROA = nettoresultat / aktiverne

ROA viser pengeinstitutters rentabilitet af driften uden at tage hensyn til, hvordan pengeinstitutterne
har valgt at finansiere sig. Dermed belyser negletallet hvor dygtige pengeinstitutter er til at forrente

den kapital, de har haft til rddighed i1 den givne periode.

P4 aktivsiden 1 balancen ses det for bade Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank, at deres storste
post er udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris. Grundet det pressede rentemarked og
dermed ogsa faldende rentemarginal, @ges pengeinstitutternes indtjening generelt pa de ydelser, der
ikke pavirker balancen, sdsom formidling af realkreditlan, vaerdipapirhandel, betalingsformidling og
andre gebyrbaserede indtaegter. Formidlingsprovision og andre gebyr- og provisionsindtaegter, er si-
ledes med til at give pengeinstitutterne et bedre nettoresultat, hvilket samtidig medferer en forbedret

ROA.
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Tabel 2 — ROA for hhv. Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank

2017 2016 2015 2014
Ringkjgbing Landbobank 2,28% 2,22% 2,06% 2,10%
Vestjysk Bank 0,74% 0,40% 0,23% -0,86%

Kilde: Egen tilvirkning pba. arsrapporterne

Ovenstdende tabel illustrerer ROA for Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank péd baggrund af
arsrapporterne fra 2014-2017. Nar vi sammenligner ROA for de to banker, ses der ogsé her en forskel
pa hvor gode bankerne er til at forrente af deres aktiver.

Ringkjebing Landbobank oplevede et fald i ROA fra 2014 til 2015, hvorefter de har haft en positiv
stigende tendens fra 2015 til 2017. Bankens ROA er samlet set steget med 0,18%-point 1 analysepe-
rioden. Stigningen 1 ROA kan ledes hen pa arsresultatet, som er vasentligt forbedret i perioden, med
en stigning fra tkr. 445.861 1 2014 til tkr. 588.640 1 2017. Nedgangen 1 ROA 2014 til 2015 skyldes,
at bankens har haft en sterre procentvis stigning pa deres balance end pé deres arsresultat.

Vestjysk Bank har pa trods af en negativ ROA 12014 ligeledes haft en positiv stigende tendens 1 hele
perioden, som samlet set er steget med 1,6%-point. Vestjysk Banks negative ROA 1 2014, kan pri-
mart henledes til bankens negative nettoresultat, som folge af store nedskrivninger. Vestjysk Bank
har siden 2012, hvor de blev statsejet, arbejdet for en balanceslankning, primart gennemfort via en
reduktion i1 bankens udlan. Dette har resulteret 1, at banken har haft et fald i deres aktiver fra tkr.
21.803.562 12014 til tkr. 19.894.604 1 2016. Reduktionen 1 udlanene har ligeledes medfort et fald 1
renteindtegterne. P4 trods af det store fald 1 aktiverne har Vestjysk Banks bestrebelser pa at genskabe
banken som en solid og velindtjenende regionalbank, resulteret 1 et positivt og stigende nettoresultat
fra 2015 til 2017. Bankens positive trend 1 ROA kan derfor henledes til bankens positive udvikling i
nettoresultatet. I 2017 ses ogsa en stor stigning 1 aktiverne pa tkr. 2.007.760 fra 2016, hvilket primeert

kan henledes til investorgruppens opkeb, som har tilfert ekstra kapital til banken.

Niveauet for ROA kan vare svart at fastsatte, specielt set 1 lyset af at samtlige pengeinstitutter er
pressede pa renteindtagterne. Deres indtjening skal derfor kompenseres af egede gebyr- og provisi-
onsindtegter, hvilket typisk kan afspejle sig 1, om bankforretninger samt udldn udvides. Derfor ma
det alt andet lige, vere tilfredsstillende med en stigende ROA, hvilket er et udtryk for en oget for-
rentning af aktiverne. Bankerne kan pa samme made som med ROE, forbedre deres ROA, ved at age

deres nettoresultat. For at gge nettoresultatet ber bankerne igen have fokus pa stigende indtagter. I
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analyseperioden har begge banker vist positive resultater, og med henblik pd Ringkjebing Landbo-
banks opkeb af Vestjysk Bank forventes fortsat positive nettoresultater grundet nye mulige forretnin-

ger.

5.1.3 ICGR

ICGR star for ’Internal Capital Generation Rate’. Neagletallet viser, hvor meget pengeinstitutter kan
oge deres balance, uden det gar ud over deres solvens. Der er generelt stor fokus pa de egede kapi-
talkrav for pengeinstitutterne, hvorfor det er relevant at se pa, hvor meget balancen kan gges, inden

det begynder at pavirke deres solvens. ICGR beregnes pa felgende méade:

ICGR =1/ Capital Ratio * ROA * ERR

Selve formlen bestar af tre dele, som helt specifikt viser hvad der pavirker ICGR:

Den forste del er Capital Ratio = egenkapital / aktiver, og viser saledes forholdet mellem pengeinsti-
tuttets egenkapital og de samlede aktiver.

Den anden del er ROA = nettoresultat / aktiver, og den viser som tidligere navnt pengeinstituttets
evne til at forrente sine aktiver.

Den tredje del er ERR = (nettoresultat — udbytte) / nettoresultat, og viser saledes hvor stor en del
nettoresultatet udger af egenkapitalen, efter der er betalt udbytte til aktionarerne.

Samlet danner de tre dele som naevnt ICGR, og formlen kan derved omskrives til folgende:

ICGR = (nettoresultat — udbytte) / egenkapital

Der er ikke noget krav til hvilken veerdi ICGR skal have, da det athanger at hvor gkonomisk sterke
pengeinstitutterne er. Det gaelder dog om at fa sa hgj en ICGR som muligt, da det viser hvilke udlans-
muligheder pengeinstituttet har. Hvis et pengeinstitut far en negativ ICGR, sa vil det vare tvunget til
at reducere balancen, hvis det fortsat ensker at opretholde solvensen. Alternativt kan der optages ny

kapital, men her ath&nger prisen pé kapitalen ogsa af hvor starkt et pengeinstitut der er tale om.
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Tabel 3 —ICGR for hhv. Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank

2017 2016 2015 2014
Ringkjgbing Landbobank 10,15% 10,55% 9,66% 10,38%
Vestjysk Bank 6,49% 5,37% 3,52% -13,82%

Kilde: Egen tilvirkning pba. arsrapporterne

Ovenstdende tabel illustrerer ICGR for Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank pa baggrund af
arsrapporterne fra 2014-2017.

I hele analyseperioden har Ringkjebing Landbobank udbetalt udbytte til deres aktionarer. Pa trods af
dette, har Ringkjebing Landbobank senest 12017 en ICGR pa 10,15%, hvilket ogsé betyder, at banken
ber vere 1 stand til at udvide deres balance, uden det vil have en negativ indvirkning pé deres solvens.
Ringkjebing Landbobank har i hele perioden haft en stabil ICGR, kun med minimale udsving, som
primert skyldes at deres egenkapital 1 nogle ar har haft en hgjere procentvis stigning end deres net-
toresultat.

Vestjysk Bank har i1 hele analyseperioden valgt ikke at udbetale udbytte til sine aktionarer, hvorfor
den beregnede ICGR for banken er lig ROE. Til trods for dette har banken stadig en positiv ICGR,
hvilket betyder, at safremt ledelsen 1 Vestjysk Bank ensker at oge deres balance en smule eller udbe-
tale udbytte til bankens aktionarer, s vil der stadig vaere mulighed for dette uden solvensen belastes.
Dog vil det ikke veere muligt i ssmme omfang som for Ringkjebing Landbobank, da de har en va-
sentlig hgjere ICGR. I 2014 havde Vestjysk Bank en negativ ICGR, hvilket som tidligere navnt kan
henledes mod bankens negative nettoresultat, grundet store nedskrivninger pd bankens ldneekspone-
ringer, specielt inden for landbrugserhvervet. Vestjysk Bank har som tidligere nevnt haft flere &r med
underskud, hvilket ogsé afspejler sig i deres evne til at udvide balancen uden eftervirkninger. Ud fra
Vestjysk Banks arsrapporter ses det derfor ogsa, at de fra 2014 til 2016 har haft fokus pa at nedbringe
deres balance, som er faldet fra tkr. 21.803.562 1 2014 til tkr. 19.894.640 1 2016. Vestjysk Bank har

overordnet set haft en positiv tendens pd ICGR 1 analyseperioden.
Jo hgjere vaerdien af ICGR er, jo bedre er muligheden for at vakste for et pengeinstitut. Derfor ma

det alt andet lige betyde, at jo hegjere ICGR Ringkjebing Landbobank har, jo mindre vil et opkeb
belaste solvensen for Ringkjebing Landbobank.
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5.1.4 WACC

WACC stér for *"Weighted Average Cost of Capital’. Negletallet viser de vaegtede gennemsnitlige
kapitalomkostninger, og forteller saledes hvad et pengeinstitut betaler ved fremskaffelse af frem-
medkapital. Dvs. pengeinstituttets kostpris eller *1anerente’ pa deres kapital. WACC beregnes pa fol-

gende made:

WACC=Ky(1-T)L+K.(1-L)

Selve formlen bestar af to dele, som viser hvad der pavirker WACC:

Den forste del er K4 (1 — T) L, og viser hvad fremmedkapitalen koster for pengeinstitutterne.

K4 er renteudgiften pé fremmedkapitalen = renteudgifter / (balance — egenkapital — pulje) mens T =
skattesatsen (22%>°) og L er fremmedkapitalen holdt op mod de samlede aktiver = (balance — egen-
kapital — pulje) / balance.

Den anden del er K. (1 — L), som viser hvad egenkapitalen koster for pengeinstitutterne.

K. er prisen pi bankernes egenkapitalen = risikofrie rente (0,23%>*) + beta * (forventet afkast
(7,79%°) — risikofrie rente) og L er igen fremmedkapitalen op mod de samlede aktiver.

Grundet de to pengeinstitutters performance i analyseperioden, forventes deres beta-verdier at vaere
forskellige. Ringkjobing Landbobank har i dag en hejere beta-vardi end Vestjysk Bank*®, hvilket
indikerer, at Vestjysk Bank er mindre folsom over for @ndringer 1 markedet end Ringkjebing Land-
bobank, med andre ord er Ringkjebing Landbobank mere volatil end Vestjysk Bank. Set med henblik
pa Vestjysk Banks mange arsresultater med rede tal pa bundlinjen, vil man dog ikke alene ud fra beta
kunne konkludere, at en investering 1 Vestjysk Bank er mindre risikofyldt end en investering 1 Ring-
kjebing Landbobank. Man kan derfor argumentere for, om der burde tilleegges et risikotillaeg til Vest-
jysk Banks beta-verdi, sd den bliver hgjere end Ringkjebing Landbobanks. Vores projekt skal
komme med en konkret prisfastsettelse pa Vestjysk Bank og kebsanbefaling til aktionarerne 1 Ring-

kjebing Landbobank, hvorfor vi ikke vil benytte os af ovenstaende vardier, da vi ikke mener det vil

23 www.skat.dk

** Tallet er den gennemsnitlige risikofrie rente beregnet for 2017, jf. statistikbanken

25 https://www.investopedia.com/ask/answers/031215/what-average-return-equity-company-finan-
cial-services-sector.asp

26 https://www.investopedia.com
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gore nogletallene sammenlignelige. Vi har derfor valgt at fastsatte beta til 1,2 for begge pengeinsti-
tutter, da det vil gore negletallene mere sammenlignelige. Det vil ligeledes give et konservativt bud

pa, hvad Ringkjebing Landbobank vil kunne opnd i merindtjening ved et opkeb af Vestjysk Bank.

Fremskaffelsen af fremmedkapital sker typisk via l&n hos andre pengeinstitutter, via kundernes indln
eller via udstedte obligationer. WACC kan saledes give en indikation af, hvor konkurrencestarkt et
pengeinstitut er. Jo lavere kostpris pa fremmedkapital et pengeinstitut har, jo bedre priser kan de alt
andet lige tilbyde til deres egne kunder. Niveauet for WACC ber derfor altid vere lavest muligt, da
spendet mellem prisen pd fremmedkapital og prisen til kunderne, er der hvor pengeinstitutternes
indtjening ligger. WACC kan derfor ogsa bruges 1 et konkurrencemassigt perspektiv, da sammen-
setningen af kapitalen danner baggrund for pengeinstitutternes priss@tning pa udlén. Jo lavere

WACC er, jo billigere er det for pengeinstitutterne at finansiere deres udlén.

Tabel 4 — WACC for hhv. Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank

2017 2016 2015 2014
Ringkjgbing Landbobank 1,54% 1,59% 1,69% 1,87%
Vestjysk Bank 3,54% 2,55% 2,45% 2,61%

Kilde: Egen tilvirkning pba. arsrapporterne

Ovenstdende tabel illustrerer WACC for Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank pa baggrund af

arsrapporterne fra 2014-2017. For at fa en bedre forstaelse af hvad der pavirker de beregnede vardier

for WACC for de to banker, har vi i nedenstdende tabel opstillet henholdsvis hgjre side og venstre

side af WACC for begge banker.

Tabel 5 — Hojre side af WACC for hhv. Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank

2017 2016 2015 2014
Ringkjgbing Landbobank 0,16% 0,22% 0,32% 0,51%
Vestjysk Bank 0,39% 0,73% 0,90% 1,30%

Kilde: Egen tilvirkning pba. arsrapporterne
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Tabel 6 — Venstre side af WACC for hhv. Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank

2017 2016 2015 2014
Ringkjgbing Landbobank 1,38% 1,36% 1,37% 1,36%
Vestjysk Bank 3,15% 1,82% 1,55% 1,32%

Kilde: Egen tilvirkning pba. arsrapporterne

For Ringkjebing Landbobank er WACC faldende i hele analyseperioden. Prisen pa bankens egenka-
pital ligger pa et stabilt niveau 1 hele perioden, med en verdi pd 1,37% +/- 1, sa den faldende WACC
kan henledes til renteudgiften pa fremmedkapitalen, som har veret faldende i hele perioden, fra
0,51% 12014 til 0,16% 12017.

Overordnet set betyder det, at Ringkjebing Landbobank 1 perioden har kunnet tilpasse prisen pa deres
finansiering efter markedet. Derudover betyder det ogs4, at banken har mulighed for at nedsette pri-
sen over for deres kunder, 1 og med at bankens kostpris pé at finansiere udlan er faldet, og det derved
er billigere for dem at stille kapital til radighed. Alternativt kunne banken ogsé valge at fastholde
priserne over for deres kunder, og derved forbedre deres renteindtegter. Det kan dog blive en udfor-
dring 1 en branche, hvor konkurrencen de seneste ar kun er skerpet yderligere, primart grundet det
lave niveau, der ses pa rentemarkedet i dag.

For Vestjysk Bank er WACC faldende fra 2014 til 2015 og stigende fra 2015 til 2017. Renteudgiften
pa fremmedkapital har i hele perioden veret faldende for Vestjysk Bank, som det ogsa gjorde sig
gaeldende for Ringkjebing Landbobank. Renteudgiften pad fremmedkapital er faldet fra 1,30% 12014
til 0,39% 1 2017. Prisen pa egenkapital er derimod stigende for Vestjysk Bank i hele perioden, fra
1,32% 12014 til 3,15% 12017, hvilket derfor kan henledes til bankens stigende WACC.

Vestjysk Bank har altsa ikke kunnet tilpasse prisen pa deres finansiering efter markedet, tvaertimod
har de pé trods af det faldende rentemarked haft en forholdsvis stor stigning pa deres finansiering.
Det skyldes primeert, at banken har arbejdet pd en balanceslankning, der har medfert en vasentlig
reducering i deres balance, og samtidig er egenkapital og puljeordning ligeledes steget vasentligt.
Det gor alt andet lige konkurrencesituationen svarere for Vestjysk Bank, da de er nodsaget til at tage
en hgjere pris over for deres kunder, hvis de skal kunne opretholde og forbedre deres renteindtegter
pa samme niveau som deres konkurrenter.

Vestjysk Banks gennemsnitlige renteudgift pa fremmedkapital ligger pa 0,83% 1 perioden, hvilket er
noget hgjere end Ringkjebing Landbobank, der har en gennemsnitlig renteudgift pa 0,30%. Den gen-
nemsnitlige pris pa egenkapital ligger for Vestjysk Bank 1 perioden pa 1,96%, hvilket ogsa er hojere
end Ringkjebing Landbobank, der har en gennemsnitlig pris pd 1,37%.
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Prisen pé pengeinstitutternes egenkapital kan sammenholdes med det forventede afkast til aktiemar-
kedet, som pengeinstitutterne gerne skulle generere 1 afkast til deres aktionarerne. For pengeinstitut-
ter er finansiering via egenkapital dog den dyreste form for kapital, idet aktionererne kraver et be-
stemt afkast, set 1 forhold til deres patagede risiko ved investeringen. Egenkapitalen er dog vigtigt for
pengeinstitutterne, da det betegnes som ren kernekapital, og derved kan benyttes fuldt ud i opgerelsen
af basiskapitalen.

Vestjysk Bank har i1 en lengere periode vearet presset med underskud pa bundlinjen grundet store
nedskrivninger. Det har betydet, at de har varet nodsaget til at betale en hgjere pris for finansieringen
end Ringkjebing Landbobank. Det kan altsd konkluderes, at Ringkjebing Landbobank formér at fi-

nansiere sig billigere end Vestjysk Bank, og derfor er mere konkurrencedygtige pa markedet.

5.2 Daxkningsbidragsanalyse

5.2.1 Basisindtegter
Basisindtegter dekker over pengeinstitutternes netto rente- og gebyrindtagter, kursreguleringer samt

andre driftsindtaegter.

Tabel 7 — Basisindtegter for nedskrivninger for hhv. Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank

2017 2016 2015 2014
Ringkjgbing Landbobank 1.079.735 1.024.528 952.776 971.743
Vestjysk Bank 945.097 1.003.519 988.851 1.055.384

Kilde: Egen tilvirkning pba. arsrapporterne

Ovenstdende tabel illustrerer de to pengeinstitutters basisindtagter for nedskrivninger. Ringkjebing
Landbobank viser en positiv stigende tendens 1 hele analyseperioden, mens Vestjysk Bank har ud-
sving 1 bade opad- og nedadgdende retning.

Ringkjebing Landbobank har i1 perioden haft en positiv udvikling pa netto rente- og gebyrindtagter,
hvilket er den primeere arsag til bankens stigende basisindtagter, hvor banken har haft en stigning pa
11,11% fra2014 til 2017. Banken har altsa pa trods af de sidste ars faldende rentemarked haft stigende
netto rente- og gebyrindtagter, hvilket kan henledes til bankens billige pris pa fremmedkapital, som
set ved beregning af WACC. Banken har formaet at tage den rigtige pris for sine forretninger, og

derved opretholde en fornuftig basisindtjening i en staerkt konkurrencepraget branche.
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Vestjysk Bank har modsat Ringkjebing Landbobank haft en negativ udvikling 1 perioden pa netto
rente- og gebyrindtaegter, hvilket er den primere arsag til bankens svingende basisindtaegt, hvor ban-
ken har haft en nedgang fra 2014 til 2017 pd 10,44%. Banken har haft flere ar med negative resultater
pa bundlinjen, hvilket bl.a. kan henledes til deres pris pa fremmedkapital, hvor de har varet nadsaget
til at betale en hgjere pris. Vestjysk Bank har ikke forméet at opretholde en stigende basisindtjening,
hvilket skyldes bankens hgje finansieringsomkostninger. Banken formér séledes ikke at regulere de-
res prissetning tilstrekkeligt og tage sig ordentligt betalt for sine forretninger, set i forhold til den
faldende rentemarginal. For en bank som Vestjysk Bank, der har veret under pres i flere ér, kan det
dog vaere svert konkurrencemassigt at ga ud og tage en hgjere pris hos deres kunder, da der findes

mange andre og billigere alternativer.

Tabel 8 — Basisindtagter efter nedskrivninger for hhv. Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank

2017 2016 2015 2014
Ringkjgbing Landbobank 1.069.415 976.150 892.409 884.557
Vestjysk Bank 674.664 587.365 618.789 371.918

Kilde: Egen tilvirkning pba. arsrapporterne

Ovenstaende tabel viser de to pengeinstitutters basisindtegter efter nedskrivninger. Basisindtaegterne
efter nedskrivninger pa udlén kan betegnes som bankens brutto fortjeneste/dekningsbidrag, og skal
daekke bankernes faste og indirekte omkostninger samt give fortjeneste til aktionarerne.
Ringkjebing Landbobank viser fortsat en positiv stigende tendens i perioden. Banken basisindtegter
fratrukket nedskrivninger er steget med 20,89% fra 2014 til 2017. Banken har forméet at holde deres
nedskrivninger pa et minimalt niveau, sa det ikke pavirker deres resultat, hvilket overordnet set bety-
der, at bankens gennemsnitlige kreditkvalitet pd deres udlénsportefolje ligger pa et rigtig hojt ni-
veau’’. Landbruget er det kundesegment i banken, hvor der foretages de storste nedskrivninger. P4
trods af usikkerheden pa priserne i1 landbrugssektoren, har banken lgbende foretaget de nadvendige
nedskrivninger, og siledes varet pa forkant med den aktuelle risiko for de svage driftsresultatet, hvil-
ket kan henledes til kvaliteten af deres kreditgivning.

Vestjysk Bank har modsat Ringkjebing Landbobank haft sterre udsving i perioden pé basisindtegter

fratrukket nedskrivninger. Bankens store nedskrivninger kan primart henledes péd landbruges ekono-

*" Ringkjobing Landbobank, Arsrapport 2017, s. 8
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miske situation med meget lave afregningspriser, dette udger den sterste andel af bankens nedskriv-
ninger. Bankens eksponering inden for ejendoms- og landbrugssektoren har historisk set, og indtil
2012, vaeret praeget af en strategi fra bankens side om oget vaekst’, og landbrugserhvervet udger
derfor en stor del af bankens samlede nettoudlan i dag. Banken har dog stor fokus pa udviklingen
inden for landbruget og felger den meget noje, fortsat med fokus pa lebende nedskrivninger.

Vestjysk Bank har dog overordnet set, pa trods af store nedskrivninger, haft en positiv udvikling fra

2014 til 2017 med en stigning pa 80,59%

Vi har nu set pa hvordan pengeinstitutternes basisindtegter ser ud henholdsvis fer og efter nedskriv-
ninger. | modsatning til Ringkjebing Landbobank, der har forméet at holde deres nedskrivninger pé
et minimalt niveau, ses tydeligt, at Vestjysk Bank har veeret meget praget af landbrugssektorens gko-
nomiske situation, hvilket afspejler sig i deres store nedskrivninger. Overordnet set har begge penge-

institutter dog 1 hele perioden haft en positiv udvikling pa deres basisindtaegt efter nedskrivninger

5.2.2 Basisomkostninger
Basisomkostninger dekker over pengeinstitutternes personale og administration, af- og nedskrivnin-

ger pd immaterielle og materielle aktiver samt andre driftsudgifter.

Tabel 9 — Basisomkostninger for hhv. Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank

2017 2016 2015 2014
Ringkjgbing Landbobank 334.447 317.626 306.286 284.493
Vestjysk Bank 504.084 504.687 568.845 560.116

Kilde: Egen tilvirkning pba. arsrapporterne

Ovenstdende tabel viser de to pengeinstitutters basisomkostninger. Ringkjebing Landbobank har haft
en stigende tendens 1 hele perioden, hvor deres basisomkostninger er steget med 14,93% fra 2014 til
2017. Stigningen 1 basisomkostningerne kan primert henledes pa pengeinstituttets udgifter til perso-
nale og administration, som bl.a. omfatter udgifter til lonninger, omkostninger vedr. pensionsordnin-
ger og IT-omkostninger. Generelt set kan stigningen 1 basisomkostningerne henledes pa lebende ud-

videlse af medarbejderstaben, stigende lenninger og stigende udgifter til markedsfering. Ringkjebing

8 Vestjysk Bank, Arsrapport 2017, s. 13
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Landbobank ensker at veere en attraktiv arbejdsplads for medarbejdere, der kan veere med til at til-
treekke og fastholde dygtige medarbejdere®, hvilket ogsé afspejler sig i bankens stigense basisom-
kostninger.

Vestjysk Bank oplevede en stigning 1 deres basisomkostninger fra 2014 til 2015, og har herefter en
faldende tendens i resten af perioden. Overordnet set, er deres basisomkostninger faldet med 9,96%
fra 2014 til 2017. Stigningen fra 2014 til 2015 kan primert henferes til engangsudgifter i forbindelse
med organisatoriske @ndringer. Hvis der korrigeres for denne omkostninger, udviser banken ogsa her
et fald 1 deres basisomkostninger. I 2015 valgte banken med baggrund i1 deres faldende forretnings-
omfang, hvilket er en afledt konsekvens af bankens bevidste balanceslankning, at gennemfore en
reekke omkostningsbesparende tiltag som medferte en reducering af medarbejderstaben med ca.
10%°. Bankens faldende basisomkostninger kan derfor henledes til de omkostningsbesparelser, som
de organisatoriske @ndringer har medfert. Vestjysk Bank betragter ligeledes athengigheden af nog-
lemedarbejdere som et fokusomréde. Banken arbejder derfor labende pd at minimere athengigheden
af neglemedarbejdere, bl.a. i form af skriftlige forretningsgange, centralisering af opgaver og out-

sourcing af omréader, der ikke har betydning for bankens konkurrenceevne®'.

De to pengeinstitutter korer 1 to forskellige retninger nar deres basisomkostninger sammenlignes.
Ringkjebing Landbobank har stor fokus pa deres medarbejdere 1 form at stigende lenninger og oget
medarbejdertilgang. Vestjysk Bank gér den modsatte vej, og forsege at reducere medarbejderstaben

for derved at kunne reducere deres omkostninger.

5.2.3 Indtjening pr. omkostningskrone

Nogletallet sammenholder pengeinstitutters basisindtegter med deres omkostninger, og viser hvor
omkostningseffektiv et pengeinstitut er. Nogletallet skal vere storre end 1, da det afspejler om pen-
geinstituttet er 1 stand til at tjene penge eller ej. Er nogletallet mindre end 1, har pengeinstituttet altsa

haft et negativt resultat. Indtjening pr. omkostningskrone beregnes pé folgende made:

I/O = indtjening / omkostninger

** Ringkjobing Landbobank, Arsrapport 2017, s. 36
30 Vestjysk Bank, Selskabsmeddelelse 14.09.2015
31 Vestjysk Bank Arsrapport 2015, s. 80
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En hej omkostningskrone kan ofte udtrykkes 1 form at pengeinstituttets kultur og strategi til forret-
ningsudvikling. Hvis et pengeinstitut er meget omkostningsbeviste 1 form af udgifter til lokaler, ind-

retning, reklame mm, vil det alt andet lige medfere en hgjere indtjening pr. omkostningskrone.

Tabel 10 — I/O for nedskrivninger i tkr. for hhv. Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank

2017 2016 2015 2014
Ringkjgbing Landbobank 3,23 3,23 3,11 3,42
Vestjysk Bank 1,87 1,99 1,74 1,88

Kilde: Egen tilvirkning pba. arsrapporterne

Ovenstaende tabel viser pengeinstitutternes indtjening pr. omkostningskrone for nedskrivninger for
Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank. Indtjening pr. omkostningskrone for nedskrivninger er
altsd pengeinstitutternes basisindtegter for nedskrivninger divideret med deres basisomkostninger.
Ringkjebing Landbobank ligger pa et forholdsvis stabilt niveau i hele perioden, dog er indtjeningen
pr. omkostningskrone faldet med 0,19 kr. fra 2014 til 2017. Banken har formaet at oge deres indtje-
ning pa trods af det lave rentemarked og den skarpede konkurrence 1 branchen. Samtidig har de stor
fokus pa fastholde eksisterende samt tillokke nye medarbejdere, hvilket har medfert en stigning 1
deres omkostninger. Faldet 1 indtjening pr. omkostningskrone kan derfor henledes til, at Ringkjebing
Landbobank har haft en sterre procentvis stigning pa deres omkostninger end deres indtagter.
Vestjysk Bank ligger ligeledes pa et stabilt niveau i hele perioden, hvor indtjeningen pr. omkostnings-
krone kun er faldet med 0,01 kr. fra 2014 til 2017. Banken har haft et fald i deres indtjening, hvilket
som naevnt primert kan henledes til deres negative udvikling pa netto rente- og gebyrindtaegter, hvor
banken har veret nedsaget til at tage en lavere pris for at kunne fastholde kunder og folge med kon-
kurrenterne. P4 omkostningssiden har de afskediget medarbejdere for at kunne reducere omkostnin-
gerne. Faldet i indtjening pr. omkostningskrone, kan derfor henledes til, at Vestjysk Bank har haft en

starre procentvis nedgang 1 deres omkostninger end deres indtaegter.
Begge pengeinstitutter har 1 hele perioden et I/O-tal steorre end 1, hvilket er positivt i forhold til deres

evne til at tjene penge. Ringkjebing Landbobank viser dog bedre evne til at skabe indtjening end

Vestjysk Bank, og ligger pé et vaesentligt hgjere niveau i hele perioden.
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Tabel 11 — I/O efter nedskrivninger i tkr. for hhv. Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank

2017 2016 2015 2014
Ringkjgbing Landbobank 3,20 3,07 2,91 3,11
Vestjysk Bank 1,34 1,16 1,09 0,66

Kilde: Egen tilvirkning pba. arsrapporterne

Ovenstaende tabel viser pengeinstitutternes indtjening pr. omkostningskrone efter nedskrivninger.
Indtjening pr. omkostningskrone efter nedskrivninger er pengeinstitutternes basisindtegter efter ned-
skrivninger divideret med deres basisomkostninger.

Ringkjebing Landbobank oplevede et fald 1 deres indtjening pr. omkostningskrone fra 2014 til 2015
pa 0,20 kr., og har herefter haft en positiv udvikling fra 2015 til 2017 med en stigning pa 0,29 kr. Set
over hele perioden ligger banken pé et stabilt niveau med en samlet stigning pa 0,09 kr.
Sammenligner man indtjening pr. omkostningskrone for og efter nedskrivninger for perioden, er
Ringkjebing Landbobanks indtjening pr. omkostningskrone gennemsnitligt 0,17 kr. lavere efter ned-
skrivninger end for nedskrivninger. Ringkjebing Landbobank har et hgjt niveau ndr man ser pa kva-
liteten af deres kreditgivning, hvilket afspejler sig i relativt lave nedskrivninger pa udlan. Stigningen
1 bankens indtjening pr. omkostningskrone kan derfor primart henledes til bankens faldende ned-
skrivninger. Faldet fra 2014 til 2015 skyldes, at bankens har haft en procentvis sterre stigninger pa
deres omkostninger end deres indtegter.

Vestjysk Bank har haft en positiv stigende tendens 1 hele perioden, hvor deres indtjening pr. omkost-
ningskrone samlet er steget med 0,68 kr. fra 2014 til 2015. I 2014 havde banken dog en indtjening
pr. omkostningskrone mindre end 1, hvilket afspejles 1 deres negative arsresultat.

Sammenligner man indtjening pr. omkostningskrone for og efter nedskrivninger for perioden, er
Vestjysk Banks indtjening pr. omkostningskrone gennemsnitligt 0,81 kr. lavere efter nedskrivninger.
Den store forskel skyldes bankens store nedskrivninger, primert pd landbrug. Stigningen 1 bankens
indtjening pr. omkostningskrone efter nedskrivninger, kan primart henledes til bankens nedskrivnin-

ger, som pa trods af det hgje niveau har veret faldende i perioden.
Begge pengeinstitutter Ringkjobing Landbobank og Vestjysk Bank viser altséd en positiv stigende

tendens pé deres I/O-tal efter nedskrivninger. Ringkjebing Landbobank viser ogsa her bedre evne til

at skabe indtjening end Vestjysk Bank, og ligger fortsat pa et vaesentligt hejere niveau i hele perioden.
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5.3 Delkonklusion

P& baggrund af de beregnede negletal for henholdsvis Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank,
kan vi konstatere, at de to pengeinstitutter har haft forskellig udvikling gennem analyseperioden fra
2014 til 2017. Udviklingen har dog overordnet set vaeret positiv for begge pengeinstitutter.

Begge pengeinstitutter har en fornuftig og positiv udvikling pd forrentning af egenkapitalen. Ringk-
jobing Landbobank har haft en stigning i ROE pa ca. 1%-point 1 perioden og har 1 2017 en ROE pé
15,42%, hvilket ligger vaesentligt hgjere end det gennemsnitlige forventede afkast fra aktionarerne i
branchen™. Vestjysk Bank har vist en rigtig positiv udvikling pA ROE, med en samlet stigning pa
20%-point 1 analyseperioden, grundet deres positive udvikling 1 nettoresultatet. Niveauet for ROE
ligger dog noget lavere for Vestjysk Bank, som havde en ROE pa 6,49% 12017. Nettoresultatet er en
vigtig del af ROE, og den positive trend som ses pa Vestjysk Banks nettoresultat kan vaere med til at
bidrage positivt til nettoresultatet fremadrettet. Med fokus pa at ege ROE, kan opkebet af Vestjysk
Bank derfor pa sigt blive en god investering for aktionarerne.

Ringkjebing Landbobank har i analyseperioden formaet at ege forrentningen af deres aktiver, og har
12017 en ROA pé 2,28%. Vestjysk Bank er ikke pa niveau med Ringkjebing Landbobank, men de
er ligeledes inde 1 en positiv udvikling, og er gaet fra en negativ ROA 12014 til en ROA pa 0,74% 1
2017. Vestjysk Bank har arbejdet med fokus pa en balanceslankning, hvilket ses pd deres positive
udvikling i ROA.

Begge pengeinstitutter har ligeledes haft en positiv udvikling pd ICGR 1 analyseperioden. Vestjysk
Bank har ikke udbetalt udbytte i perioden, hvorfor ICGR er lig ROE. Ringkjebing Landbobank ud-
betalte udbytte 1 alle arene, og har til trods for dette en ICGR pé 10,15% 1 2017. Det betyder altsa at
Ringkjebing Landbobank vil vare 1 stand til at udvide balancen med 10,15%, uden at det vil pavirke
deres solvens, hvilket kan veare en fordel for aktionererne ved et opkeb af Vestjysk Bank.

Ved et kig pa pengeinstitutternes pris pa fremskaffelsen af fremmedkapital, bevaeger de sig her 1
forskellige retninger. Ringkjobing Landbobank har formdet at tilpasse prisen pa deres finansiering
efter markedet, mens Vestjysk Bank derimod har mattet betale en hgjere pris herfor.

Begge pengeinstitutter ligger pa samme niveau nar vi ser pa basisindtaegter for nedskrivninger. Fra-
treekkes nedskrivningerne ligger Vestjysk Bank noget under niveauet for Ringkjebing Landbobank,

da de har haft store nedskrivninger, specielt inden for landbrugserhvervet.

32 https://www.investopedia.com/ask/answers/031215/what-average-return-equity-company-finan-
cial-services-sector.asp
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Ser man pa omkostningskronen, har Ringkjebing Landbobank vist evne til at generere indtjening pa
baggrund af lave omkostninger. Dette er en klar styrke for pengeinstituttet, da det er et udtryk for at
deres organisation er tilpasset og gearet til markedsforholdene Vestjysk Banks omkostningskrone er

mere beskeden, men trods alt over 1, hvilket viser at de er 1 stand til at tjene penge.

Med baggrund i ovenstaende kan vi altsa konkludere at begge banker er inde i en fornuftig udvikling.
Vestjysk Bank har varet presset pa bundlinjen i flere ar, men er inde i en positiv udvikling. Pa den

lange bane kan den positive udvikling vere med til at drive bankerne videre 1 god forfatning.

6. Verdiansattelse af Vestjysk Bank

I folgende afsnit vil vi belyse hvad Ringkjebing Landbobank reelt ber betale Vestjysk Banks nuvae-
rende aktionarer for at de skal give afkald pa deres virksomhed. Med udgangspunkt i udvalgte be-
regningsmodeller, skal disse vare med til at give et billede af, om Vestjysk Bank 1 en overtagelsessi-
tuation vil vaere et billigt” eller ”dyrt” keb for Ringkjebing Landbobank.

P4 baggrund af beregningerne vil vi ogsa kigge pd den seneste handel af Vestjysk Bank, mellem den

danske stat og en sterre investorgruppe, som fandt sted tilbage 1 juni 2017 (DR, Sommer, M., 2017).

6.1 Beregningsmodel for vaerdiansattelse
Til veerdianseettelsen” af Vestjysk Bank tager vi udgangspunkt i negletallene fra det seneste regn-
skabsdr 1 Vestjysk Bank. Til beregning af gennemsnitlig ROE har vi taget nogletallene fra de seneste

3 regnskabsar.

Figur 6 — Vardiansattelse af Vestjysk Bank, metode 1

Net income Divident Value per [Market price per
current ROE Payout ratio [Cost of equity [Value of equity |share share 31.12.17 K/I Upside
Average of last three years 163.156.000| 5,13% 59,06% 7% 2.001.807.107 0,980 2,75 2,8 1,82%

Kilde: Egen tilvirkning pba. vejledningsmateriale, lektion 2

33 Beregningen af vaerdiansattelsen tager udgangspunkt i udleveret undervisningsmateriale, HDFR
speciale, vejledning 2
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Figur 7 — Nogletal til verdiansattelse

CAPM 7%
Risk free rate 0,23%
Beta 1,2
Market Risk premium 5,57%
Stable growth rate (g) 2,1%
Kurs 2,75
Antal aktier 895.981.517
Egenkapital i alt 2.515.323.000]

Kilde: Egen tilvirkning pba. arsrapporter og vejledningsmateriale, lektion 2 **

6.1.1 Forklaring af anvendte nogletal

Value of Equity

Til beregningen anvendes drets resultat. Dette tal anvender vi sammen med dividenden CAPM og
’stable growth rate’ til at beregne Value of Equity. Tallet indikerer den faktiske vaerdi af banken uden
at tage hensyn til vaekstpotentialet 1 forretningen. Vardien er forskellig fra den bogferte egenkapital,
da denne er beregnet pa baggrund af aktiekursen. I en finansieringssituation vil det vare vaerdien af
egenkapitalen som en finansiel partner vil belane selskabet pd baggrund af og ikke den bogforte

vaerdi.?

ROE
I beregningen er Return of Equity medtaget. Tallet 5,13% er et gennemsnit af Vestjysk Banks ROE
over de seneste 3 ar. Nogletallet anvendes 1 beregningen Value of Equity som tidligere forklaret samt

1 beregningen dividend payout.

Dividend payout

Dividend payout er en indikator for, hvor meget af overskuddet der tilbagebetales til aktionzrerne.
Den resterende del af overskuddet, anvendes ofte til afdrag pa 1an eller geninvesteringer i1 firmaet.

I Vestjysk bank er dividenden for &ret 2017 beregnet til 59,06%,’® hvilket betyder at aktionarerne

kan forvente at fa lidt over halvdelen af overskuddet udbetalt i form af udbytte eller verdistigning af

34 https://www.statistikbanken.dk/statbank5a/SelectVarVal/saveselections.asp
33 https://www.investopedia.com/terms/m/market-value-of-equity.asp
3% Dividende payout beregnes pé folgende méade: 1-(g/ROE)
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deres aktiekapital. Beregningen bygger pa grundlag af BNP vaksten i Danmark i 2017°7, samt den
gennemsnitlige ROE som tidligere er beregnet. Det fremgar dog af regnskabet at man fortsat ensker

at konsolidere sig 1 forhold til kommende kapitalkrav, hvorfor dividenden for 2017 reelt bliver 0%.

Cost of Equity

Cost of Equity er et udtryk for, hvad markedet forventer i afkast for at placere midler 1 firmaet. For-
ventningerne bygger pa den risikofrie rente, beta og markedsrisiko premien. Aktionarerne vil med
andre ord forlange hejere afkast af deres investering jo sterre risiko de mener der er for tab af det
investerede i den pagzldende virksomhed. Dette er ogsa kendt som CAPM>®. Optimalt set soger in-
vestorerne en investering, hvor afkastet er hgjere end risikoen. P4 baggrund af udregningen ovenfor
er Cost of Equity for Vestjysk Bank beregnet til 7%. Det er altsd dette som aktionarerne forventer at

ledelsen kan forrente midlerne med, nar de investerer 1 Vestjysk Bank.

Value per share

Tallet forteller hvor meget du skal betale for 1 kr. egenkapital 1 Vestjysk bank. Dette er baseret pa
antallet af aktier, egenkapitalen og aktiekursen pr. d. 31.12.2017 Pa den pdgeldende dato kunne man
kebe 1 kr. egenkapital for ca. 98 ore.

Upside

Value per share forer os naturligt videre til upside. Dette er et udtryk for, hvor meget man vinder ved
at kaebe aktien 1 Vestjysk Bank pr. d. 31.12.2017. Beregningen bygger pa markedskursen sat over for
den bogforte verdi. Dette giver os en upside pa 1,82%, hvilket vil sige at man pa den pagaldende

dag far 101,82 kr. egenkapital for hver 100 kr. man investerer i virksomheden.

6.1.2 Alternativ verdiansattelse

For at underbygge ovenstidende vardiansattelse, har vi valgt at beregne en vardiansattelse af Vest-
jysk Bank pd baggrund af Gordons model dividendemetoden. Modellen tager ligesom tidligere an-
vendt model udgangspunkt i at virksomheden udbetaler udbytte og vil fortsette med dette fremadret-

tet, samt at der er en konstant veekst i udbyttet. Dette er ogsa en af modellens svagheder, da der alt

37 https://www.dst.dk/da/Statistik/nyt/NytHtml?¢cid=24076
38 https://corporatefinanceinstitute.com/resources/knowledge/finance/what-is-capm-formula/
CAPM = Risk free rate + beta * Market risk premium
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andet lige over en lengere periode vil vere udsving 1 hvor godt en virksomhed performer med ud-

sving 1 udbyttet til folge.

Figur 8 — Vardiansattelse af Vestjysk Bank, metode 2

DPS,

Value per share of equity in stable growth = 7 )
' —g

Kilde: https://seekingalpha.com/article/3929426-stock-valuation-gordon-growth-model

DPS er et udtryk for forventet dividende et ar frem 1 tiden, K. er investorernes forventede afkast af

den investerede kapital mens g Er vaksten af dividenden.

Ved at anvende samme nogletal som tidligere kommer vi frem til en DPS pa 0,107 kr. pr aktie. De

ovrige tal kender vi allerede, hvorfor den samlede beregning vi komme til at se sddan ud.
0,107
7-21
Det vil med andre ord sige, at pa baggrund af Gordons model har vi fiet en pris der hedder 2,23 kr.

2,23 =

pr. aktie, hvor vi 1 forrige beregning havde en pris pa 2,80 kr. og en faktisk aktiekurs pa 2,75 kr.

6.1.3 Fortolkning af statens salg af Vestjysk Bank aktier

Vestjysk Bank blev medio 2017 handlet mellem staten og en sterre investorgruppe. P4 Vestjysk
Banks egen hjemmeside fremgér det d.18. juli 2017 at alle betingelser for en accept af investorgrup-
pens kebstilbud er blevet accepteret og overdragelsen sker d. 21.07.2017. Den samme dag handles
aktien til omkring 1,86 kr. pa det frie marked®®. Det vil med andre ord sige, at den pris som investor-
gruppen har betalt, var 46% lavere end markedsprisen den pageldende dag. Ved forste gjekast er det
en meget lav pris de har givet. Kabet er dog betinget af, at man som keber sikrer de gvrige tilbage-
vaerende aktiongerer samme rettigheder 1 helhedslesningen, og at man refinansierer den efterstillede
hybride kapital.** Den hybride kapital var pa davaerende tidspunkt finansieret af staten, hvorfor de
ville have en fuldstendig afslutning i1 deres forhold med Vestjysk Bank (Finansministeriet, Nielsen,

H. B., 2017). Derudover skulle handlen godkendes i EU, selvom det ogsa var dem, der havde papeget

39 http://www.euroinvestor.dk/boerser/nasdag-omx-copenhagen/vestjysk-bank-a-s/206671/historik
40 https://www.vestjyskbank.dk/om-banken/nyheder/ny-kapitalplan-i-vestjysk-bank-og-frem-
saettelse-af-frivilligt-koebstilbud-til-alle-aktionaerer.aspx?PID=4780& Action=1
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den spekulative forretning, som staten havde gang 1 (Berlingske Business, Hansen, J. C., 2017). Kra-
vene fra EU var at landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri maksimalt matte udgere 20% af det samlede
udlan. Kravene er geeldende til udgangen af 2019. Det er med andre ord strengere krav end de allerede
gzldende krav som de europziske banker er underlagt. Arsagen er, at det netop ogsa var de omrader
som Vestjysk Bank havde store problemer med i forbindelse med finanskrisen, hvorfor man vil for-
soge at undga en gentagelse. Kravene vil dog frafalde, hvis man kan prasentere en egenkapitalfor-
rentning pé 7-11% aret for.*' Derfor kan de i princippet allerede arbejde uden for kravene med ud-

gangen af 2018, séfremt regnskabet viser sig at vare tilfredsstillende.

6.1.4 Anbefaling

Med baggrund i den opstillede resultatopgerelse efter opkeb samt de beregnede negletal vurderes til
pa sigt at kunne vere en positiv udvikling for Ringkjebing Landbobank. Ringkjebing Landbobank
ber legge vaegt pa beregningen 1 Gordon’s Growth model, hvor vardien er lavest pr. aktie. Desuden
skal det bemarkes, at begge vaerdiansettelser bygger pa et estimat af hvad det lebende og stigende
udbytte til aktionarerne ber vaere pa baggrund af resultaterne. Dette er endnu ikke sket pa grund af
de ekstra klausuler som Vestjysk Bank er underlagt. Udbyttet er mere realistisk under normale for-
retningsbetingelser, hvilket forventes at vare en realitet pr. 1/1 2020. Dermed ber verdien reelt vaere
lavere pa nuvarende tidspunkt. Derudover skal de leegge vaegt pa klausulerne, som fortsat er gael-
dende til ultimo 2019, disse er med til at begraense handlefriheden 1 virksomheden.

For Ringkjebing Landbobanks vedkommende vil opkebet ogséa kunne give nogle besparelser over tid
1 stabsfunktioner, som kan overfores til deres egen stab. Det samme vil gore sig geldende for aflen-
ning af bestyrelse og ledelse. Dette er dog besparelser, som tager tid at gennemfore, hvorfor det ma
forventes at vare relativt omkostningstungt og tidskrevende 1 starten at fa sammenlagt alle proces-
serne fra de to banker.

Anbefalingen skal ses uathangig af vurderingen af de organisatoriske aspekter og de hertil herende

problemstillinger og udfordringer.

6.1.5 Delkonklusion
Verdiansattelsen af en aktie er altid relativ 1 forhold til hvilken vinkel man ser sagen fra. Derudover

skal der ogsa tages hensyn til hvad Vestjysk Banks vedtagter tillader/pakraver af andele for man kan

H https://www.fyens.dk/erhverv/Vestager-godkender-statens-salg-af-Vestjysk-
Bank/artikel/3168418
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fa vaesentligt bestemmelse 1 virksomheden. Pa baggrund af de beregnede vaerdier jf. de to uathaengige
beregninger, ses det at veerdien af Vestjysk Bank kan variere alt efter hvordan det opgeres. Begge
beregninger ligger dog relativt tet pd den faktiske handlede pris. Det vurderes dog at vaere svart at
gennemfore et kob til en pris jf. Gordon’s Growth model, hvor prisen ligger under markedskurs, med
mindre at den eksisterende investorgruppe og andre sterre aktionarer kan se en dbning til at komme
af med deres ejerandel. De gaeldende klausuler som investorgruppen er underlagt vil fortsatte for en
anden eventuel ejer. Dermed ma det forventes, at prisen vil vere lavere, pa samme méade som det var
geldende da staten solgte sin ejerandel til en pris under markedskursen. Prisen pd davarende tids-
punkt vurderes at vare lav 1 forhold til markedsprisen, men skal ogsa ses 1 forhold til det pres staten
blev underlagt af EU, da de ikke ber drive bankforretninger pa dette plan. Derudover havde staten
meget svaert ved at finde en keber, hvorfor situationen ogsa kan virke en smule desperat, nar man ser

statens handel pa et overfladisk niveau.

7. Opkeab

7.1 Resultatopgerelse efter opkeb

I forbindelse med vores scenarie om hvorvidt det vil vaere en fordel for Ringkjebing Landbobank at
opkebe Vestjysk Bank, vil vi lave en sammenlagning af bankernes seneste arsregnskaber. Sammen-
leegningen skal vaere med til at give et grundlag for beregning af kapitalgrundlag samt analyse af
tidligere anvendte negletal pd bankerne hver for sig.

Ud over det afledte kapitalgrundlag og negletallene kan en sammenligning og sammenlagning af
resultatopgerelsen ogsa give os et indblik 1, hvor de store forskelle 1 bankernes indtagter og udgifter
ligger. P4 den méde kan Ringkjebing Landbobank blive mere bevidste omkring muligheder for ud-

vikling af deres egen forretning samt forbedringer 1 den forretning man overtager.
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Tabel 12 — Resultatopgerelse efter opkeb

Resultatopggrelse 2017 i tkr. 2017 2017 2017
Ringkjgbing Landbobank Vestjysk Bank Sammenlagt
Renteindtaegter 694.136 682.554 1.376.690
Renteudgifter 53.094 109.544 162.638
Netto renteindtaegter 641.042 573.010 1.214.052
Udbytte af aktier m.v. 10.258 4.043 14.301
Gebyr og Provisionsindtaegter 322.717 371.100 693.817
Afgivne gebyrer og provisionsindtaegter 42.486 32.773 75.259
Netto rente- og gebyrindtaegter 931.531 915.380 1.846.911
Kursreguleringer 143.225 23.223 166.448
Andre driftsindtaegter 4.979 6.536 11.515
Udgifter til personale og administration 327.024 482.332 809.356
Af- og nedskrivnigner pa immaterielle og
materielle aktiver 4.249 9.684 13.933
Andre driftsudgifter 3.174 12.068 15.242
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender 10.320 270.433 280.753
Resultat af kapitalandele i associerede
virksomheder 20 0 20
Resultat fgr skat 734.948 170.622 905.570
Skat 146.308 7.466 153.774
Arets resultat 588.640 163.156 751.796

Kilde: Egen tilvirkning pba. arsrapporter for 2017

Renteindtaegter

Kigger man pa renteindtegterne for begge banker er de mere eller mindre helt jevnbyrdige. Det
jevnbyrdige niveau er til trods for at udldnsportefeljen for Vestjysk Bank kun svarer til 72% af Ring-
kjebing Landbobanks portefolje. Dette kan vaere et signal om at Vestjysk Bank har svart ved at skaffe
kvalificerede kunder som ensker udlan, hvorfor de maske saenker renten.

Niveauet for det sammenlagte resultat vurderes alt andet lige at vaere stabilt efter en sammenlagning
pa den korte bane. Der er dog forventning om en mindre stigning i Nationalbankens udlansrente 1 ar

frem, hvorfor dette vil afspejle sig 1 den rente bankerne vil tage for sit udlan (Rasmussen, A. L., 2018)

Renteudgifter
Renteudgifterne for de 2 banker er vidt forskellige. Forskellen skyldes at den fremskaffelsespris som
Vestjysk Bank betaler for kapital pa interbankmarkedet og i nationalbanken er hgjere som folge af en

darligere rating. Dette er med til at signalere over for andre banker at udlan til dem ikke er helt sa

Side 42 af 75



sikkert som til fx Ringkjebing Landbobank. Forskellen er igen til trods for at mangden af nedvendig
kapital er vaesentligt mindre 1 Vestjysk Bank.
De samlede renteudgifter vil 1 ferste omgang falde som folge af en samlet bedre vurderet bank efter

opkebet. Herefter vurderes det som tidligere naevnt at renten pa 12 méneders sigt vil stige ca. 0,5%

Udbytte af aktier m.v.
Udbytte fra egne aktier forventes uendret, da det ikke er beskrevet hvordan aktierne for begge banker

forvaltes. Samtidig med dette kan det ikke forudsiges hvilket afkast der kommer det efterfalgende ar.

Gebyr- og provisionsindtzegter

Gebyr- og provisionsindtagter er igen for begge banker i1 hgj grad pa samme niveau. I forste omgang
vil dette skulle ensrettes efter Ringkjobing Landbobanks prisliste. Det vurderes dog, at pa sigt vil
dette vaere et omrade som bankerne kommer til at kempe om at holde fast i, da det ses at flere kre-
ditformidlere tilbyder finansiering med meget lave eller ingen gebyrer. Omvendt ses det dog over en
arrekke, at kunderne betaler mere og mere for ydelserne (DR, Hecklen, A., 2018). Det er derfor sveert
at vurdere hvilken retning branchen tager pa dette omrade, hvorfor det forventes at vare stabilt frem-

adrettet.

Afgivne gebyrer- og provisionsindtaegter

Det ses 1 dette punkt pé resultatopgerelsen for de to banker, at de er meget forskellige fra hinanden.
Ringkjebing Landbobank skal derfor have fokus pé at f4 begranset niveauet for engagementet ved-
rorende Vestjysk Banks kunder. Problemet kan veare en kulturforskel 1 forhold til de rabatter der
gives, alternativt kunne det ogsa vere at prislisten for de to banker bare generelt er forskellige pa

dette omrade.

Kursreguleringer
Da kursreguleringer er et punkt som er relativt svaert at forudsige vurderes denne at vaere uendret.
Det storste udsving 1 denne sammenhang er 1 Ringkjebing Landbobanks aktiebeholdning, hvorfor

det er svart at spd om udviklingen heraf.
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Andre driftsindtzegter
Andre driftsindtegter forventes uendret fremadrettet, da niveauet for de to banker er sammenligne-

lige.

Udgifter til personale- og administration

Udviklingen 1 udgifter til personale- og administration er forholdsvis hejt 1 Vestjysk Bank, derfor
vurderes den samlede udgift fremadrettet reelt at vaere lavere. Dette skal ses 1 lyset af, at mange ad-
ministrative opgave 1 backoffice ikke skal gentages to gange. Derudover vil flere ledelses- og besty-
relsesposter forsvinde som folge af sammenlagningen. I de byer hvor bade Ringkjebing Landbobank
og Vestjysk Bank er reprasenteret, vil det vere naturligt at forsege sig med en sammenlagning for
at skeere medarbejdere vek i1 frontlinjen. Det skal dog forventes at en overgang 1 forbindelse med
opkebet vil pakraeve ekstra arbejde i flere funktioner, indtil processerne er pa plads. Der skal desuden
anvendes store ressourcer pa omskoling og efteruddannelse af de medarbejder som skal forblive 1
virksomheden.

Generelt har Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank meget forskelligt fokus pa udviklingen af
medarbejderstaben. Ringkjebing Landbobank ensker at udvikle deres medarbejdere via Talent Ma-
nagement og dermed dygtiggere medarbejderne jf. deres regnskab, mens Vestjysk Bank forseger at
reducere medarbejderstaben og finde funktioner, hvor aflenningen kan reduceres. Dette har man

blandt andet gjort ved afskaffelse af alle kassefunktioner i banken (TV MidtVest, Hansen, C., 2017).

Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver
Posten er af beskedent omfang for begge banker. Niveauet fra tidligere ar ligger pé tilsvarende niveau,
hvorfor denne post forventes stabil fremadrettet. I en overgangsfase kan der veere materielle aktiver

som s&lges fra og nye som der samtidig kan afskrives pa for at fa ensrettet og stremlinet banken.

Andre driftsudgifter
Andre driftsudgifter fx rengering vil skulle fortsatte 1 samme omfang. Efter endt sammenlaegning
kan der muligvis laves besparelser da antallet af lokaler alt andet lige vil kunne reduceres 1 byer med

filialer fra begge banker.
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Nedskrivninger pa udlin og tilgodehavender

Nedskrivningerne pa udlén og tilgodehavender er forholdsmessigt meget hajt 1 Vestjysk bank. Det
ses dog af note 9 1 deres regnskab, at der fortsat er store tilgodehavender som i en eller anden grad
kan forventes nedskrevet over de kommende &r. Derfor vurderes niveauet for Vestjysk Banks enga-
gement fortsat at vaere hgjt. Det ses dog at niveauet er faldende. Dette kan dog slet ikke sammenlignes

med Ringkjebing Landbobanks nedskrivninger, som nasten ikke er eksisterende.

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
Punktet vurderes ikke at vere relevant for det samlede billede 1 den kommende analyse af kapital-

grundlag og negletal.

Skat

Skatteniveauet har over de senere dr varet faldende til nuvaerende niveau pa 22% (Information, Ko-
fod, J., 2014). Fremadrettet skulle skattebetalingen gerne stige pa baggrund af de seneste ars gode
fremgang for begge banker. Omvendt kan Ringkjebing Landbobanks gode resultater anvendes til at
fa nedskrevet de darlige engagementer i Vestjysk Banks portefelje, indtil dette er bragt ned pa et

acceptabelt niveau, sadan at investorerne igen kan modtage udbytte pa et acceptabelt grundlag.

7.2 Nogletal efter opkeb

P& baggrund af den opstillede resultatopgerelse for Ringkjebing Landbobank efter opkebet af Vest-
jysk Bank, vil vi beregne udvalgte negletal for pengeinstituttet efter opkebet. Nogletallene som vi vil
beregne, er de tidligere beregnede negletal for henholdsvis Ringkjebing Landbobank og Vestjysk
Bank.

Tabel 13 — Nogletal efter opkeb sammenlignet med pengeinstitutternes negletal 1 2017

2017 2017 2017

Ringkjgbing Landbobank Vestjysk Bank Opkgb
ROE 15,42% 6,49% 11,87%
ROA 2,28% 0,74% 1,58%
ICGR 10,15% 6,49% 8,70%
WACC 1,20% 2,76% 2,45%
WACC - hgjre side 0,16% 0,39% 0,27%
WACC - venstre side 1,38% 3,15% 2,19%

Kilde: Egen tilvirkning pba. arsrapporterne
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Efter opkebet af Vestjysk Bank, vil Ringkjebing Landbobank fa en ROE pa 11,87%, hvilket er fal-
dende i forhold til niveauet for Ringkjebing Landbobank 1 dag. Det ligger dog fortsat hgjere end det
gennemsnitlige forventede afkast*”, hvorfor det fortsat ses som varende et acceptabelt niveau. Faldet
skyldes, at der ved opkebet tilfores en stor andel egenkapital til banken, som Vestjysk Bank har faet
tilfort da de blev opkebt af investorgruppen. Ringkjebing Landbobanks egenkapital stiger altsd vee-
sentlig mere end deres nettoresultat, hvilket medferer en faldende ROE. Den minimale tilfoersel til
nettoresultatet, kan altsd henledes til Vestjysk Banks store nedskrivninger pa udlin inden for land-
brugserhvervet. Det samme gor sig geldende for ROA, da negletallet ligeledes er athengigt af net-
toresultatet. Ringkjebing Landbobank ber forholde sig til, at forrentningen af egenkapitalen samt
aktiverne ikke stiger i forbindelse med opkebet af Vestjysk Bank, og ber derfor have en klar strategi

for dette fremadrettet.

Ringkjebing Landbobank vil ligeliges opleve at fald pd ICGR 1 forhold til niveauet i dag, hvilket ogsé
primart kan henledes pa nettoresultatet. ICGR vil dog stadig vaere pé et fornuftigt niveau efter opke-
bet, da banken kan udvide deres balance med 8,70% uden det vil have en negativ effekt pa deres
solvens. Det kan dog diskuteres, om ICGR 1 realiteten burde vere lavere. Ringkjebing Landbobank
har 1 hele analyseperioden udbetalt udbytte, hvilket det ma formodes, at de fortsat vil gere efter op-
kebet. Vestjysk Bank har ikke udbetalt udbytte, hvorfor udbyttebetalingen méske burde veare hojere
end beregnet, da der kun er taget hejde for Ringkjebing Landbobanks hidtidige udbyttebetaling.

Prisen som Ringkjebing Landbobank betaler for fremskaffelsen af fremmedkapital vil ogsé blive pé-
virket ved opkebet af Vestjysk Bank, hvor Ringkjebing Landbobank vil f& en WACC pé 2,45%,
hvilket et en fordobling af den pris, som pengeinstituttet betaler i dag. Vestjysk Bank har over en
arrekke arbejdet pa en balanceslankning, hvilket har medfert en vasentlig reducering i deres balance.
I forbindelse med at Vestjysk Bank blev opkebt af en investorgruppe 1 2017, blev der dog tilfert ekstra
kapital til pengeinstituttet, som ses ved en stigning pa egenkapitalen og ikke mindst balancen. Grun-
det de seneste ars balanceslankningen tilfores der altsd ikke tilstraekkeligt med kapital til Ringkjebing
Landbobanks balance ved opkebet af Vestjysk Bank, set i forhold til den egenkapital der tilfores.
Dette resulterer 1 en stigende WACC.

42 https://www.investopedia.com/ask/answers/031215/what-average-return-equity-company-finan-
cial-services-sector.asp
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Vestjysk Bank har en stor andel puljeordninger, som er medtaget i beregningen af WACC efter Ring-
kjebing Landbobanks opkeb af Vestjysk Bank. Ringkjebing Landbobank tilbyder dog ikke puljeord-
ninger som en del af deres produktpalette. Det kan derfor diskuteres, hvorvidt den skal medtages 1
beregningen eller ej, da det har en stor betydning for hvordan udfaldet af WACC bliver. Hvis vi

fjerner puljeordninger i beregningen, vil vi {4 felgende vardier for WACC efter opkebet:

Tabel 14 — WACC efter opkeb sammenlignet med pengeinstitutternes 1 2017

2017

2017

2017

Ringkjgbing Landbobank

Vestjysk Bank

Opkgb

WACC

1,20%

2,76%

1,50%

WACC - hgjre side

0,16%

0,39%

0,27%

WACC - venstre side

1,38%

3,15%

1,23%

Kilde: Egen tilvirkning pba. arsrapporterne

Ud fra ovenstéende tabel, vil Ringkjebing Landbobank fa en WACC pa 1,50% efter opkebet af Vest-
Jysk Bank. Ved at fjerne puljeordninger fra beregningen, falder WACC altsd med 0,95%-point. Vi
rammer derved en vardi, der er noget mere lig det niveau vi ser for Ringkjebing Landbobank 1 dag.

Det kan diskuteres, om dette ikke giver et mere retvisende billede af WACC efter opkebet.

Basisindtaegterne vil stige for Ringkjebing Landbobank ved opkebet, da der tilfares flere kunder til
pengeinstituttets portefolje. Basisomkostningerne vil ligeledes stige, da der tilfores flere faste og in-

direkte omkostninger til bl.a. personale og administration ved opkebet.

Indtjeningen pr. omkostningskrone vil falde for Ringkjebing Landbobank ved opkebet, bade for og
efter nedskrivninger. Faldet i I/O for nedskrivninger kan henledes til Vestjysk Banks hgje basisom-
kostninger. Vestjysk Bank har dog arbejdet pa en rekke omkostningsbesparende tiltag, hvilket ogsa
har medfert faldende basisomkostninger for banken de seneste ar. Pa trods af dette er basisomkost-
ningerne for Vestjysk Bank dog stadig pé et hojt niveau, hvilket resulterer i1 at Ringkjebing Landbo-
bank vil opleve et fald pa deres I/O-tal for nedskrivninger ved opkebet.

Nedgangen 1 I/O efter nedskrivninger, kan fortsat henledes mod Vestjysk Banks basisomkostninger,
men samtidig ogsé deres nedskrivninger. Vestjysk Bank har over en leengere periode haft store ned-
skrivninger pa deres udlan, primeert pd landbrugserhvervet, grundet landbrugets skonomiske situation

med meget lave afregningspriser. Dette medferer sammenholdt med bankens hgje basisomkostnin-
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ger, at Ringkjebing Landbobank ligeledes oplever et fald pa deres I/0-tal efter nedskrivninger. Ring-
kjebing Landbobank vil dog fortsat have et I/O-tal bade for og efter nedskrivninger som er sterre end
1, hvilket betyder, at banken stadig vil vare 1 stand til at tjene penge og skabe overskud fremadrettet.
Ringkjebing Landbobank har haft lave nedskrivninger de seneste ar, hvilket kan henledes til det hgje
niveau pa deres kreditgivning. Det kan derfor diskuteres, om ikke pengeinstituttets I/O-tal efter ned-
skrivninger vil stige de kommende ar, i1 takt med at Vestjysk Banks portefolje tilpasses efter Ringk-

jobing Landbobanks kreditgivning.

7.3 Kapitalgrundlag efter opkeb

Vi har tidligere kort varet inde pa kapitalforholdene for hhv. Ringkjebing Landbobank og Vestjysk
Bank, hvilket er et vigtigt parameter for pengeinstitutter. Det er derfor ogsa et vasentligt parameter,
nar vi skal vurdere om det vil vaere fordelagtigt for aktionarerne i Ringkjebing Landbobank med et
opkeb af Vestjysk Bank. Vi vil derfor tage et kig pa hvordan kapitalforholdene vil vere for Ringkje-
bing Landbobank efter opkebet af Vestjysk Bank. Nedenstdende tabel illustrerer kapitalforholdene
for hhv. Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank for opkebet samt Ringkjobing Landbobank efter
opkabet.

Tabel 15 — Kapitalgrundlag efter opkeb

Kapitalforhold tkr. 2017 2017 2017
Ringkjgbing Landbobank Vestjysk Bank Sammenlaegning

Egentlig kernekapital 3.246.570 2.279.525 5.526.095
Hybrid kernekapital - 230.000 r 230.000
Supplerende kernekapital 372.253 361.966 734.219
Fradrag for summen af kapitalandele -104.494 -104.494
Kapitalgrundlag 3.514.329 2.871.491 6.385.820
Risikoeksponeringer 19.708.342 14.968.573 34.676.915
Egentlig kernekapital 16,47% 15,23% 15,94%
Hybrid kernekapital - 1,54% 0,66%
Supplerende kernekapital 1,89% 2,42% 2,12%
Kapitalgrundlag 17,83% 19,18% 18,42%
Individuelt solvensbehov 9,00% 10,10% 9,47%
Over/underdaekning 8,83% 9,08% 8,94%

Kilde: Egen tilvirkning pba. arsrapporterne
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Ringkjebing Landbobank har i dag et samlet kapitalgrundlag pa 17,83% og har et individuelt sol-
vensbehov som senest er opgjort til 9,00%. Banken har altsd en overdekning 1 forhold til deres indi-
viduelle solvensbehov pa 8,83%. Bankens kapital er sammensat af 16,47% egentlig kernekapital
samt 1,89% supplerende kernekapital.

Vestjysk Bank ligger lidt hgjere end Ringkjebing Landbobank med et samlet kapitalgrundlag pa
19,18%, og et individuelt solvensbehov pd 10,10%. Vestjysk Bank har altsd en overdekning pa
9,08% nar man ser pé deres individuelle solvensbehov. Bankens kapital er sammensat af 15,94%
egentlig kernekapital samt 2,42% supplerende kapital, og herudover har banken i modsatning til
Ringkjebing Landbobank ogsa hybrid kernekapital pd 1,54%.

Ultimo 2017 har Vestjysk Bank altsa et hgjere kapitalgrundlag end Ringkjebing Landbobank, hvilket
skyldes at niveauet pa Ringkjebing Landbobanks risikoeksponeringer er hgjere 1 forhold til deres
kapitalgrundlag end det ses for Vestjysk Bank.

Som tidligere naevnt skal pengeinstitutterne opfylde nye kapitalkrav, som indfases frem mod 2019,
hvor kapitalkravene i CRD-IV bliver fuldt implementeret”. Bankerne skal altsa ud over deres indi-
viduelle solvensbehov opfylde en raekke bufferkrav for at veere bedre rustet over for en eventuel
fremtidig krise. Selvom bufferkravene gradvist indfases frem mod 2019, s& opfylder bade Ringkjo-
bing Landbobank og Vestjysk Bank de fuldt implementerede krav allerede pa nuvarende tidspunkt.

Ud fra de to pengeinstitutters kapitalforhold, har vi beregnet et nyt individuelt solvensbehov for Ring-
kjebing Landbobank efter opkebet af Vestjysk Bank, pa baggrund af et vaegtet gennemsnit at de to
pengeinstitutters individuelle solvensbehov. Efter opkebet af Vestjysk Bank vil Ringkjebing Land-
bobank fa et individuelt solvensbehov péd 9,47% og et samlet kapitalgrundlag pa 18,42%. Det giver
saledes banken en overdekning pa 8,94% i1 forhold til deres individuelle solvensbehov.
Sammenligner vi med Ringkjebing Landbobanks tal fra 2017, ses det at den egentlige kernekapital
falder fra 16,47% til 15,94% efter bankens opkeb af Vestjysk Bank. Kapitalgrundlaget vil dog frem-
adrettet primeert besta af egentlig kernekapital for Ringkjebing Landbobank, hvor den egentlige ker-
nekapital vil udgere 86,54% af kapitalgrundlaget, mens det resterende vil bestd af den supplerende
kernekapital som Ringkjebing Landbobank 1 forvejen havde, samt supplerende kernekapital og hy-
brid kernekapital som overfores fra Vestjysk Bank.

Ringkjebing Landbobank vil altsd fortsat kunne opretholde CRD-IV kravene efter opkebet af Vest-

jysk Bank. Som navnt vil banken efter opkebet fa et individuelt solvensbehov pa 9,47%, og hvis

* Regler og lovkrav, afsnit 4.4 CRD IV, s. 17-19.
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kapitalbevaringsbufferen samt den kontracykliske buffer tillegges, giver det banket et samlet kapi-
talkrav pa 14,47% ved fuld implementering af CRD-IV kravene 1 2019. P4 nuvearende tidspunkt har
Ringkjebing Landbobank derved en overdaekning pa deres nuvarende kapitalprocent pa 18,42% fra-
trukket kapitalkravet 1 2019 pa 14,47%, svarende til en overdekning pa 3,94%.

Overordnet set, vil Ringkjebing Landbobanks kapitalforhold stadig vere tilfredsstillende ved at op-
keb af Vestjysk Bank, de vil faktisk blive en smule bedre set pa bankens samlede kapitalgrundlag.
Det er et vigtigt parametre for aktionarerne i1 Ringkjebing Landbobank i forbindelse med at opkeb,
at banken fortsat vil sta staerkt kapitalmaessigt, og derved vere godt rustet mod en eventuel fremtidig

finanskrise.

7.4 Delkonklusion

Ved et opkeb af Vestjysk Bank, vil Ringkjebing Landbobank kunne opna en raekke fordele, bade pa
den korte og den lange bane. Pa den korte bane kan der opnas mange besparelser pa udgifter til bl.a.
personale og it-udstyr. Bankerne benytter 1 dag to forskellige datacentraler, og det vil derfor krave
flere ressourcer og lidt hgjere udgifter i forbindelse med overgangsfasen til den datacentral som Ring-
kjebing Landbobank anvender. Herudover vil der kunne opnas besparelser pa lokaleomkostninger 1
form af lukning af filialer 1 de byer, hvor begge banker pa nuvarende tidpunkt er repraesenteret. Der

vil ligeledes kunne opnés besparelser pa udgifterne til bestyrelsen, da disse er dobbeltreprasenteret.

Vestjysk Bank betaler 1 dag en noget hgjere renteudgift pd fremskaffelse af kapital end Ringkjebing
Landbobank, hvilket skyldes at de 1 en &rreekke har preesteret darligt i forhold til sektoren. Ved et
opkeb vil den samlede renteudgift dog stige for Ringkjebing Landbobank. Korrigeres WACC for
puljer, hvilket er et produkt som Ringkjebing Landbobank ikke tilbyder deres kunder, vil nogletallet
dog falde markant og ligge pa niveau med Ringkjebing Landbobanks niveau 1 2017.

Efter opkebet af Vestjysk Bank far Ringkjebing Landbobank en ROE pd 11,87%, hvilket er ca.
3,50%-point lavere end niveauet for Ringkjebing Landbobank i dag. Det vurderes dog af ROE stadig
vil veere tilfredsstillende for aktionarerne, da det fortsat ligger hejere end gennemsnittet for sektoren.
P4 den korte bane vil negletallet dog hurtigt blive forbedret 1 takt med at ssmmenlagningen indfases,

og mange udgifter vil falde bort.
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I forhold til Ringkjebing Landbobanks kapitalkrav, vil deres individuelle solvensbehov stige til
9,47% efter opkebet. Deres samlede kapitalgrundlag vil stige til 18,42%, og Ringkjebing Landbo-
bank vil have en overdaekning pa 8,94% i1 forhold til deres individuelle solvensbehov. P4 nuverende
tidspunkt opfylder banken de kommende CRD-1V krav, med en pan overdekning pé 3,94%,
Ringkjebing Landbobank vil opleve mindre negative pdvirkninger p4 mange omrader, hvilket kan
henledes pa Vestjysk Banks performance de seneste ar. Ringkjebing Landbobank er dog et velkon-
solideret pengeinstitut, hvorfor der ikke skal sattes fokus pa de negative effekter pa den korte bane,
men 1 stedet settes fokus pa synergieffekterne over en lengere tidshorisont.

Vi vurderer derfor, at Ringkjebing Landbobank vil kunne opné nogle positive synergieffekter ved et
eventuelt opkeb af Vestjysk Bank, og i sidste ende std som et af de absolut sterkeste pengeinstitutter
1 Midt- og Vestjylland. Ringkjebing Landbobank vil ligeledes sta sterkere overfor eventuelt fremti-
dige kapitalkrav.

8. Strategiske niveau

I folgende afsnit vil vi belyse hvilke styrker, svagheder, trusler og muligheder Ringkjebing Landbo-
bank og Vestjysk Bank har, pa baggrund af en SWOT-analyse**. Herudover, vil vi med udgangspunkt
i Ansoffs vaekstmatrice® belyse hvilke strategier de to pengeinstitutter indtil nu har anvendt for at
skabe veekst. Dette vil sammen med vores tidligere analyser hjelpe med at give et billede af, om

Ringkjebing Bank kan drage fordel af synergieffekter af opkebet af Vestjysk Bank.

8.1 SWOT-analyse

Formalet med SWOT-analysen er som navnt at skabe overblik over pengeinstitutternes styrker, svag-
heder, muligheder og trusler, og derved er analysen en god metode til at skabe overblik over penge-
institutternes ressourcer 1 forhold til den branche de befinder sig i. Derudover kan modellen hjzlpe
med at analysere om Ringkjebing Landbobank kan drage synergieffekter af opkebet med Vestjysk
Bank.

* SWOT- analyse, HDFR Ledelses- og organisations udvikling, lektion 3
* Ansoffs vaekstmatrice, HDFR Ledelses- og organisations udvikling, lektion 3
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8.1.1 Ringkjebing Landbobank

Styrker

Ringkjebing Landbobank er som tidligere beskrevet et steerkt pengeinstitut, og pa baggrund af vores
tidligere nogletalsanalyse, vurderes pengeinstituttet at have en yderst velkerende motor. Ringkjebing
Landbobank er en solid, og samtidig palidelig bank over for deres kunder.

Ringkjebing Landbobank er et velkonsolideret pengeinstitut, og har pa trods af finanskrisen kunnet
levere overskud pa bundlinjen. De seneste ar har banken sdledes forméet at forbedre og derved sla
deres egne resultater ar efter ar (Euroinvestor, Petersen, D., 2018). Banken har pd trods af det lave
rentemarked stadig formaet at tage sig betalt for sine forretninger, og derved kunnet opretholde en
stigende indtjening.

Ringkjebing Landbobank er et pengeinstitut der tjener rekord mange penge pad udldnsvaekst, men
samtidig har de ogsa stor fokus pa deres udlanssammensetning samt kvaliteten af deres engagemen-
ter, bade eksisterende samt nye. Bankens gennemsnitlige kreditkvalitet pa deres udlansportefelje lig-
ger pa et rigtig hojt niveau, hvilket ogsa medferer at banken generelt set ligger pa et meget lavt niveau
set pa nedskrivninger. Bankens samlede udlan voksede i 2017 med 11%*® i forhold til 2016, og er
siden 2012 vokset med mere end 9% om aret, hvilket er markant hgjere end den danske banksektors
generelle udlansvakst'’. En forklaring pé dette kan bl.a. henledes til at banken har valgt at differen-
tiere sig, og derfor tilbyder en reekke nicheprodukter i form af Privatebanking, formuepleje, vindmel-
lefinansiering samt 1an til tandlaege- og laegepraksis. Bankens specialisering i at tilbyde radgivning til
leeger og tandlaeger kan give banken mulighed for at ege deres indtjening yderligere, da de kan tilbyde
disse kunder mange forskellige folgeforretninger, da denne gruppe ofte er kunder med heje arsind-
tegter.

Ringkjebing Landbobank er ligeledes et af landets mest omkostningseffektive pengeinstitutter. Dette
er pa baggrund af en dygtig ledelse og et stort fokus pd at lave forretninger, hvor det vurderes at vaere
profitabelt pa lang sigt og uden unedvendige risici.*®

Ringkjebing Landbobanks primare markedsomride er i Midt- og Vestjylland, hvor de er staerkt re-
prasenterede. Derudover har banken ogsé Privatebanking afdelinger, som ligger uden for deres pri-
mare markedsomrade. Disse afdelinger ligger 1 henholdsvis Aarhus, Vejle og Holte, og besidder

udelukkende Privatebanking radgivere. Dette er et godt supplement til bankens basisindtjening, da

*® Ringkjobing Landbobank, Arsrapport 2017, s. 3
47 http://www.blsinvest.dk/company/ringkjobing-landbobank/
48 http://www.blsinvest.dk/company/ringkjobing-landbobank/
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det giver mulighed for at ege og forbedre deres indtjening 1 form af stigende provisionsindtagter.
Safremt Ringkjebing Landbobank opkeber Vestjysk Bank, vil de kunne styrke deres position, specielt
1 deres nuvarende lokalomrdde med flere filialer.

Ringkjebing Landbobank har ligeledes en fjernserviceafdeling, som skal servicere de kunder, der bor

uden for bankens primare markedsomrade og langt fra de fysiske filialer.

Svagheder

Ringkjebing Landbobank er som navnt staerkt reprasenteret i Midt- og Vestjylland, hvor de har deres
primare markedsomréde. Banken har kun tre Privatebanking afdelinger, som ligger uden for deres
primere markedsomrdde og altsd inden normale filialer, hvilket betyder at bankens markedsandele
uden for deres primare markedsomréde er begraensede. Dette kan sette nogle begraensninger for ban-
ken, da det er forholdsvis omkostningsfuldt at ekspandere og dbne nye afdelinger helt fra bunden.
Banken kan derfor med fordel ekspandere og udvide deres forretning gennem opkeb af andre penge-

institutter, da dette er mindre omkostningstungt.

Muligheder

Ringkjebing Landbobank har et solidt kapitalgrundlag, som pa nuvarende tidspunkt opfylder bade
eksisterende samt fremtidige kapitalkrav. Med baggrund 1 kapitalgrundlaget samt bankens haje
ICGR, giver dette altsd mulighed for at ekspandere og udvide deres balance med op til ca. 10%, uden
at det vil pavirke deres solvens.

Ringkjebing Landbobank er som navnt et steerkt pengeinstitut, og vil kunne oge deres allerede staerke
position pa markedet ved at ekspandere uden for deres markedsomréade. Det vil ligeledes kunne age
deres forretninger, da nye kunder vil fa gjnene op for banken.

Ringkjebing Landbobank kan med fordel anvende deres allerede eksisterende Privatebanking og for-
muepleje til at oge deres forretninger yderligere. Generelt set er danskerne blevet mere fornuftige og
forsigtige med at bruge penge, hvilket kommer som en eftervirkning af finanskrisen, og medferer at
danskernes formuer vokser (Berlingske Business, Juel, F. M., 2017). Banken kan derved bruge deres
Privatebanking samt formueplejeprodukter til at fa pengene ud og arbejde 1 stedet for at de star kon-
tant pd kundernes konti. Det vil medfere en oget indtjening for banken i form at gebyr- og provisi-

onsindtagter, og samtidig vil det minimere bankens renteudgifter.
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Trusler

Som alle andre pengeinstitutter er Ringkjebing Landbobank ogsé underlagt en raekke lovkrav, som
har til formal at formindske risikoen for en eventuel ny finanskrise fremadrettet. Lovkravene bliver
lobende tilpasset, og pengeinstitutterne skal derved lebende tage hensyn til og opfylde nye krav. Dette
medferer som tidligere navnt skaerpede krav til pengeinstitutternes kapital samt sammensatningen
heraf. Seneste @ndring er de nye kapitalkrav med indferelse af CRD-IV kravene, som skal vere op-
fyldt ved fuld implementering 1 2019.

Rentemarkedet ligger pé et meget lavt niveau, hvilket skeerper konkurrencen i branchen. Flere pen-
geinstitutter tilbyder grundet dette ekstraordinart lave renter pa bl.a. boligfinansiering, hvilket ligger
pres pa konkurrenterne. Pengeinstitutterne skal derfor ud og finde alternative indtagtskilder, grundet
deres faldende renteindtaegter.

Ringkjebing Landbobank har i modsatning til andre pengeinstitutter fokus péd lebende udvidelse og
tilpasning af deres medarbejderstab. Ringkjebing Landbobank ensker at vare en attraktiv arbejds-
plads, der kan veere med til at tiltreekke og fastholde dygtige medarbejdere®®. Der er en steerk medar-
bejderkultur 1 banken, hvilket er med til at drive bankens indtjening og succes. I medarbejderkultu-
ren er der tre hovedprincipper som er barende for kulturen: risiko, indtjening og omkostninger.
Disse er udslagsgivende for bankens gode resultater, og har dermed sikret stabilitet 1 forhold til ban-
kens begraensede tab, gode kunder og lave omkostninger (Fisker, J., 2018). Medarbejderne kan der-
for betragtes som et vigtigt parameter 1 bankens succes, hvorfor det vil vare en stor trussel for ban-

ken hvis medarbejderne sager vek fra banken.

8.1.2 Vestjysk Bank

Styrker

Vestjysk Bank har haft flere ar med negative resultater, og har i en laengere periode vaeret beregnet
som en krisebank. Banken har dog formaet at vende den negative trend, og er 1 dag et staerkt og
velkapitaliseret pengeinstitut, der opfylder kapitalkravene med en komfortabel overdakning®. 12017
blev Vestjysk Bank opkebt af en investorgruppe, hvilket har tilfert banken mere kapital og ligeledes
styrket deres position pa markedet. Banken har forméet at fastholde deres fokus pé driften, og har

saledes kunnet praesentere positive og tilfredsstillende regnskaber de seneste ér.

* Ringkjobing Landbobank, Arsrapport 2017, s. 36
30 www.vestjyskbank.dk
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Vestjysk Banks kerneforretning er traditionel bankdrift med serlige kompetencer inden for lan til og
finansiering af landbrug, fiskeri samt mindre og mellemstore erhvervsvirksomheder. Herudover har
banken ogsé Privatebanking, hvilket gor at banken kan tilbyde en ekstra service over for deres velha-
vende kunder. Vestjysk Bank er sterkt repreesenteret i Midt- og Vestjylland, som er deres primere
markedsomrade. Banken engagerer sig i lokalomradet, og lagger stor vagt pa at vare en nervaerende

bank, med fokus pa de personlige relationer mellem banken og kunden’'.

Svagheder

Vestjysk Bank har grundet finanskrisen haft flere &r med tab pa bundlinjen. Som folge af dette har
banken veret statsejet siden 2012, hvor staten konverterede en del af bankens hybride kernekapital
til aktiekapital, og dermed blev aktionzrer 1 banken med en ejerandel pa over 50%. Vestjysk Bank
har saledes varet under statsstatte i ca. 6 ar, hvor staten af flere gange har forsegt at selge sin aktie-
andel 1 banken, som 1 2016 var pa over 80%. Dette er alt andet lige et svaghedstegn fra Vestjysk
Banks, da de ikke har veret i stand til at klare sig uden statens hj&lp, og statens store ejerandel 1
banken kan anses for at vaere synderen i, at mange investorer ikke har turdet afgive kebstilbud pa
banken.

Vestjysk Bank har haft store nedskrivninger pa deres udlan de seneste ar, hvilket afspejles 1 deres
negative arsresultater. Dette kan primert henledes pé landbruges ekonomiske situation med meget
lave afregningspriser, som udger den storste andel af bankens nedskrivninger. Som tidligere navnt,
har bankes farhen haft stor eksponering inden for ejendoms- og landbrugssektoren, hvilket har veret
praget af en strategi fra bankens side om oget vakst’”, og landbrugserhvervet udger derfor en stor
del af bankens samlede nettoudlan i dag. Banken skal serge for at have ekstra fokus pa sammensat-
ningen af deres udlénsportefolje, og serge for at oparbejde en bedre spredning heri, sa de bliver min-
dre folsomme overfor dérlige tider i forskellige brancher.

Vestjysk Bank har de seneste ar betalt en hgjere pris for finansieringen af fremmedkapital, hvilket
primert skyldes at pengeinstituttet har vaeret presset pa bundlinjen i flere ar. Rentemarkedet er pé et
meget lavt niveau, hvilket skaber storre konkurrence pd markedet. Det setter derfor sterre krav til
Vestjysk Bank, hvis de skal opretholde deres indtjening fremadrettet, da de betaler en hgjere pris for

deres finansiering.

°! Vestjysk Bank, Arsrapport 2017, s. 33
>2 Vestjysk Bank, Arsrapport 2017, s. 13
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Muligheder

Vestjysk Bank har et godt kapitalgrundlag, der pa nuverende tidspunkt bade opfylder eksisterende
samt fremtidige kapitalkrav. Det giver derved banken flere muligheder for en eventuel ekspansion
uden for deres primeare markedsomrade. Banken vil kunne opkebe et mindre pengeinstitut for derved
at oge deres nuverende markedsposition. Det kan dog diskuteres, om Vestjysk Bank kan drage mere
fordel af en sammenlaegning med et starre pengeinstitut med baggrund i bankens arsresultater 1 arene

efter finanskrisen.

Trusler

Vestjysk Bank er som tidligere nevnt ogsd underlagt en rekke lovkrav, for at formindske risikoen
for en eventuel ny finanskrise fremadrettet. Det medferer skaerpede krav til pengeinstitutternes kapital
samt sammens&tningen heraf. Seneste @ndring er indferelse af CRD-IV kravene, som skal vaere op-
fyldt ved fuld implementering 1 2019.

Rentemarkedet ligger pd et meget lavt niveau, hvilket skaerper konkurrencen pd markedet. Grundet
dette tilbyder flere pengeinstitutter ekstraordinart lave renter pé bl.a. boligfinansiering, hvilket laeeg-
ger pres pa konkurrenterne. Det kan vere svart for et pengeinstitut som Vestjysk Bank at ligge pa
niveau med deres konkurrenter, da Vestjysk Bank betaler en hgjere pris for deres finansiering end
andre pengeinstitutter. Det er derfor nedvendigt at finde alternative indtegtskilder, grundet deres

faldende renteindtaegter.

8.2 Ansoffs vakstmatrice

Formalet med Ansoffs vekstmatrice er som navnt, at fa en mere dybdegaende forstaelse af strategien
for henholdsvis Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank. Derudover vil vi udarbejde det strategi-
ske perspektiv pa baggrund af Ringkjebing Landbobanks eventuelle opkeb af Vestjysk Bank. Ansoffs
vaekstmatrice skal derfor hjelpe os med at belyse hvilke strategier der anvendes 1 de pagaldende
pengeinstitutter, for at pengeinstitutterne kan blive sterkere, skabe vakst og blive mere konkurren-

cedygtige.
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Figur 9 — Ansoffs vakstmatrice
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- Geografisk spredning - Opkeb af virksomhed i en

anden branche

Kilde: Undervisningsmateriale fra Ledelses- og organisationsudvikling, lektion 3

Ovenstaende model viser Ansoffs vaekstmatrice, og som det fremgar af modellen, bestér teorien over-
ordnet af to sterrelsesordener.

Den ene side af modellen tager udgangspunkt i produkterne, hvor pengeinstitutterne enten velger at
satse pa allerede eksisterende produkter, eller ogsa veelger de at leegge fokus pé at udvikle nye pro-
dukter. Den anden side af modellen tager udgangspunkt i markedet, hvor pengeinstitutterne enten
vaelger at satse pa det marked de allerede agerer pa, eller ogsé valger de at forsege at treenge ind pé

nye markedsomrader.

8.2.1 Ansoffs vaekstmatrice — Ringkjebing Landbobank

Ringkjebing Landbobank har vist positiv udvikling i deres regnskaber, og har praesteret at sla deres
egne resultater &r efter ar°. Det underbygger at pengeinstituttet har veekstet, og det er derfor interes-
sant at se nermere pa, hvilken vakststrategi Ringkjobing Landbobank har benyttet sig af med bag-
grund 1 Ansoffs vakstmatrice.

Ringkjebing Landbobank er populert sagt halvt regionalbank, halvt nichebank (Berlingske Business,
Dengsee, P. & Kauffeldt, A. S., 2013). Pa den ene side er banken en traditionel bank, der tilbyder
traditionelle bankforretninger, og pa den anden side er banken en nichebank med specialisering inden

for finansiering af vindmeller, fokus pa leeger og tandleger, samt formuepleje for velhavende kunder

>3 Ringkjobing Landbobank, Arsrapporter2014-2017
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som specialer. De skarpe nicher som Ringkjebing Landbobank tilbyder, har vaeret en stor succes for
banken gennem arene.

Ringkjebing Landbobank har siden 1990’erne arbejdet med fokus p4, at skabe en bank med niche-
koncepter ved at tilbyde en skreeddersyet produktpalette til deres kunder. Bankens arbejder kontinu-
erligt pa at styrke deres nichekoncepter, da det er det vigtigste element 1 bankens vaekst.
Ringkjebing Landbobanks vakststrategi tager altsd udgangspunkt i at styrke deres nuverende mar-
kedsandele ved lebende tilpasning og udvikling af bankens produkter. John Fisker har tidligere udtalt
folgende, som underbygger bankens vaekststrategi med fokus pd produktudvikling serdeles godt: Vi
prover hele tiden, om vi kan lobe noget i gang. Der er ingen dbenlyse nicher, for sa havde folk jo
kastet sig over dem. Sd vi gdr og laver nogle forsog i dolgsmdl og forsager, om der er noget synergi
ved at lave mange af den samme slags” (Fisker, J., 2013).

Banken arbejder med fokus pa at forbedre og udvikle deres nicheprodukter, for derved at kunne styrke
deres konkurrencesituation ved at differentiere sig fra deres konkurrenter. Samtidig ensker banken
ogsa at udvide portefeljen inden for fjernkunder, som primart skal indeholde Privatebanking kunder,
samt styrke bankens udlans portefolje til de gvrige nicher.

Senest har John Fisker udtalt, at de ikke fokuserer pa at tilpasse deres strategi, men 1 stedet legger
fuld fokus pé fortsat at veekste: "Det, vi i 2016 og 2017 fokuserer pa, er at fortscette vores veekst. For
vi synes, at vores forretningsmodel er pd plads, sa vi skal bruge knap sa mange kreefter pd at trans-
formere os. For vi har ganske fa filialer og nogle meget store nichekoncepter, som rent faktisk udgor
mere end halvdelen af banken. Sa derfor passer vores forretningsmodel rigtig godt til den verden, vi
ser ind i” (Fisker, J., 2016).

Derudover har banken en fjernserviceafdeling, hvilket betyder at banken 1 takt med den egede digi-
talisering stadig har mulighed for at udvide deres privatkundeportefolje, uden at skulle udvide med
nye filialer uden for deres primare markedsomréde. Banken kan derfor opretholde deres vakststra-
tegi, som primart baserer pa produktudvikling, da det i sig selv, er tilstrakkeligt for at kunne tiltreekke

nye kunder og derved opretholde deres veaekst.

8.2.2 Ansoffs vekstmatrice — Vestjysk Bank

Vestjysk Bank har 1 en arreekke prasenteret rade tal pa bundlinjen, og har som konsekvens af dette
varet under statsstotte indtil medio 2017. Banken har dog de seneste ér vist en positiv udvikling, og
har siden 2015 kunnet prasentere positive arsresultater. Bankens positive udvikling underbygger at

pengeinstituttet har vekstet, pa trods af at de har varet under pres. Det er derfor interessant at se

Side 58 af 75



naermere pa, hvilken vakststrategi Vestjysk Bank har benyttet sig af med baggrund 1 Ansoffs vaekst-
matrice.

Vestjysk Banks kerneforretning er traditionel bankdrift med serlige kompetencer inden for lan til og
finansiering af landbrug, fiskeri samt mindre og mellemstore erhvervsvirksomheder, herudover til-
byder banken ogsa Privatebanking. Vestjysk Bank ensker at vere et pengeinstitut, der, med kunden
1 centrum, radgiver privat- og erhvervskunder lokalt og regionalt via velfungerende afdelinger pa
udvalgte destinationer 1 Jylland.

Vestjysk Bank vil gerne ses som det lokale pengeinstitut, der er der for lokalomradet, der kender sine
kunder og har en viden om, hvad der rorer sig i de omraderne, hvor deres kunder er geografisk. Ban-
ken positionerer sig derfor som den lokale bank, der engagerer sig i lokalomradet, men samtidig ogsa
leegger stor vaegt pa at vere en nerverende bank, med fokus pd de personlige relationer mellem
banken og kunden®”.

Derfor vil det ogsa vare udelukket, at Vestjysk Bank fremadrettet vil skabe vakst ved at sprede sig
geografisk langt vaek fra deres nuvaerende hovedafdelinger.

Vestjysk Bank vil fortsat have langt det starste forretningsgrundlag pa erhvervskundesegmentet, hvor
landbrug og fiskeri samt ejendomseksponeringer er de sterste brancher. Med udgangspunkt i bankens
geografiske placering og historik er det bankens strategi at fastholde en betydelig forretning pa disse

omrader’”.

Vestjysk Banks vakststrategi tager altsd udgangspunkt i markedspenetrering, hvor banken har fokus
pa at oge deres markedsandel inden for deres nuvarende markedsomrade, for derved at holde fast 1
at vaere et lokalt pengeinstitut. Derudover har Vestjysk Bank haft gget fokus pa deres nuvarende
kunder og derigennem dyrket bankens verdier om at vare en solid, nervarende og kompetent bank.
Vestjysk Bank har altsa skabt veekst gennem deres nuvarende produkter, som bunder i en traditionel

bankdrift.

8.2.3 Ansoffs vekstmatrice — opkeb af Vestjysk Bank
Vi vil nu tage et kig pa hvilken vekststrategi Ringkjebing Landbobank vil benytte sig af 1 forbindelse
med et eventuelt opkeb af Vestjysk Bank. Dette leder os tilbage til problemformuleringen, hvor et at

>* Vestjysk Bank, Arsrapport 2017
>> Vestjysk Bank, forretningsmodel for 2017-2018
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punkterne var at belyse, hvilke strategiske overvejelser ledelsen ber gere sig for at sikre sine aktio-
narer den storst mulige fordel 1 forbindelse med opkebet.

Ringkjebing Landbobank er som navnt et sterkt velkapitaliseret pengeinstitut, som udover traditio-
nel bankdrift tilbyder en razkke nicheprodukter som styrker banken konkurrencemassigt™®. Dette er
ogsa en klar fordel for banken, der grundet det lave rentemarked har mulighed for at opretholde og
pge deres indtjening pd andre omrader. Ringkjebing Landbobank har i dag syv afdelinger i Midt- og
Vestjylland, hvilket er deres primare markedsomrade. Ved et opkeb af Vestjysk Bank, vil Ringkje-
bing Landbobank blive sterkere reprasenteret i deres primare markedsomrade og derved styrke de-
res position 1 lokalomrédet.

Med udgangspunkt 1 Ansoffs, vil Ringkjebing Landbobank ved et eventuelt opkeb af Vestjysk Bank
skulle vaekste ud fra strategien markedspenetrering. Ringkjebing Landbobank vil kunne styrke deres
position pd markedet, da Vestjysk Bank i1 dag er sterkt reprasenteret 1 Ringkjebing Landbobanks
primare markedsomrade med 1 alt femten afdelinger. Ringkjebing Landbobank vil derigennem skabe
starre markedsandele inden for allerede kendte markedsomrdder, og kunne gge andelen af deres for-
retninger gennem overtagelse af kunderne 1 Vestjysk Bank.

Ringkjebing Landbobank vil ligeledes kunne skabe aget vaekst ud fra strategien produktudvikling.
Banken benytter deres nuvarende produkter 1 form af traditionelle bankforretninger samt deres ni-
cheprodukter, og kunderne i Vestjysk Bank vil derfor opleve en helt ny produktpalette i1 forhold til
tidligere. Derved kan Ringkjebing Landbobank altsa blive en sterre aktor 1 deres geografiske omrade,
hvor de 1 forvejen er godt reprasenteret. Ringkjebing Landbobank vil derfor fortsat kunne fastholde
deres primere vekststrategi med produktudvikling, hvilket har vist sig at vaere serdeles effektiv for

banken.

8.3 Delkonklusion

Vestjysk Bank har ifelge Ansoffs vekstmatrice de seneste ar anvendt strategien markedspenetre-
ring til at skabe vaekst, hvor banken har haft fokus pé at gge salget til deres nuvarende kunder og
samtidig f4 en storre markedsandel 1 deres nuvarende markedsomrade. Ringkjebing Landbobank
har ifelge Ansoffs vaekstmatrice anvendt strategien produktudvikling til at skabe vaekst, hvor banken
har haft fokus pa at tilpasse og udvikle nye produkter til eksisterende kunder pa nuverende marke-

der.

°6 Tidligere udarbejdet SWOT-analyse for Ringkjebing Landbobank, afsnit 8.1 s. 51
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De to pengeinstitutter har forméet at vaekste pd baggrund af to meget forskellige vakststrategier, der
pa nogle omrader vil kunne drage synergi af hinanden ved et eventuelt opkeb. Direkter i Ringkjo-
bing Landbobank John Fisker har tidligere udtalt: Vi vil da gerne sla pjalterne sammen med nogen,
der vil veere en del af den made, vi driver bank pa, og som ligger i en naturlig geografisk af-

stand ”(Fisker, J., 2013), hvorfor vi anser et opkeb som varende en mulighed for at Ringkjebing
Landbobank kan vakste yderligere.

Ringkjebing Landbobanks position pd markedet vil blive styrket ved et opkeb af Vestjysk Bank, og
banken vil derved blive mere konkurrencedygtige over for deres konkurrenter. Ligeledes har Ringk-
jobing Landbobank mulighed for at vaekste ved at anvende vakststrategien markedspenetrering, da
banken overtager nye kundeportefoljer fra Vestjysk Bank. De kan derved oge salget til eksisterende

kunder ved hjalp at deres nicheprodukter, som kunderne ikke har veret praesenteret for hidtil.

9. Organisatoriske niveau

I forbindelse med et opkeb af Vestjysk Bank, skal ledelsen 1 Ringkjebing Landbobank 1 gang med at
kigge pa det organisatoriske niveau for sd vidt angar de nye medarbejdere som de overtager i forbin-
delse med opkebet. Herunder anvendes Hackman’s model for motivation og jobudformning, der be-
lyser 5 karakteristika, der alle har vesentlig indflydelse pa jobindehavers psykologiske forhold til
jobbet. Modellen bakkes op af talentbegrebet 1 Talent Management modellen, hvor man som ledelse
gar ind og udvelger medarbejdere, der har udvist serlige evner inden for performance samt evnen til
lering og udvikling’”.Til sidst analyseres der pa omradet omkring rollestress med udgangspunkt i
Leavitts-Ry’s model om rollestress for. Dette for at s@tte fokus pa de ledelsesmassige udfordringer

man vil kunne forvente at blive stillet overfor i forbindelse et opkeb og overtagelse af medarbejdere.’®

9.1 Hackman

I forbindelse med opkebet af Vestjysk Bank skal Ringkjebing Landbobanks ledelse 1 gang med en
starre opgave, hvad angar de nye medarbejdere. Medarbejderne 1 Vestjysk Bank har i en lengere
periode arbejdet for en virksomhed, der har vaeret under styring af staten, idet banken har lidt stort

under finanskrisen som folge af store tab pd deres engagementer 1 blandt andet landbrug, skov og

>7 Hackman og Talent Management, HDFR Organisation- og ledelsesteori, lektion 2, s. 32-44
¥ Leavitt-Ry, HDFR Organisation- og ledelsesteori, lektion 4, s. 10, 34-42
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fiskeri. Udviklingen har gjort, at man fra ledelsens side arbejder pd nedskering i medarbejderfunkti-
onerne ved fx lukning af kassefunktioner, samt centralisering af negleopgaver for at minimere vig-
tigheden af det arbejde et storre antal neglemedarbejdere tidligere har siddet med.” Det er derfor
vigtigt, at medarbejderne meget hurtigt bliver introduceret for den nye forretningskultur Ringkjebing

Landbobank arbejder med.

Figur 10 — Hackman, Job-udformning og motivation

MOTIVATION

JOB-UDFORMNING OG MOTIVATION (HACKMAN)

Centrale jobegenskaber —> Vigtige psykologiske —> Personlige og
4" tilstande 4" arbejdsmaessige resultater

Hoj indre arbejdsmotivation

Krav til forskellige faerdigheder Oplevelse af meningsfyldt

LA arbejde Hoj vaekst-tilfredshed
Opgavens identitet
L» Ansvarsfelelse mht. resultater Hgj almen job-tilfredshed
Opgavens betydning
Viden om resultater af Haj arbejdseffektivitet

Autonomi

/ - arbejdet
Feedback i jobbet

Betingede variable (moderatere)

1. Viden og feerdigheder
2. Styrken i vaekstbehov
3. Tilfredshed med arbejdskonteksten

Kilde: HDFR Organisation- og ledelsesteori, lektion 2

I Ringkjebing Landbobank arbejdes der meget med udvikling af ferdigheder igennem kurser og lo-
bende uddannelse af eksisterende personel. Derudover er der ogsa ambitioner om at skabe en arbejds-
plads, der tiltreekker nye medarbejder der ogsé er interesseret i personlig og faglig udvikling.®® Dette
kan ogsa fortolkes som krav til feerdigheder eller viljen til at tilegne nye feerdigheder. Pa dette punkt
adskiller organisationerne i1 de to banker sig meget fra hinanden.

Opgavens identitet er ikke klart defineret af Ringkjebing Landbobank. Der er dog udarbejdet et ad-
faerdskodeks®', som skal vaere med til at give medarbejdere og ledelse nogle retningslinjer for for-

ventninger, og hvordan de ber forholde sig til bankens interessenter. Omradet er ikke noget Vestjysk

> Vestjysk Bank, Arsrapport 2017
%0 http://www.landbobanken.dk/banken/viden/karriere
%1 www.landbobanken.dk/politikker
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Bank legger synlig vaegt pd, hvorfor omradet vil vaere vigtigt at fa preciseret fra starten. Opgavens
betydning for Vestjysk Bank har varet 1 sarlig fokus jf. seneste 2 ars regnskaber. Man ensker at
@ndre opgavernes sammensa&tningen for medarbejderne sddan at de i1 hejere grad bliver undverlige
ved yderligere centralisere og systematisere opgaver. P4 denne méde vil at antallet af neglepersoner
blive begrenset.

Denne strategi er ganske anderledes fra Ringkjebing Landbobanks strategi. De giver klart udtryk for
tillid til medarbejderne. Vejen, Ringkjebing Landbobank har valg er ofte forbundet med at medarbej-
derne far en oplevelse af de udferer meningsfyldt arbejde, hvilket er med til at opretholde motivatio-
nen for mange.

Stillingens autonomi defineres ikke klart i nogle af de to banker. Der er dog en sammenhang mellem
centralisering og systematisering, som ger at friheden 1 hejere grad vil blive begraenset end det vil
veere tilfeldet 1 en virksomhed som Ringkjebing Landbobank, hvor der gives plads til forskellighed
og udvikling i de retninger som medarbejderne selv ensker at arbejde hen imod. I banksektoren er det
dog generelt praeget af at systematisering og centralisering er valget for de fleste. Arsagen til centra-
lisering kan vare historisk. Bliver en bank for stor, kan det blive svert at styre hvad der foregar ude
1 alle grene af virksomheden. Dette er dog selvmord for udviklingen af deres forretning, da selvsten-
dighed og autonomi ofte er katalysatoren for vaekst og fremgang. Dette Ringkjebing Landbobank helt
klart har forstaet.

Det vil derfor ogsé veare et vasentligt punkt for ledelsen at tage med i en startfase for de nye medar-
bejdere. Da det er vigtigt at medarbejderne far oplevelse af de bidrager med gode resultater, selvom
resultaterne ikke altid er direkte malbare.

Feedback 1 jobbet er vigtigt 1 et job hos Ringkjebing Landbobank, da medarbejderne 1 hgj grad er
frigjorte 1 deres arbejde og dets processer. Det kan derfor vare svert for serligt de nye medarbejdere
at forholde sig til, om det arbejde de udferer er tilstraekkeligt og korrekt, hvis ikke de méales pa samme
made som det vil vere tilfeldet i en centraliseret bank som Vestjysk Bank. Her kan de lave klare
malinger ned pa radgiverniveau, hvis alle laver det samme og skal felge en bestemt protokol af op-
gaver og deres udferelse. Feedback kan vaere med til at identificere over for den enkelte via doku-
mentation, at det arbejde de udferer har bidraget til konkrete resultater.

Samlet skal de 5 kriterier give medarbejderne arbejdseffektivitet, job-tilfredshed og indre motivation.
Alle kriterier vil vaere svaere at gennemfore under en centraliseret og systematiseret styring som Vest-

jysk Bank er fortaler for.
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9.2 Talent Management

Til at underbygge Hackmans teori omkring motivation, kigger vi nermere pa Talent og Talent Ma-
nagement. Det defineres som et kompetenceomrdde, som nogle mennesker besidder mere end andre,
og som er attraktivt eller nedvendigt for en virksomhed, for at denne kan realisere sine organisatoriske
mal”®?

For Ringkjebing Landbobanks vedkommende er man pa jagt efter talenter udefra eller ved lobende
udvikling af eksisterende medarbejderstab. Dette gores via uddannelse og motivation i flere forskel-
lige former, for at ramme alle medarbejdere bedst muligt. Det skal forstis sadan, at den méde ledelsen
motiverer deres medarbejdere er individuelt fra person til person, da den made medarbejderne mod-
tager motivationen pa er forskellig. Vigtigheden af at flage op for virksomhedens ensker med med-
arbejderne, er ikke noget der skal undervurderes nér man kigger pa strategien fra en business-vinkel,
da en fejlet kommunikation fra ledelsens side, vil medfere lavere profit og 1 sidste ende utilfredse
aktionzrer.”

Angribes et Talent Management program korrekt, vil ledelsen vere 1 stand til at kunne identificere
medarbejdere og stillinger som kan sikre den fremadrettede organisatoriske udvikling. For at dette
skal lykkedes, skal ledelsen anvende psykologisk kontakt frem for skriftlig kontakt, da det er pdvist
at denne kontaktform oftest er foretrukket for en kommende neglemedarbejder jf. nedenstaende illu-

stration udarbejdet af Raalskov.

®2 Talent Management, HDFR Organisation- og ledelsesteori, lektion 2, s. 35
®3 Talent Management, HDFR Organisation- og ledelsesteori, lektion 2, s. 37
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Figur 11 — Virksomhedens fokus pa Talent Management og talenter

Virksomhedens fokus pa TM og talenter
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Kilde: HDFR Organisation- og ledelsesteori, lektion 2

Folger ledelsen denne proces 1 forbindelse med overtagelse af de nye medarbejdere fra Vestjysk Bank
vil de kunne spotte de talenter de ensker og har behov for. Den méde ledelsen kan kategorisere talen-
ter pa, er ofte pa baggrund af den funktion man ensker at et givent talent skal varetage.

Folgende overordnede kategorier af talent kan med fordel anvendes i forbindelse med en sortering.
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Figur 12 — Talent kategorier
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Kilde: HDFR organisations- og ledelsesteori, lektion 2

Alt efter hvilken funktion ledelsen ensker at det enkelte talent skal varetage, vil de overordnet forsege
at kategorisere dem efter ovenstdende figur. Herefter kan det veere nogle subjektive elementer, samt

talentets egne onsker, der kan gere udfaldet.

Nar de enkelte funktioner er besat, vil ledelsen herefter skulle evaluere og felge op pa, hvordan ta-
lenterne performer, og hvorvidt de skal fortsette udviklingen af de enkelte talenter, eller hvorvidt
talenterne er placeret i de rigtige funktioner. P4 den méde skulle de gerne vaere med til at skabe mo-
tivation for den type medarbejdere Ringkjebing Landbobank efterspoerger, og 1 sidste ende opna de
organisatoriske mél banken har sat sig.

Redskabet kan ogséd vaere med til, at fa frasorteret de medarbejdere der eventuelt vil blive overfladige
1 forbindelse med nogle funktioner ikke skal opretholdes. Der vil alt andet lige vaeere medarbejdere 1
bade Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank, der ikke nedvendigvis passer ind i Ringkjebing
Landbobanks kultur omkring talenter og talentudvikling, men passer bedre ind 1 en centraliseret kul-
tur hvor forventningerne til professionel og personlig udvikling er den enkelte medarbejders eget

ansvar og 1 sidste ende risiko for mangel pa samme.
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9.3 Rollestress og forandring
I forbindelse med Ringkjebing Landbobanks opkeb af Vestjysk Bank vil det pd det organisatoriske
niveau ogsd vare nedvendigt at kigge pa rollestress og udfordringerne 1 forbindelse med de mange
forandringer, som bade eksisterende medarbejder i Ringkjebing Landbobank og de nye medarbejdere
fra Vestjysk Bank star overfor.
Til at belyse dette omrédde anvendes Leavitt-Ry’s model til teorien om rollestress, da den giver en

samlet overordnet forstielse af de problemstillinger der kan folge med i forbindelse med et opkeb.*

Figur 13 — Leavitt-Ry’s model til teorien om rollestress

Kilde: HDFR Organisations- og ledelsesteori, lektion 4

Som modellen antyder kan rollestress komme fra flere forskellige faktorer. En situation hvor alle
faktorer er til stede kaldes Total Organizational Role Stress eller forkortet TORS. Dette vil oftest
opsta 1 en situation, hvor der sker en forskydning eller der er dynamiske forandringer 1 enkelte dele
af organisationen eller 1 hele organisationen som fx ved et opkeb af en anden virksomhed, hvilket er
tilfeldet mellem Ringkjebing Landbobank og Vestjysk Bank.

Rollestress kan mere specifikt opsta 1 situationer, hvor en medarbejder oplever pres fra to eller flere
sider p& samme tid. Dette kan gore at udferelsen af en opgave gor en anden opgave svarere at lose.”
Fanomen kaldes rollekonflikt og kan inddeles 1 fire konflikttyper.

Intra-sender conflicts: Hvor rolle-sender kraver at modtager udferer modsatningsfyldte roller.

% Leavitt-Ry, HDFR Organisation- og ledelsesteori, lektion 4, s. 10, 34-42
65 Kahn, HDFR Organisation- og ledelsesteori, lektion 4, s. 36
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Inter-sender conflicts: Hvor individets adferd fodret med rolle-sender er i konflikt med den adfaerd
som en anden eller flere rolle-sender forventer.

Inter-role conflicts: Nér et individ har to eller flere roller, hvis forventninger er i konflikt med hin-
anden.

Intra-role conflicts: Nar krav til rollen ikke er i overensstemmelse med rolle-modtagers holdninger,

vardier og professionelle adfaerd.

I forbindelse med opkeb af Vestjysk Bank skal ledelsen have udformet en pracis kommunikation
bade skriftligt og mundtligt. Det skal ogsa geres klart hvem der kommunikerer hvad. En forkert og
uforberedt kommunikation og ansvarsfordeling vil alt andet lige fore til at ledelsen 1 hgjere grad me-
der flere tilfeelde af rollestress. Dette vil affode spergsmal, indebrendthed eller darlig performance
hos de enkelte medarbejdere, der ikke har forstdet det der er blevet kommunikeret. P4 denne front
skal ledelsen alliere sig med en steerk HR-afdeling, der ber std for udformningen af en kereplan til
ledelsen.

De punkter der serligt skal legges vagt pa for at opna en succesfuld overgang og begranse rollestress
hos medarbejderne er folgende;

Uklarhed ved fx manglende information, manglende enighed omkring rollen eller manglende koor-
dination mellem rolle-afsendere.

For hgj arbejdsbyrde eller for hgje krav fx ved arbejdsmangde, krav til evner og kompetencer. Det
samme gor sig geldende modsatrettet hvis arbejdsmangden er lav eller der er for lidt mental udfor-
dring. For mange roller bade indenfor og udenfor arbejdskonteksten. Dette medferer problemer med
at yde sit bedste og finde en balance i hver af rollerne.®

Udover ovenstaende nevnte punkter er der ogsé andre elementer, der kan vere katalysator til rolle-
stress. Det er derfor meget vigtigt, at flest mulige scenarier bliver identificeret af ledelsen 1 Ringkjo-

bing Landbobank, og at man serger for at {4 koordineret, hvem der afsender hvilke budskaber.

9.4 Delkonklusion
I forbindelse med et opkeb af en konkurrerende bank, kan det konkluderes, at der er flere faktorer pa

det organisatoriske niveau der skal forberedes s@rdeles grundigt.

66 Raalskov, HDFR Organisation- og ledelsesteori, lektion 4, s. 40-42
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De elementer ledelsen sammen med HR afdelingen 1 serdeleshed skal have fokus pa at planlegge er
jf. Hackman’s motivationsmodel og Ringkjebing Landbobanks Talent Management program nogle
klare linjer for hvordan, de ser en medarbejder 1 deres organisation og hvilke forventninger man har
til medarbejdernes lebende udvikling pa det personlige og professionelle plan. Det vigtigste er dog
kommunikationen af bankens filosofi via psykologisk kontakt frem for skriftlig kommunikation/in-
struktion.

Derudover er det vigtigt, at ledelsen far kommunikeret at man som medarbejder har en hej grad af
frihed og at ledelsen har tillid til de enkelte medarbejderes kompetencer. Det ma derfor forventes, at
nogle medarbejdere ikke kan arbejde under disse forhold, da de maske tidligere har oplevet stor glaede
ved at blive instrueret 1 alle arbejdsprocesser og have en klar dagsorden.

De medarbejdere, der ikke passer ind 1 kulturen vil enten selv finde andet arbejde eller gemme sig 1
sit nye arbejde. Det er derfor vigtigt, at ledelsen er skarpe pa at tage opfelgningssamtaler i den forste
periode for at komme rollekonflikterne og stressfaktorerne til livs, da det alt andet lige er en storre

omveltning 1 hverdagen for de nye medarbejdere, at blive overflyttet til en ny arbejdsgiver.
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10. Konklusion

P& baggrund af vores udarbejdede analyser af henholdsvis Ringkjebing Landbobank og Vestjysk
Bank, kan vi konkludere at der her er tale om to velkerende pengeinstitutter, der begge pa nuvarende

tidspunkt opfylder de gaeldende lovkrav.

Begge pengeinstitutter har vist en positiv udvikling pé deres arsresultat, hvilket primert kan henledes
til en generel stigning pé deres netto rente- og gebyrindtaegter og et fald pa nedskrivningerne. Nar vi
ser pa nggletallene ROE, ROA, ICGR, WACC og I/O, har begge pengeinstitutter ogsa her overordnet
set vist en positiv udvikling. Ringkjebing Landbobank ligger dog pé et hgjere niveau 1 hele perioden
end Vestjysk Bank. Ringkjebing Landbobank vil derfor opleve en mindre negativ udvikling i negle-
tallene efter opkebet af Vestjysk Bank, og det kan derved opfattes som en darlig investering for ban-
kens aktionarer. Ringkjebing Landbobank er dog et velkonsolideret pengeinstitut, hvorfor opkebet
pa den lange bane, nér udgifterne til udfasningen af datacentralen i Vestjysk Bank gennemfores, vil
fa de samlede driftsudgifter falde. Dette vil forbedre nagletallene og derved komme aktionererne til
gode. Niveauet pé nogletallene vurderes derfor fortsat at vare tilfredsstillende, da opkebet pa sigt vil

kunne medfere synergieffekter til Ringkjebing Landbobank.

Generelt set er pengeinstitutterne under pres grundet de skerpede kapitalkrav fra myndighederne.
Ved et eventuelt opkeb kan pengeinstitutterne dog imedekomme dette, og derved opné en bedre ka-
pitaldekning samt tilgodese investorernes forventning til afkast. Begge pengeinstitutter er pa nuvee-
rende tidspunkt velkapitaliserede, og opfylder allerede pa nuvarende tidspunkt CRD-1V kravene, pa
trods af de forst implementeret fuldt ud 1 2019. Ved et opkeb af Vestjysk Bank vil Ringkjebing Land-
bobank stadig opfylde nuvarende samt fremtidige krav med en pan overdekning. Aktionarerne i
Ringkjebing Landbobank ber derfor ikke frygte de fremtidige kapitalkrav ved et opkeb af Vestjysk
Bank. Pa baggrund af vores gkonomiske analyse af de to pengeinstitutter, mener vi, at det pa den
lange bane vil veare fordelagtigt for aktionarerne 1 Ringkjebing Landbobank at opkebe Vestjysk

Bank, da pengeinstituttet derved vil sta sterkt pa markedet set 1 lyset af de beregnede nagletal.

I forbindelse med scenariet omkring Ringkjebing Landbobanks opkeb af Vestjysk Bank har vi udar-
bejdet to vaerdiansattelser for Vestjysk Bank. De udarbejdede vaerdiansattelser af Vestjysk Bank
viser, at kursen pr. 31.12.2017 er retvisende 1 forhold til den reelle vardi af pengeinstituttet. Dette

kan konkluderes, da de to verdiansattelser i1 hoj grad afspejler markedskursen. Beregningerne giver
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et billede af, hvilken pris det kan forventes at Ringkjebing Landbobank skal give for et eventuelt
opkeb af banken.

P4 baggrund af vores analyse af det strategiske niveau, kan vi konkludere at de to pengeinstitutter jf.
Ansoffs vekstmatrice har anvendt to vidt forskellige strategier for at skabe vaekst. Vestjysk Bank har
haft fokus pa at ege deres markedsandele inden for deres nuvarende markedsomréde, for derved at
holde fast 1 at vere et lokalt pengeinstitut, mens Ringkjebing Landbobank har haft fokus at styrke
deres position pad markedet ved lebende tilpasning og udvikling af bankens produkter 1 form af deres
nicheprodukter. Ringkjebing Landbobank kan drage fordel af Vestjysk Banks strategi om at styrke
sig lokalt, og derved far banken en udpraget mulighed for at udnytte de to strategier, og derved skabe
lokal vaekst 1 form at flere filialer 1 Midt- og Vestjylland, samt vekst gennem udvikling af nichepro-

dukter og digital kundeservice.

P4 baggrund af vores analyse af det organisatoriske niveau, kan vi konkludere, at det er vigtigt, at
ledelsen far praciseret samt praesenteret kulturen i Ringkjebing Landbobank. Herudover er det vig-
tigt, at banken far forventningsafstemt, da det kan vare med til at minimere risikoen for rollestress
blandt medarbejderne. En praecis kommunikation kan vere med til at man allerede fra start far sor-
teret de medarbejdere fra, der ikke passer ind 1 det nye pengeinstitut. Det kan samtidig vare med til
at {4 skjulte talenter frem hos nogle medarbejdere, hvilket kan medvirke til at ledelsen og bestyrelsen

opnar deres organisatoriske mal.
P& baggrund af de udarbejdede analyser vurderes det, at Ringkjebing Landbobank samlet set vil

kunne drage positive synergieffekter ved opkebet af Vestjysk Bank. Konklusionen skal dog ses pa

den lange bane, da der er store administrative omkostninger forbundet med at opkeb i forlgbets start.
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11. Vurdering og perspektivering

Opgaven tager udgangspunkt i et opkeb mellem to pengeinstitutter, som vi sammenligner pa deres
performance pa baggrund af udvalgte negletal. Det er dog vores vurdering, at opgaven kunne vere
gjort mere valid, hvis vi havde opstillet nogle sammenligningsgrupper for henholdsvis Ringkjebing
Landbobank og Vestjysk Bank, for derved at have nogle konkrete eksempler at holde negletallene op
imod.

I opgaven har vi taget udgangspunkt 1 en fast beta-vardi for begge pengeinstitutter, da vi mener det
gor vores nogletalsberegninger for pengeinstitutterne mere sammenlignelige. Det medferer dog ogsa,
at opgaven pa nogle omrader bliver mindre valid, da pengeinstitutterne har individuelle beta-vardier,

der kan veere meget forskellige fra pengeinstitut til pengeinstitut.
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