


English summary

In autumn 2008 a new word entered the entire world's lips - financial crisis. House prices fell
significantly, investors pulled out of the market and the banks suffered ever greater losses on
their customers. Many banks have fallen in the hard day of battle. In Denmark we have seen it
with Roskilde Bank, Bank Trelleborg and in late February 2011 Amagerbanken, Many banks
are back on track again, The war on interest rates - both deposits and loans - has started. A
product that was very popular before the crisis was the mortgage loans. Mortgaging within
80% of property value, low interest rates and maturity of 30 years. Sparekassen Kronjylland
(SK) has not had this product. 1 have therefore chosen to look at the economic consequences
of introducing mortgage loans as well as the organizational changes that are necessary, if the

product is implemented.

Legislation in Denmark consists mainly of 2 parts - the financial business act and the capital
adequacy notice. They establish rules for how much capital banks must have and how they
must calculate their risk. Finanstilsynet also introduced Tilsynsdiamenten in 2010, which is a
framework for determining whether business is healthy or unhealthy in each bank. The Dan-
ish government has also introduced different bank packages in order to stabilize the Danish

banking market.

SK is the largest guarantor savings bank in Denmark, Their primary market is in the eastern
Jutland. In 2010 they expanded with 3 new branches.

SK has a capital solvency ratio of 16.1%, and their target is minimum 12%. Solvency is be-
low the average for Finanstilsynet group 3, which SK is a part of. In 2010 the ROE and ROA
were positive, but again below average. SK has increased their balance sheet, in the past 5
years, with about 57% which will have an effect. Net interest income is rising and loan losses
have fallen from 2009 to 2010, which is positive. Spending on personnel has been increasing,
but as SK has not held firing rounds, but instead expanded the business, this cannot be avoid.
Liquidity is not a problem in SK, at the end of 2010 there was a surplus of respectively 284%
and 406%. ICGR informs that SK can increase balance, and thus their lending, just using last
year's result. In 2010 SK had an ICGR of 0.69%, it requires they keep the same spreading
between private and prefessional in various industries as today. In 2010 SK's WACC or cost

of capital lies above Cibor3, which is bad. They finance themselves more expensive in the



market and are therefore worse off, than their competitors, This is due to that they have to
take a higher premium to keep the same revenue as before the financial crisis, where the
WACC was below Cibor3. However, 1 do not believe, that the accounting analysis gives a

serious output, which results in the mortgage cannot be implemented in SK.

Implementation of mortgage loans in SK will affect most of the above key figures. I have cal-
culated a total loan expansion of 300 million DKK exclusively to residential customers. If SK
is to maintain the same solvency, as well as a capital base interest rate of 25%, they must have
an addition to their WACC of 3.02%. The solvent will be affected and it will decrease to
15.80%, which is still above the 12% that SK's board has set as a minimum. I have weighted
the extra loan by 0.75 to risk-weighted assets, but if the collateral changes, I have accounted
for a change of 20 % and 40 %, though 1 have set the weighting to the highest. The solvent
will then change to respectively 15.75 % and 15.70 %, which is still acceptable. The finances
must also be in place. SK has a large deposit surplus, but they have now bought bonds for
them. I therefore recommend that they sell some of these and thereby finance the extra loans.

They lose some return, but they should retrieve the revenues from the mortgage loans.

The economy is one part of implementation, but the organizational conditions must also be in
place. Motivation and staff competences are important so that resistance to change is mini-
mized as much as possible and efficiency thereby kept up high. Leaders must be good at sup-
porting and coaching. A person with core competencies in each department can assist with
this. I therefore recommend SK to educate persons with core competencies first and then the
rest. Customers must be involved to ensure success, and therefore the product must be easy to
understand. The board must take the overall decision on solvency, profitability, etc., as they
have the primary responsibility for SK. The implementation can run as a project consisting of
a projeet group, which has responsibility for 4 teams. | suggest the following areas; deploy-
ment, IT, product development and marketing. The 5x5 model can help SK to identify spe-
cific points to pay attention to, and, last but not least, a project plan must be drawn up, to

manage the project.

The above review, of both the economic part of the implementation and the organizational
changes, did reveal that I can recommend SK to implement mortgage loans. SK should only
pay attention to their financial cost and that all stakeholders are taken care of in the imple-

mentation. If so, then I am sure that mortgage loans can be a success in SK.
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1. Indledning

FINANSKRISE!!! Ordet er konstant pa alles lacber. Danske pengeinstitutter er ramt af denne
krise i sterre eller mindre grad, men hvor meget? Siden 2008 har det vaeret fremme 1 pressen,
hvem der ville blive den naeste til at bukke under for presset og se skeletter valte ud af skabet,
som vi s8 det i Roskilde Bank, Bank Trelleborg og sidst 1 februar 2011 Amagerbanken. Fer
finanskrisens indtog i 2008 var der ingen som troede, at dette var muligt. Pludseligt skulle
man som investor have gjnene helt &bne for, hvilke danske pengeinstitutter man ville investe-
re i. Fra kundesynsvinklen var der ogsé ny dagsorden, for var de nu sa sikre p4, at det penge-

institut, de brugte nu ogsé var si sterkt, som de altid havde troet?

Man kan undre sig over, hvorfor det gik sa galt, og hvorfor ingen umiddelbart reagerede pa de
faresignaler, som der opstod undervejs, IT-boblen 1 2000 burde jo have lzrt alle, at verden
ikke kan kere i et hgjt tempo hele tiden med store afkast og hgjkonjunktur det ene dr efter det
andet. Alligevel var investorerne pd jagt efter et hejt atkast i drerne efter IT-boblen og turde
lebe en risiko, som de aldrig havde lebet for — bare chancen for et godt afkast var at ane, sa
var der penge nok til investering. Likviditet flad overalt i verden, og pengeinstitutter i hele
verden stod 1 ke for at deltage i forbrugsfesten, Ejendomspriserne steg og steg og udldnene

steg og steg, og forbrugerne brugte penge igen som aldrig fer,

Finanskrisen startede for godt 4 ar siden i USA, hvor de sékaldte subprime-lan ikke leengere
var en god forretning. Huspriserne steg ikke leengere i samme tempo, og 1&ntagerne kunne
derfor ikke betale deres termin pa huset og métte aflevere ngglen til pengeinstituttet. Sikker-
hederne blev veerdilese, fordi sa mange huse kom til at std tomme pa én gang. Investorerne
trak sig fra markedet og ville ikke lzengere investere 1 disse obligationer, og si rullede stenen
for alvor ned af bakken. De amerikanske pengeinstitutter stod med milliarder af udlan uden
afbetalinger, masser af gjendomme til salg, men ingen kebere, og ingen investorer til laengere

at se det positive i obligationerne,

Mange danske pengeinstitutter havde ogsa investeret i disse subprime- 1&n i USA, og i lgbet af
2008 blev der stetre og sterre usikkerhed omkring, hvem der sad med sorteper og skulle ims-
dekomme store tab bl.a. pa disse obligationer. Usikkerheden spredte sig med lynets hast og
ingen pengeinstitutter ville 1ne til hinanden, og finansieringsmarkedet over det meste af ver-

den gik derfor fuldstaedig i sti.




P4 grund af krisens voldsomme rasen gik den danske stat i efteréiret 2008 ind med den forste
hjzlpepakke til de danske pengeinstitutter — Bankpakke I. Staten garanterede alt ind- og udlin
frem til 30.9.2010 for at {8 balance i markedet og i likviditeten til at flyde igen. Der skulle ro
pa markederne, og pengeinstitutterne skulle lane penge ud igen for ikke helt at bremse den
danske gkonomi. Siden er der kommet Bankpakke II og ITI, men disse vil jeg komme n&rme-

re ind pa i opgaven.

Verden blev lammet af finanskrisen, og virksomhederne oplevede en total opbremsning i sal-
get, og det har kostet og koster fortsat arbejdspladser overalt. Arbejdslesheden er dermed
tordnet i vejret, og regeringen snakker om reformer af bade skat, arbejdsmarkedet m.v. for at
skubbe den danske skonomi i gang igen. Vi har det ikke godt med lavkonjunktur og slet ikke,

hvis vi har svert ved at se en ende pé det.

De danske pengeinstitutter har séledes faet hjeelp og tilbud om hjelp til at holde deres forret-
ning kerende, Diverse garantier og bankpakker har vaeret med til at sikre, at verden ikke gik
helt af lave. Mange danske pengeinstitutter har alligevel mattet dreje neglen om sésom Fionia
Bank og EBH Bank, ligesom SparBank har solgt en del af sine filialer fra for at vare bedre
udrustet til fortsat at klare krisen og forhdbentlig komme helskindet ud pa den anden side.
Andre danske pengeinstitutter, primett de mindre pengeinstitutter som f.eks. Aarhus Lokal-
bank, er pd udkig efter en anden “dansepartner”, da de kan fi svaert ved at overholde love og

regler for den finansielle sektor, nar de statsgaranterede 1dn udleber.

De store danske pengeinstitutter sisom Danske Bank, Nordea og Jyske Bank har dog kastet
sig i krig pé rentesatserne pd udlan og har ogsa stillet skarpe rentesatser pd indlan. JTyske Bank
er i dag ude med en rente p& Topprioritet fra 2,45 %', sifremt kundetne kan stille sikkerhed i
fast ejendom indenfor 80 %. De lover i gjeblikket samme rente pé udlan og indlén, sd kunder-
ne reelt kun betaler rente for forskellen i de to belgb. Denne form for lan findes 1 mange vari-
anter, men felles for dem alle er, at pengeinstitutterne har et produkt, som kan konkurrere

med realkreditfinansieringen.

! http:/www.jyskebank.dik/privat/privatkunde/priser/95722 asp




[ starten af finanskrisen var der lukket for denne slags produkter hos mange pengeinstifutier,
da huspriserne faldt og faldt nermest fra dag til dag, og pengeinstitutterne kunne derfor ikke
styre deres pant og dermed priserne pa disse udlén. Mange nye husejere med maksimal belé-
ning af deres ejendom var nedsaget til at salge, og kom derfra med tab. Ejendomslanene var
ofte dem, som stod i klemme. Pengeinstitutterne havde derfor store tab pé disse udlan, og der-
for valgte flere pengeinstitutter at lukke dem ned i en periode, men den nuveerende konkur-

rencesituation har fiet produktet frem pa hylderne igen.

Sparekassen Kronj ylland2 er et af de danske pengeinstitutter, som har klaret sig fornuftigt
gennem finanskrisen indtil videre. Ingen ved, hvorndr den helt er ovre. SK har i 2010 trods

finanskrisen opkebt Tved Sparekasse og 2 filialer af Morsg Sparekasse/Bank’.

SK vil gerne pge deres ind{jening. Det kunne ske med de sdkaldte ejendomslén, men skarp
konkurrence fra de andre danske pengeinstitutter*, og renterne som skal kunne konkurrere
med realkreditfinansiering, kan gere det svaert at implementere, hvis ikke de rette forhold er
pa plads. SK. har valgt ikke at have dette produkt pa hylderne indtil videre af ukendte drsager.
En forklaring kunne maske vere, at udsvingene 1 ejendomspriserne fortsat er for usikre til, at
SK ter udvide udlénet, men der kan ligge en skjult indtjeningsfaktor i at implementere pro-

duktet pé hylderne.

1.1. Problemformulering

Hvad betyder implementering af ejendomslan for SK? Her teenkes der bade pd det gkonomi-

ske perspektiv samt de organisatoriske sndringer, der métte veaere behov for.

1.2. Metode

Til besvarelse af problemformuleringen er opgaven inddelt i 5 dele. [ det forste afsnit vil jeg
redegore for de juridiske bestemmelser, som pengeinstitutterne i Danmark skal overholde for

at kunne drive finansiel virksomhed, og som samtidig danner rammerne for selve styringen af

% Vil herefier udelukkende blive omtalt som SK

? http://www.sparkron,dk/om-sparekassen/presse/pressemeddelser/174-sparekassen-kober-afdeling-i-kobenhavn
* Bliver kaldt meget forskelligt i branchen, sdsom prioritetslan, friveerdikonto, ejendomslan osv. Jeg har i opga-
ven valgt at bruge navnet ejendomslén.



driften. Der vil blive redegjort for Lov om finansiel virksomhed® og kapitaldzekningsbekendt-
gorelsen. Desuden vil Basel 11, Tilsynsdiamanten, Bankpakke IT og IIT blive gennemgaet. Det-
te skal danne baggrund for den videre analyse af SK.

Dernaest vil jeg beskrive SK samt hvilke forandringer, de har vaeret i gennem i de seneste ar.

Herefter vil jeg udarbejde en regnskabsanalyse for SK for perioden 2006 — 2010 for at analy-
sere, om SK har de gkonomiske ressourcer til at indfere ejendomslan 1 deres produktpakke.
Jeg vil gd i dybden med SKs solvens, rentabilitet, indtjening, likviditet, akonomiske mulighe-
der for at udvide udlanet ved brug af Internal Capital Generation Rate (ICGR) og den gen-
nemsnitlige kapitalomkostning WACC. Jeg vil gennem regnskabsanalysen sammenligne SK.
med Finanstilsynets gr. 3 pengeinstitutter med hensyn til solvens og ROE, da det er den grup-
pe SK selv tilherer, og dermed mener jeg, det giver det bedste sammenligningsgrundlag. Jeg
er opmarksom pd, at der i gr. 3 er meget stor forskel pa sterrelsen pa balancen i de pdgeelden-
de pengeinstitutter, men trods dette mener jeg, det giver det bedste sammenligningsgrundlag,

Jeg vil i analysen bruge tallene fra SK og ikke for hele koncernen.

Nir jeg gennem regnskabsanalysen har klarlagt, om SK har de skonomiske rammer til at ud-
vide deres udldnspakke med ejendomslan, vil jeg analysere, hvordan en udvidelse af udlans-
portefaljen pd 300 mio. kr. til ¢jendomslan vil pdvirke SKs solvens, indtjening osv. Der vil
indgd en analyse af, hvilken pris SK skal tage for deres ejendomslan, samt en risikoanalyse,
der belyser, hvad det betyder for SKs solvens, hvis tingene ikke gér som planlagt, det vil sige
i negativ retning. Der vil i risikoanalysen blive regnet med et fald i sikkerhedernes veerdi pa

henholdsvis 20 % og 40 %. Desuden vil finansieringen af merudifnet analyseres.

Dernzst vil jeg ud fra en interessentanalyse se pd, hvilke dele af organisationen i SK og om-
verdenen, som skal inddrages for at kunne implementere ejendomslan. Desuden vil jeg se péd
hvilke kompetencer, det skal udvikles hos medarbejderne. SK mé forvente modstand mod
forandringer fra bl.a, medarbejdere ved en eventuel implementering af ejendomslén i udléns-
pakken, og dermed er motivationen vigtig at have for gje, nar der implementeres et nyt pro-

dukt.

% Vil herefter blive nsvnt som LIV




Jeg vil via vaerktejer i projektledelse gennemgé en opbygning til en projektorganisation og ud
fra 5 x 5 modellen analysere projektets omfang. Desuden vil jeg komme med mit forslag til en
projektplan og hvilke opmeerksomhedspunkter (milepele), som SK skal have sarligt fokus-

pa. Herunder vil jeg ogsa se pd opfelgningen af et sddant projekt.

Afslutningsvis vil jeg komme med en samlet anbefaling til SK. om implementering af ejen-
domslén med de gennem opgaven fundne fordele og ulemper, som dermed danner rammerne

for min samlede konklusion pa opgaven,

Opgavens disposition kan ogsé vises skematisk. Nedenstiende figur er et udtryk for dette og

viser, hvordan opgaven er inddelt i 5 afsnit.

—

Kapitel 1
Indledning
Kapitel 2 Del 1
Lovgrundlag Introduktion
Kapitel 3
Om Sparekassen Kronjylland

/

Kapitel 4 Del 2
Regnskahsanalysen Piconomi sk foranalyse
Kapitel 5 Del 3
Ejendomislin Zlconomiske pdvitkninger
Kapitel 6 Del 4

Orgaunisatoriske sendringer

Kapitel 7 )
Konklusion

Organisatori ske pavirkninger

Del 5
Afslutning

v

1.3. Afgraensning

Ved gennemgang af de juridiske bestemmelser vil jeg udelukkende fokusere pa falgende pa-
ragrafer: LFV § 124, 128, 129, 132, 135 og 152, da jeg mener, det er dem, som har relevans

for opgaven.

Regnskabsanalyseperioden er fra 2006 — 2010, men i afsnittet om ICGR sammenlignes der
kun tal for 2009 og 2010, da jeg ikke mener, det giver mening for laseren med flere ars ud-




vikling. Med de seneste 5 ar ses bide tiden for og under finanskrisen, og leeseren kan dermed

se, hvad finanskrisen har betydet for SK.

Jeg sammenligner SK med gennemsnittet fors Finanstilsynets gr. 3 ved solvens og ROE. Da
der ikke findes tal for 2010 for denne gruppe endnu, har jeg selv udregnet gennemsnittet ved
at udveelge 10 pengeinstitutter fra gruppen og derefter udregnet gennemsnit. De 10, jeg har
udvalgt, er: Sparekassen Djursland, Aarhus Lokalbank, Sparckassen Hobro, Nordjyske Bank,
Djurslands Bank, Kreditbanken, Sparekassen Hvetbo, Totalbanken, Vestfyns Bank og Vest-
jysk Bank, Udregningen for 2010 anvender jeg ved negletallene solvens og ROE. Udregnin-
gerne for dette tal ses 1 bilag 1 og 2.

ROE beregnes som aret resultat efter skat divideret med egenkapitalen. Det ville give det mest
retvisende billede ved at tage et gennemsnit éf egenkapitalen dret 1 gennem, da den kan svinge
meget over dret. I mine udregninger har jeg dog brugt egenkapitalen ultimo, mens Finanstil-
synet bruger den gennemsnitlige egenkapital. Det skal dog siges, at da jeg selv for 2010 har

regnet gennemsnittet for gr. 3, er disse tal ogsa regnet pa egenkapitalen ultimo.

Gennem opgaven vil jeg lave opsamlinger pd afsnittene omkring regnskabsanalysen, ejen-

domslan og de organisatoriske sndringer.

2. Lovegrundlag

De danske pengeinstitutter skal overholde en rackke lovkrav og regler for at kunne drive fi-
nansiel virksomhed i Danmark. LFV samt Kapitaldekningsbekendtgarelsen regulerer disse

lovkrav og fastsetter rammerne.

LFV trddte i kraft i 2004 og opstiller de regler for, hvordan man ma drive pengeinstitut, real-
kreditinstitut, fondsmaglerselskab, investeringsforvaltningsselskab samt forsikringsselskab i
Danmark®. Loven regulerer, hvilke forpligtelser pengeinstitutterne har overfor deres kunder

samt hvilke andre regler og retningslinjer, de skal felge og efterleve for at veere et pengeinsti-

SIFV§S
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tut 1 Danmark. De mest centrale omrader i loven er kravene og reglerne omkring opgerelse af

solvens, kernekapital, hybrid kernekapital samt basiskapital.

Kapitaldekningsbekendtgerelsen anvendes pa de samme virksomheder som LEV. Der er i
bekendtgarelsen opstillet en reekke bestemmelser om de finansielle virksomheders daglige
virke pd markedet, som skal overholdes. De centrale omrader i bekendtgarelsen er kravene til
basiskapital, solvensbehov og de forskellige risici, som de danske pengeinstitutter skal vegte
med i deres risikovaegtede poster. Her menes der kreditrisiko, markedsrisiko, likviditetsrisiko

samt den operationelle risiko.

LEV og kapitaldekningsbekendtgerelsen vil veere baggrunden for den videre redegerelse for

reglerne omkring solvens, basiskapital m.v.

2.1. Solvens

LFV og Kapitaldekningsbekendtgarelsen indskaerper mere og mere, hvad de danske pengein-

stitutter skal overholde. Gennem finanskrisen er reglerne kun blevet yderligere skeerpet.

Solvensen udger sammen med basiskapital, kernekapital m.v. grundlaget for pengeinstituttets
eksistens. Disse nggletal giver et billede af, om det er et pengeinstitut med en god eller en

darlig gkonomi.

Solvensen er et udtryk for, hvor godt pengeinstituttet er polstret til at imedegé uforudsete tab.
Jo hajere solvens jo bedre, da overdakningen i solvensen gor, at pengeinstituttet bedre kan
tale tab pé forretningen end ellers. En haj solvens er ogsd vigtig overfor andre akterer i mar-

kedet og eventuelle lanegivere, da en haj solvens vidner om et godt og solidt pengeinstitut.

Solvensprocenten skal som minimum udgere 8 % af de risikovagtede poster’, og beregnes:

pengeinstituttets basiskapital x 100
pengeinstituttets risikoveegtede aktiver

Altsd en indikation af, hvor meget basiskapital det enkelte pengeinstitot har set i forhold til

den samlede risiko, som pengeinstituttet har pataget sig ved den nuvaerende balance.

" Lov om finansiel virksomhed afsnit V, nasrmere bestemt § 124 stk. 2
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Hvert kvartal skal pengeinstitutterne regne ud, om de har et individuelt solvensbehov, som er
hajere end de 8 %° Dette skal meldes ud til omverdenen, s alle kan se, om pengeinstituttet
fortsat er steerkt. Finanstilsynet kan ud fra forskellige beregninger komme frem til et individu-
elt solvenskrav, som kan veere hajere end de 8 % og hejere end det, som pengeinstituttet selv
har beregnet. Et hejere solvensbehov kan f.eks. fremkomme ved, at pengeinstituttets sterste
engagement udgar mere end 25 % af basiskapitalen, hvilket er det max tilladte’. Safremt det
er hajere end dette, skal pengeinstituttet skaffe mere basiskapital og derved vil de skulle pra-
stere en hgjere solvensprocent. Bestyrelsen i det enkelte pengeinstitut skal altsd hele tiden

vurdere, om deres individuelle solvens er nok til at deekke de ukendte tab.

2.2. Basiskapital

Reglerne om basiskapital fremgdr af LFV § 128, Basiskapital er kendetegnet ved, at indsky-

derne af basiskapital er efterstillet alle andre kreditorer ved en konkurs.

Basiskapitalen bestir af 3 slags kapital'®:
% Kernekapital

% Hybrid kernekapital

% Supplerende kapital

Basiskapitalen skal som navnt under afsnittet om solvens udgere minimum 8 % af de risiko-
vaegtede poster og/eller minimum 5 mio. euro, hvilket man ogsi kalder minimumskapitalkra-

11
vet .

Nér bestyrelserne og direktionerne i de danske pengeinstitutter skal vurdere om, de har til-
strazkkelig med basiskapital, skal de se ud 1 fremtiden. Det vil sige, at hvis de &ndrer forhold
internt i pengeinstituttet sdsom f.eks. strategi, skal de vurdere om, der er tilstrekkelig med
basiskapital til en sadan wndring'?. Dette har vaeret et problem i mange af de pengeinstitutter,

som har méttet bukke under for finanskrisen. Man har set pa en positiv historisk arreekke og

SLFV § 124 stk. 4

? Kapitaldekningsbekendigerelsen — bilag 1 nr. 82

9 yjgse vil alle blive gennemgaet i eflerfolgende seerskilte afsnit
"LFV § 124 stk. 2

2 Jf. kapitaldaekningsbekendtgarelsen — bilag 1 nr. 13
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teenkt, det gar nok, og efterfolgende har det sé vist sig, at man havde flere tab end forst péreg-
net. Det er altsd vigtigt, at der leegges mest vagt pa fremtiden og knap s& meget pd de histori-
ske resultater, da det er fremtidens usikkerheder og eventuelle tab, som basiskapitalen skal
kunne std i mod. Bestyrelsen i det enkelte pengeinstitut skal altid godkende den valgte meto-

de, som det enkelte pengeinstitut bruger, nar de opger den tilstrekkelige basiskapital .

De sékaldte stresstests har ogsd vundet sig plads pa markedet, da pengeinstituttet ud fra for-
skellige skraekscenarier har stresstestet deres engagementer og set, hvad det kan betyde af tab,
og har s fastlagt den tilstrackkelige basiskapital efter disse stresstests. Det enkelte pengeinsti-
tut definerer selv, hvilke scenarier af varst teenkelige risici det kan komme ud for, og stresste-
sten laves derefter'®, Stresstests laves ogsa af Finanstilsynet og andre finansielle tilsynsenhe-
der. Det Europziske Banktilsynsudvalg (CEBS) og de nationale tilsynsmyndigheder gennem-
forte i sommeren 2010 en stresstest med deres specifikke vilkér af 91 sterre pengeinstitutter i
EU"’, der var 3 pengeinstitutter med fra Danmark; Danske Bank, Jyske Bank og Sydbank. De

bestod alle stresstesten og fik ingen anmerkninger.

Den sidste ting, som pengeinstituttet skal tage hajde for ved opgorelsen af tilstraekkelig basis-
kapital, er fremtidig veekst'®, De skal altsd se fremad og vurdere, hvor meget de forventer at

ckspandere det kommende &r eller mere. Selvfolgelig kan de nejes med den basiskapital, som
de har nu, men ved en given udlinsckspansion vil koste pengeinstituttet solvens og kan kom-

me fil at stille dem darligere i ldngivernes og investorernes gjne.

2.3. Kernekapital

Kernekapitalen er hovedkapitalen i pengeinstituttets basiskapital, For kreditorerne anses ker-
nekapitalen for den mest sikre kapital i tilfeelde af en konkurs. Kernekapitalen udger den ind-
betalte aktie-, garant- eller andelskapital samt evt. reserve i pengeinstituttet. Reglerne for,

hvad pengeinstituttet ma medtage i kernekapitalen fremgér af LFV § 129.

13 If. kapitaldekningsbekendtgarelsen — bilag 1 or. 16

" I, kapitaldsekningsbekendtgoerelsen — bilag 1 nr. 24 og 25

5 hitp://ec.europa.ew/danmark/eu-politik/alle_emper/finanser/2010/100723 _stresstest_da.htm
http://www.danskebank.cony/da-dk/ir/koncernen/Pages/EU-stresstest. aspx

18 Rapitaldzkningsbekendtgerelsen — bilag 1 nr. 35
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2.4. Hybrid kernekapital

Hybrid kernekapital'” er et almindeligt 14n til pengeinstituitet, som er givet pa saerlige vilkér.
Det kan ikke opsiges fra kreditorernes side, og regnes derfor som lige sd sterkt som pengein-
stituttets egenkapital, Derfor regnes hybrid kernekapital og egenkapitalen som de mest sikre

dele af reserverne og udger tilsammen kernekapitalen.

Som neevnt tidligere er den hybride kernekapital en del af basiskapitalen, men den hybride
kernekapital m3 maksimalt udgere 50 % af den samlede kernekapital'®, Der er forskellige
drsager til, at den procentsats kan vere helt ned til 15 %, men den del af den hybride kerneka-
pital, som ikke kan medregnes i kernekapitalen, medtages i basiskapitalen som supplerende

kapital"®.

2.5. De risikovaegtede poster

De risikovaegtede poster er en opgerelse af pengeinstituttets aktivside og er en samlet opge-
relse af beholdningen af forskellige veerdipapirer i form obligationer og aktier, pengeinstitut-
tets garantier og udidn. Sikkerhederne bagved de enkelte udlan vaegtes med en given procent-
sats, som er fastsat ud fra risikoen af tab pa den enkelte sikkerhed. Af eksempler pd vaegte kan
neevnes, at udlan til privatkunder typisk veegter med 75 % af det samlede udlan, udlan med
pant i fast ejendom typisk 35 %2°, Det er selvfelgelig op til det enkelte pengeinstitut, om de

vil vacgte udlinene hajere, men dette er minimumskravene.

De risikovaegtede poster skal desuden give et indblik i pengeinstituttets samlede risiko, det vil
sige risici, som ikke kan péferes balancen. Her teenkes pé aktierisiko, renterisiko, valutakurs-
risiko osv. jf. kravene i Basel II, hvor pengeinstitutterne skal opgere den operationelle risiko.

Disse risici gennemgas senere i opgaven.

De risikovaegtede poster er derfor en samlet opgerelse over pengeinstituttets aktiver og ikke-
balancefarte poster, og kan derfor sagtens udgere mere end det samlede udlén, da de andre

forhold vedr. risiko skal medregnes. Ved indfgrelsen af Basel I i 2007 blev de danske penge-

"7 Reguleres i LFV § 132

B Jf, LFV § 129 stk. 2~ 6

YT LFV § 135

A Jf. Kapitaldekningsbekendtgerelsen — bilag 3 nr. 14 og nr. 17
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institutter ogsa tillagt at udferdige en risikorapport, hvor omverdenen kan se, hvordan penge-
institutiet har valgt at opgere de forskellige risici. Der er ikke klare regler for, hvordan penge-

institutterne skal gere det, og derfor kan det veere svart at sammenligne risikorapporterne.

2.6. BasellI

Mange faktorer er i spil, nér man skal styre et dansk pengeinstitut, og mange regler som
neevnt skal overholdes. Ved indferelsen af Basel 11 2007 blev reglerne omkring skrappere
tisikostyring og mere pracis solvensberegning praeciseret. Basel IT havde til formadl at sikre en
sterre sammenhzng mellem pengeinstitutternes kapitalforhold og den risiko, som de havde
pétaget sig. Reglerne i Basel II er implementeret i Danmark i Kapitaldekningsbekendtgorel-

sen og fremgdr af bilagene deri.

Basel I er inddelt i 3 seljer:

1. Omhandler kapitalkravet til kredit-, markeds- og operationel risiko.

2. Kapitalvurdering af pengeinstituttets samlede risiko.

3. Information om risiciene og styringen af disse for at skabe gennemsigtighed. Herunder
kan bl.a. neevnes den foromtalte risikorapport, som alle pengeinstitutter skal offentliggere

udover deres regnskab.

Jeg vil i afsnit 2.6.1. gennemgd de forskellige risici kredit-, markeds-, likviditets- og operatio-

nel risiko.

Basel Komiteen har i 2010 veeret pa spil igen med flere regulationer nemlig kaldet Basel IIL.
Basel T har primzart den malsztning at forhindre kommende finanskriser i at ramme den
finansielle sektor si hirdt, som det er sket denne gang. Basel 11l skal sikre, at pengeinstitut-
terne skal afsectte mere kapital til afdsekning af risiko, end de gor ifalge Basel 111 dag. Ek-
sempelvis kan pengeinstitutterne blive palagt af Finanstilsynet, at de skal have en egenkapital
pé helt op til 9,5 % af kernekapitalen, hvor de i dag kan ngjes med knap 2 %', Basel JII vil
derfor alt andet lige gare det dyrere for bankkunderne, da mange pengeinstitutter vil vare
nedt til at ge rentemarginalerne for at sikre kapital nok lebende, si de ved en ny finanskrise

stadig kan overholde de nye krav.

2 hitp:/fj yskebank. tv/012843633751994/basel-3-bankernes-nye-grundlov
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Basel III skal 1sbende implementeres, som vi sé det med Basel 11, og det skal ske fra 2012 —
2018, pengeinstitutterne har altsd en forholdsvis lang rrackke til at tilpasse sig de nye krav.

Basel III vil ogsd have den indvirkning pd rentemarginalerne, at pengeinstitutterne ikke bare
senker dem uheemmet i gode og festlige tider, men er nadt til at holde en vis margin hele ti-

den, s en ny finanskrise ikke kommer til at ramme nzer s hérdt.

Den finansielle verden har diskuteret indholdet i Basel III meget, fordi ingen rigtige tal har
vaeret pa bordet, og det har derfor vaeret sveert at forholde sig til, og man har frygtet det veer-
ste. Mange danske pengeinstitutter overholder allerede i dag det fremtidig krav om sterrelsen
pa egenkapitalen, men det er klart, at det kommer til at betyde noget for indtjeningen, ndr kra-

vene endeligt skal implementeres.

2.6.1. Risici

Pengeinstitutterne skal opgere deres risiko inden for forskellige omrader jf. Kapitaldeeknings-
bekendtgerelsen, Denne risiko skal opgeres i kroner og skal indga i de risikovaegtede poster i
regnskabet. P4 den méde sikres det, at pengeinstituttet har sat kapital af til at afdakke disse

risici og skulle dermed veere bedre rustet til at imedekomme uforudsete tab.

2.6.1.1. Kreditrisiko

Kreditrisikoen er forbundet med kundernes betalingsforpligtelser — og er risikoen for, at kun-
den ikke kan eller ikke vil betale sin geeld. Kreditrisikoen anses derfor for varende den vigtig-
ste for pengeinstituttet. I dagligdagen snakker man om kundernes kreditvardighed, og interne
forretningsgange afger, hvordan rddgiverne griber kunderne an samt, hvilken dokumentation
man kraver fra kunderne for at vurdere denne. Radgiverens mavefornemmelse kan i nogle
tilfelde ogsd betyde en del for, om kunden fér et ja eller et nej. Efter min erfaring er der for-
skel pd bevillingskompetencerne aftheengig af placering i organisationen og erfaring med kun-

der, Eksempelvis vil store engagementer ikke kunne bevilges af en nyudlzert finansrddgiver.

Fordelingen mellem udlan til privatkunder og erhvervskunder siger ogsi en del om pengein-
stituttets kreditrisiko. Erfaringsmessigt er udlén til erhvervskunder altid forbundet med en

hajere risiko end private, da de er mere pavirket af konjunkturerne end den almindelige pri-
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vatkunde, Stor procentdel f.eks. 70 % af erhvervskunder vil derfor oftest medfore, at det en-

kelte pengeinstitut skal afseette mere til kreditrisiko end et med 50 % erhvervskunder.

En tredje vaesentlig ting, som skal tages med i den samlede kreditrisiko, er nedskrivningerne.
Det er det beleb, som pengeinstituttet forventer af kommende urealiserede tab. Denne del af
kreditrisikoen har haltet inden finanskrisen, fordi der bare ikke var udsigter til tab, men da
kreditrisikoen ogsd skal indeholde en objektiv indikation af vaerdiforringelsen pa aktiverne,
har nedskrivningerne fet meget mere opmarksomhed de seneste 3 regnskabsér, og derfor ses

ogsd voldsomme stigninger heri, nar man ser pa regnskaberne.

Basel II foreskriver 3 forskellige mader at opgere kapitalkravet til kreditrisikoen, og det et
valgfiit, hvilken én det enkelte pengeinstitut vil benytte. Der er forskellig kompleksitet ved de
3 mader, 2 bygger pa interne modeller, mens den tredje er en standardmodel. De fleste smé og

mellemstore pengeinstitutter benytter standardmodellen.

2.6.1.2. Markedsrisiko

Markedsrisikoen deckker over mange former for risiko, her tankes pé rente-, valuta-, aktieri-
siko — alts4 alt hvor der er risiko for tab pd de finansielle markeder, men som pengeinstituttet

ikke selv kan styre.

Basel 11 har overladt det til pengeinstitutterne selv at fastsatte limits og regler internt for,
hvordan de vil opgere markedsrisikoen, overvige den og labende rapportere omkring den.
Der er heller ingen regler for pengeinstituttets placering i de forskellige vaerdipapirer, valuta

og andre finansielle instrumenter, det skal ogsé styres internt fra.
Bilag 15 i Kapitaldekningsbekendtgerelsen opstiller dog visse krav til, hvordan markedsrisi-

koen skal opgeres ved interne modeller, Dette skal sikre, at alle pengeinstitutter minimum har

det samme med.
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2.6.1.3. Likviditetsrisiko

LFV § 152 stiller visse krav til pengeinstitutternes likviditet, Der star:

"Et pengeinstitut skal have forsvarlig likviditet jf stk. 2. Likviditeten skal minimum udgore

1. 135 % af de geeldsforpligteiser, som det uanset mulige udbetalingsforhold pahviler penge-
instituttet at betale pd anfordring eller med kortere varsel end 1 mdned, og

2. 10 % af pengeinstituttets samlede geelds- og garantiforpligtelser fraregnet efterstillede
kapitalindskud, der kan medregnes ved opgerelsen af basiskapitalen.”

Som det ses af ovenstiende er det serdeles vigtigt at have et rigtig godt likviditetsberedskab,
og langt de fleste danske pengeinstitutter karer med en massiv overdeeckning pé dette punkt,
fordi det er det sidste sted, de ensker at komme i klemme. Finanskrisen har som navnt tidlige-
re gjort det sveerere at skaffe likviditet, og pengeinstitutternes priser pd at fremskatfe likviditet

har veeret kraftigt stigende — dette vil jeg komme ind pa senere i opgaven i afsnit 4.6.

Likviditetsrisikoen handler altsd om at have s& meget overdekning pa ens likviditet som mu-
ligt uden at bruge unedvendige ressourcer pa det, alternativt skal der afsaettes mere til likvidi-

tetsrisikoen, som igen vil pavirke solvensen,

2.6.1.4. Operationel risiko

Den operationelle risiko er den mest konfuse af de 4 omtalte risici, da denne omhandler risici
som f.eks, indbrud i IT-systemer, menneskelige fejl o. lign. Pengeinstitutterne kan ogsa opna
tab pga. ovenstiende eksempler, og derfor skal risikoen opgeres i et givent belab og medtages
under den samlede risiko. De operationelle risici kan bide vaere svere at forudse, styre og
kontrollere, og derfor er det vigtigt, at pengeinstifuitet forseger at forebygge s& godt som mu-
ligt, da kapital som afsaettes til den operationelle risiko pavirker solvensen i negativ retning,

og dermed kan heemme pengeinstituttet pa mere end én méde.

2.7. Tilsynsdiamanten

Finanstilsynet valgte i december 2010 at implementere Tilsynsdiamanten. Den bestér af 5

greenseveerdier, som alle danske pengeinstitutter skal overholde. Matte et pengeinstitut ligge
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uden for disse greenseveerdier, betragtes det som et pengeinstitut med forhajet risiko. Finans-
tilsynet har derfor fastsat en deadline — ultimo 2012 —, hvor de mener, at alle danske penge-
institutter bor ligge indenfor disse 5 gransevardier. Grenseveerdierne overviges labende af
Finanstilsynet, og de vil ogsd lebende justere dem, hvis de mener, at markedssituationen &n-

drer sig.

Graensevardierne er’:

e Summen af store engagementer skal veere under 125 % af den samlede basiskapital. Vi
ved i dag, at det individuelle solvensbehov ogsd kan bestemmes ud fra et stort enga-
gement, og Finanstilsynet vil med denne graensevardi forsage at mindske de store en-
gagementer 1 pengeinstitutterne,

e Pengeinstitutterne ma maksimalt sge deres udlan med 20 % pr. ar. I de lykkelige ar
inden finanskrisen sa vi danske pengeinstitutter vackste helt vildt, og mange af disse
har mattet bukke under for finanskrisen.

e Udlanseksponeringen indenfor ejendomme mé maksimalt udgere 25 % af det samlede
udlan. Igen er det tabene under finanskrisen pd ejendomume, der iseer har vaeret hérd
ved pengeinstitutterne, derfor er denne greenseveerdi sat op.

e Stabil funding. Funding ratioen skal veere under 1. P4 den mdde sikrer Finanstilsynet,
at pengeinstitutterne ikke har mere udlan end arbejdende kapital.

» Pengeinstitutterne skal minimum have en likviditetsoverdekning pa 50 %. Manglende
likviditet kan gere, at et pengeinstitut bukker under, men igen er denne greenseveerdi

med til at sikre, at likviditetsproblemer opdages 1 tide.

2.8. Bankpakke II og III — en hiindsraekning fra den danske stat

Bankpakke I® blev vedtaget af folketinget i oktober 2008 og leb i 2 ar frem til 30.9.2010. Lov
om Finansiel Stabilitet er egentlig det korrekte navn for Bankpakke I, da den havde til form3l
at skabe stabilitet pd det danske bankmarked igen under finanskrisens rasen. Bankpakke I
garanterede som naevnt alt ind- og udlén i de 2 4r, og herefier skulle indskydergarantien igen
overtage. Samtidig blev der oprettet det statslige selskab Finansiel Stabilitet, som fik til opga-

ve at overtage nedlidende pengeinstitutter og serge for afvikling af disse. Det blev desuden

2 hitp:/fwww.finanstilsynet.dk/da/Temaer/Strategi-2011/Tilsynsdiamanten.aspx
B hittp://da. wikipedia.org/wiki/Bankpakke 1
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suspenderet, at pengeinstitutterne métte udbetale udbytte til deres aktionzerer frem til bank-
pakkens udlab. Pengeinstitutterne skulle selv betale for denne hjalp via provision til den dan-
ske stat, hvilket for mange har veeret en dyr forngjelse, men hvordan havde det set ud, hvis vi
ikke havde faet Bankpakke I?

Det ved vi heldigvis ingenting om, men det blev hurtigt synligt, at Bankpakke I ikke var nok
til at rette op pé de hardtramte pengeinstitutter. Derfor kom der allerede i februar 2009 Bank-
pakke IT (den blev efterfslgende @ndret i maj 2009) med det formal at mindske risikoen for,

at pengeinstitutterne sagde nej til udlan - selv til sunde virksomheder og private®®,

Bankpakke II var bl.a. et tilbud til de danske pengeinstitutter om at sege at lan ved Staten,

som kunne indgé 1 deres hybride kernekapital og dermed vere med til at styrke solvensen og

polstre pengeinstituttet bedre i krisetider. Renten for sddant et 14n ville ligge omkring 10 %,

men renten er individuel for hvert pengeinstitut, og der var opstillet visse betingelser for at

kunne s@ge lanet. Disse var bl.a.:

s Pengeinstitutter med en solvens pa minimum 8 % kunne sege.

o Hvert 1 Ar skal der afleveres en redegarelse for udviklingen i udlinet og udlinspolitiklcen.
Denne redegerelse skal veere offentlig.

e Lanet kan tilbagebetales efter 3 ar, altsd 1 januar 2012. Det gelder, hvis pengeinstitutierne
vil betale den rente, som de fra starten har aftalt med Staten. 1 2012 aftales ny rente med
de enkelte pengeinstitutter, Der er desuden mulighed for at konvertere lanet til aktier, og

dermed fa Staten som aktionzer i banken.

Der var ogsd punkter i Bankpakke I1I, som ikke var frivillige for de danske pengeinstitutter™:

o Alle pengeinstitutter skal oplyse deres individuelle solvensbehov, som sagtens kan vare
mere end de 8 %, som LFV foreskriver.

¢ Pradraget for lonninger til direktionen begreenses, segte man ovenstiende lan, matte man
fremover kun treckke 50 % fra i skat. Det blev ogsé forbudt med aktieoptioner o. lign. til
direktionerne og eksisterende ordninger matte ikke forleenges.

e Pengeinstitutterne matte ikke lave udlén til kebe af deres egne aktier eller garantbeviser.

2 hitp://da.wikipedia.org/wiki/Bankpakke_2
3 http://finans.tv2.dk/nyheder/article. php?id=19895777
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Finanstilsynet fik ogsé styrket deres position. De skal fremover gennemgé solvensbehovet 1
alle pengeinstitutter minimum 1 gang om 4ret, og offentligheden skal have adgang til infor-

mation som i dag kun kommer til ledelsen i pengeinstitutterne.

Rigtig mange danske pengeinstitutter valgte at takke nej til at ldne penge i Bankpakke 11. Fak-
tisk var der ved ansegningsfristens udlgb kun udbetalt ca. 46 mia. kr. til 43 ansegere, og der
havde vaeret stillet 100 mia. kr. til radighed til i alt 140 ansegere”®. Og hvorfor sa det? De fle-
ste pengeinstitutter mente og mener fortsat, at de har nok solvens og godt nok polstret til at
klare uforudsete tab. De mente derfor, det var en hej rente at betale for noget, om de reelt ikke

havde brug for.

I foraret 2010 kom s Bankpakke III, som er aflgseren til Bankpakke . Fra 1. oktober 2010 er
indskydergarantien heevet til 750.000 kr. eller 100.000 euro, hvor den for Bankpakke I var pa
300.000 kr., og under Bankpakke T ubegraenset. Pengeinstitutterne skal selv betale for udgif-
terne hertil gennem deres bidrag til Indskydergarantifonden. Szrlige indlan er selvfalgelig

fortsat deekket ubegraenset, som det altid har veeret tilfeldet.

Det nye i Bankpakke T er dog, at Finansiel Stabilitet fortsat skal overtage de ngdlidende
pengeinstitutter. Det er dog indskrevet 1 loven, at alle pengeinstitutter skal havde indrettet sig
sidan, at hvis en krisesituation opstar, si har de taget stilling til, om de vil behandles efter
konkursloven, eller om de vil i Finansiel Stabilitet. Sidstnaevnte mulighed gor, at pengeinsti-
tuttet stadig &bner derene naste dag, og dermed blot bliver et datterselskab under Finansiel
Stabilitet. Pengeinstituttet vil s& herefter blive forsegt solgt fra evt. i mindre stykker, som vi

har set det med Fionia Bank, Eik Bank osv.

Lovkrav, kapitalbekendtgerelsen og diverse bankpakker har da heller ikke gjort det nemmere
at drive finansiel virksomhed i Danmark, men det skal vaere med til at sikre, at pengeinstitut-
terne taenker sig om, og ikke bliver alt for gridige, ndr der er god vind 1 sejlene, og forbrugs-
festen kerer 1 6. gear. Der skal @ndres pd mange ting, sa en ny finanskrise sa vidt mulig und-
gis, selvom pengeinstitutterne til tider blot feler, at grebet strammes omkring dem med de
forskellige loveendringer. Kreditpolitikken skal ses efter i krogene, og der skal selvfelgelig

fortsat 1dnes penge ud med sund fornuft. Kommer en ny kunde ind af daren, og har fiet nej et

* http://www.finanstilsynet.dk/da/Temaer/Finansiel-stabilitet/K reditpakken.aspx
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andet sted, skal kundens forhold underspges naermere, for der siges ja tak. Tiden for 2008

kommer ikke tilbage igen.

3. Sparekassen Kronjylland

Sparekassen Kronjylland — teet pd dig

- sddan lyder Sparekassens slogan. Et slogan, som de gar meget op i at efterleve.

SK er Danmarks sterste garantsparekasse med over 34,000 garanter, som hver iseer maksimalt
ma4 indskyde kr. 20.000,- pa en garantkonto”’. Da SK er en garantsparekasse, ejer den sig selv
og skal ikke generere store overskud til gavn for eventuelle aktionaerer. Hvert 4. ar bliver der
valgt 41 medlemmer til et repreesentantskab, som herefter udvaelger bestyrelsen i SK, der ud-
stikker retningslinjer for den daglige styring. Reprassentantskabet skal bl.a. hvert dr godkende
det forgangne &rsregnskab inden offentliggarelse. Bestyrelsen, som i 2010 bestod af 10 med-
lemmer, har som sagt det overordnede ansvar for SK, og skal i yderste konsekvens inddrages
og godkende bevillinger pa serligt store engagementer. For at holde alle garanter sd opdateret
som muligt afholder SK hvert 2. &r garantmeder, hvor alle garanter indbydes og informeres

om, hvordan det gar i SK.

Indskud pa de sdkaldte garantkonti indgar som en del af SKs egenkapital og anses derfor som
risikovillig kapital. Det betyder ogsé, at garanterne ikke er sikret deres indskud via Indsky-
dergarantifonden, séfremt SK maétte g& konkurs. Det er bl.a. derfor, at SK har fastsat den
greense pé kr, 20.000 for ikke at spille mere end hejest nedvendig med garanternes indskud.
SK har under finanskrisen kunnet suspendere udbetalinger af garantkapital til kunderne, men

dette har ikke veret hindhevet®®.

Overskuddene i SK bruges i stedet bl.a. pA mange lokale sponsorater, det er bade sportsklub-
ber, lokale foreninger og andre kulturforeninger. Hovedseedet i Randers gar, at Sparekassen
har mange store sponsorater i Randers” sportsliv, de er bl.a. sponsor for Randers FC, Randers

Freja og Randers HK*?, som er store sportsklubber i Randers og pa landsplan meget omtalte

27 hitp:/fwww.spatkron.dk/om-sparekassen/profil
2 Oplyst af souschef i Grenaa afd. — Maria-Louise Andersen, ogsd studerende p HD FR
2 hitp:/www.sparkron,dk/om-sparckassen/sponsorater/vi-stoetter
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klubber. Det stptter igen op om deres slogan et pd dig, da mange af deres kunder frerdes der,

og SK bliver synlige 1 bybilledet.

SK blev etableret 1 1829 og hed dengang Sparekassen for Randers og Omegn. Formalet den-
gang var at vaere til glede og gavn for borgerne og samfundet, som de levede i. Denne filosofi
har SK holdt fast i og mener derfor, at det forpligter dem til at yde kompetent ridgivning og

tilbyde produkter, som deres kunder métte have brug for>’,

e
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Figur 1 — Sparekassen Kronjyllands markedsomrade®!

Ovenfor ses SKs primare markedsomrade. Som nacvnt tidligere har de i 2010 overtaget en af
Morse Sparekassens filialer pd Frederiksberg i Kebenhavn og den ses derfor ikke pé kortet.
Som det ses af kortet er SK meget koncentreret omkring Randers og en del i Arhus midtby. I
2009 abnede de dog en filial i Horsens og i 2010 blev det til yderligere en 1 Herning, i forbin-
delse med overtagelse af endnu en filial fra Morse Bank. Det betyder, at de gér efter at brede
sig bide vestpa og syd for Arhus. Med dbningen af filialen i Kobenhavn er der ogsé banet vej
for yderligere ekspansion astpé. SK er derfor oppe pa 38 filialer og 456 ansatte.

SK kunne for farste gang 1 mange ar notere et underskud i 2008 pa kr. 127 mio. Dette skyldtes
bl.a. sterre nedskrivninger samt forste rs udgifter til Bankpakke 1. Allerede i 2009 var der
dog plus pa bundlinjen igen, selvom SK stadig havde udgifter til Bankpakke I, der farst udleb
i efterdret 2010. Den primeere arsag til overskuddet i 2009 skal dog findes i de positive kurs-

reguleringer og ikke pa selve driften.

3 http://www.sparkron.dk/om-sparekassen/profil
31 http:/www.sparkron. dk/om-sparekassen/find-os
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SK valgte i 2009 at sige nej tak til deltagelse i Bankpakke II. De mente, at de var velpolsteret
nok til at klare eventuelle tab pa deres udlansbalance og kunne sta i mod hump pé vejen. I
stedet for udstedte SK statsgaranterede obligationer for 1,5 mia. kr. 1 sommeren 2010, men
SK meldte ud allerede 3. marts 201172, at de pd nuvacrende tidspunkt indfrier 1 mia. kr. af
dem igen, da det har vist sig, at de ikke havde behov for den ekstra sikkerhed. Den sidste 0,5

mia. kr. skal dog std tilbage. Disse obligationer skal senest indfries i 2013, nar de udleber.

SK er kommet positivt ud af 2010 med et overskud pé 11,3 mio. kr. efter skat. Bestyrelsen og
direktionen i SK ser resultatet som positivt pga. den ekonomiske krise, som fortsat hersker 1
det danske samfund, deres udgifter til Bankpakke I og antallet af tvangsauktioner, som alt
sammen har veaeret med til at pavirke resultatet i negativ retning. Det er klart, at SK gennem
tiderne har presteret langt bedre resultater end det opndede 1 2010, resultatets storrelse skal

derfor ses i lyset af markedssituationen,

2010 blev ogsa aret, hvor SK fik bespg af Finanstilsynet. Et besgg, som mange pengeinstitut-
ter maske frygter, men generelt vurderede Finanstilsynet, at SK har en bedre kreditkvalitet og
likviditet end sammenlignelige pengeinstitutter. Besaget af Finanstilsynet betad ogsé, at SK
maétte revidere deres regnskaber for 2009 og for forste halvar 2010. Finanstilsynet var ikke
tilfredse med SKs nedskrivninger pa nogle af de store engagementer primeert indenfor finan-
siering af ejendomme og landbrug™. Desuden betod Finanstilsynets besgg, at SK métte revur-

dere deres individuelle solvensbehow.

Ved udgangen af 2010 udgjorde SKs egenkapital 2,2 mia. kr. De oplyser selv pa deres hjem-
meside, at ser man udelukkende pé dette tal, er de blandt de 10 sterste pengeinstitutter i Dan-
mark™. SKs egenkapital bestar udelukkende af kernekapital i form af garantkapital og over-
ferte overskud, og de har dermed ikke 1ant penge i markedet til at styrke kapitalen pa nuvze-
rende tidspunkt. Netop derfor betegner de sig selv som et meget solidt pengeinstitut.

SK overholder ogsa samtlige punkter i den foromtalte tilsynsdiamant®, Summen af deres sto-

re engagementer udger 46 %, hvor det tiltalte er optil 125 %. Deres udlansvaekst har 1 2010

*2 hitp://www.sparkron,dk/om-sparekassen/presse/pressemeddelelser/525-sparekassen-kronjylland-indfrier-
statsgaranterede-obligationer

3 Arsrapport 2010 side 13

* http/www.sparkron.dk/om-sparckassen/presse/pressemeddelelser/5 1 5-overskud-i-sparekassen-kronjylland
35 Arstapport 2010 side 11 nederst
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vaeret pa 7 %, hvor de ma vakste helt op til 20 %. Selvom de har mange ejendomme i deres
portefolje, er eksponeringen kun 11 % mod det tilladte pé hele 25 % af det samlede udlén.
Deres funding ratio er under 1, som den skal veere. Sidst men ikke mindst kreever Finanstilsy-
net en overdaeckning pa minimum 50 %, og SK oplyser selv i deres regnskab for 2010, at de

har en likviditetsoverdakning pa 285 %.

4. Regnskabsanalyse

Finanskrisen har sat sine spor i de danske pengeinstitutter og de nye regnskaber er ikke sd
prangende som i 2005 og 2006, hvor de glade dage stadig var et faktum i Danmark. Da var
der ikke nedskrivningsprocenter pa meget over 0, ingen pengeinstitutter som drejede neglen
om, og ejendomsmarkedet var da godt nok begyndt at fi en lille opbremsning, men det troede

man var midlertidig uro og det var ikke noget, man bekymrede sig om.

De nye regnskaber viser som sagt en anden historie. Pengeinstitutterne har matet se alvoren i
ginene, og mange har rettet kraftigt op bade p& omkostnings- og risikostyring, og er begyndt
at fokusere pd, hvor de bedst mulig kan hente mere indtjening uden nedvendigvis at pitage

sig en storre risiko.

Jeg har i opgaven valgt at fokusere regnskabsanalysen pd udvalgte negletal. Disse er:

- Solvens

- Rentabilitet

- Indtjening — udvalgte poster fra resultatopgerelsen

- Likviditet

- ICGR

- WACC

Disse er valgt pd baggrund af, hvilke poster der ogsa vil endres og/eller pdvirkes ved imple-

mentering af ejendomslan og dermed en stigning i SKs samlede udlin.
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4.1. Solvens

Som falge af at de danske pengeinstitutter fra 2008 blev pélagt at offentliggare deres indivi-
duelle solvensbehov, glder det selvialgelig ogsa SK. Loven stiller krav om minimum 8 %,
men i SKs risikorapport fra 2010 er deres individuelle solvens opgjort til 9,9 %. Ser vi tilbage
pa 3. kvartal 2010, havde de kun opgjort det til 8,8 %, men som neevnt tidligere havde SK 1
efterdret 2010 beseg af Finanstilsynet, som efter en revision af regnskab, kundeportefoljer og

nedskrivninger, eendrede tallene, s& SK altsé fik en hgjere individuel solvens.

SK udregner og fastseetter deres individuelle solvensbehov med udgangspunkt i en model
udarbejdet af Lokale Pengeinstitutter*®, Der afsattes her kapital indenfor 4 risikoomrader,
nemlig de faromtalte risici — kredit-, markeds-, operationel og gvrige risici. Dette gores ud fra
stresstest inden for forskellige variable. Derudover har SK selv nogle andre omrader, som de
veelger at tage med i vurderingen af solvensbehovet indenfor de forskellige risici. Dette frem-

gar ogsd af deres rapport om opgerelse af den individuelle solvens.

Trods en individuel solvens hejere end lovens krav, har SK 1 2010 opgjort deres solvens til
16,1 %, hvilket er et godt stykke over. De har altsd en overdackning i deres solvens pa ca.

62 % til at modsta uforudsigelige tab péd deres udlansengagementer og andre risici.

I nedenstiende diagram ses udviklingen i SKs solvens fra 2006 — 2010 samt gennemsnittet for

de sammenlignelige pengeinstitutter i gr. 3.:

Solvens
22,0%
20,0% e —
18,0% —
> ’%
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wmee Sparekassen Kronjylland = Gns, gruppe 3
% Risikorapport 2010
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Solvensen svinger 1idt i perioden. 2007 er klart det bedste dr med en solvens pd 17,5 % Det er
ogsi det sidste r, inden finanskrisens alvorlige indtog og mens der stadig var glade tider pa
de finansiclle markeder. Fra 2008 og frem til 2010 har finanskrisen sa kostet SK solvens, s
de i dag er nede pé en solvens pa 16,1 % Der har dog veeret en lille stigning fra 2009 til 2010,
hvilket primeert skyldes en stigning i garantkapitalen og det overfarte overskud fra 2009. Ga-
rantkapitalen er steget med naesten 1 mio. kr. i 2010, hvilket bl.a. skyldes de 3 nye afdelinger i
SK. Det er klart, at det betyder lidt for solvensen, da garantkapitalen indgr som en direkte

post i kernekapitalen, som er den primzre del af basiskapitalen.

Sammenligner vi SK med finanstilsynets gr. 3, ligger SK under gennemsnittet i hele perioden
med undtagelse af 2007, hvor de som sagt ogsa har den bedste solvens i perioden. [ 2009 lig-
ger SK markant under gennemsnittet, men vi skal tage hejde for, at nogle af pengeinstitutterne
i gr. 3 takkede ja tak til Bankpakke II og fik derfor styrket deres solvens betydeligt. Det er
bl.a. derfor vi ser en forskel i solvensprocenterne pa godt 4 procentpoint. Sammenligner vi
derfor SK med gennemsnittet, er de derfor mindre godt polstret til darligere tider end mange
af deres konkurrenter, og vi kan undre os over, hvorfor de ikke har taget imod Bankpakke 11,

nér deres solvens ikke er bedre end gennemsnittet.

Dog mener jeg stadig, at SK har en relativ hegj solvensprocent, men de skal veere seerlig op-
maerksomme pa ekstra nedskrivainger og konstant overvage deres nuvarende udlénsportefa]-
je, sd de fortsat kan opretholde en god polstring til de darlige tider. SK oplyser i deres risiko-
rapport for 2010, at bestyrelsen har vedtaget et solvensmal pd 12 %, og dermed menes, at de
har rid til at miste basiskapital ned til en solvensprocent pa 12 % eller rad til at ege udlinet
med sd meget, at solvensen ikke kommer under de 12 %. Solvensen stir derfor efter min me-

ning ikke i vejen for en implementering af ejendomslan.

4.2, Rentabilitet

Et pengeinstituts rentabilitet fortzeller os om deres evne til at forrente deres egenkapital samt
hvor gode de er til at skabe indtjening ud fra deres aktiver — altsa primart deres udlénsporte-
folje. Rentabiliteten er et signal til kunderne, om hvor solidt et pengeinstitut de har, da jo bed-
re rentabilitet, jo bedre indtjening skulle det tyde pé og derfor gode chancer for, at det fortsat

er et pengeinstitut om nogle ir. Rentabiliteten er ogsa vigtig, nir pengeinstituttet skal ud og
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finansiere sit udlén, da en god forrentning vidner om et sundt pengeinstitut. Det kan dermed i

sidste ende veere med til at sikre gode og konkurrencedygtige priser pa udlan til kunderne.

Séafremt pengeinstituttet er et aktieselskab, hvilket SK ikke er, er rentabiliteten ogsé vigtig —
béde for nye aktionzrer og eksisterende. Rentabiliteten er nemlig en indikation for, hvordan
pengeinstituttet samlet set forrenter den indskudte aktiekapital og kan veere med til at styre

kurserne pa aktierne i bade positiv og negativ retning.

Rentabiliteten for SK er analyseret nedenfor ved 2 forskellige nogletal’”:
¢ ROE —rate of return on equity (forrentning af egenkapitalen)

¢ ROA —rate of return on assets (afkastningsgraden)

Disse 2 nggletal har nemlig en direkte sammenhzng, da ROE er et direkte udslag af ROA x
de samlede aktiver over egenkapitalen — altsd hvor mange gange kan egenkapitalen ganges op

i de samlede aktiver holdt sammen med pengeinstituttets afkastningsgrad.

4.2.1. ROE

SK har ingen ejere og dermed ikke nogle, som de skal preestere et godt overskud til. T princip-
pet er ROE mindre vigtig for en sparekasse, da de som sagt ingen aktionarer har, og derfor
ikke nogen, som stdr og krever et fornuftigt atkast. Men som navnt ovenfor giver en god
rentabilitet gode muligheder pa andre omrader for SK, iseer néar de skal skaffe billig finansie-
ring af deres udlan. Garanterne i SK er selvfelgelig ogsé interesseret i en god forrentning af

SKs egenkapital, da de i tilfelde af et krak ikke fir deres indskudte kapital igen.

37 Beregninger af ROE og ROA forefindes i bilag 2
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I nedenstdende diagram ses ROE for SK fra 2006 — 2010 samt for finanstilsynets gr. 3.

ROE
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I &r 2008 havde SK underskud pa 127 mio. kr. Underskuddet i 2008 skyldes primeett, at ebh
koncernen kollapsede i 2008, og da SK havde del i denne koncern, tabte de mange penge det-
te. De skriver selv i deres arsrapport 2008: Havde det ikke veeret for ebh bank a/s koncernens
kollaps, ville det have endt i plus.®® Underskud giver i sig selv en dérlig forrentning af egen-
kapitalen, men i 2009 og 2010 generer SK. igen overskud, selvom de er sm# 1 forhold il tidli-
gere ir, og derfor ser det mere positivt ud. Det positive resultat i 2009 er dog langt hen af ve-
jen béret af, at SK som alle andre danske pengeinstitutter kunne bryste sig af positive kursre-
guleringer, mens selve basisindtjeningen minus nedskrivninger som folge af finanskrisen og

andre faste omkostninger gav underskud.

Sammenligner vi med gr.3 er udviklingen stort set den samme, selvom SK bade i 2008 og
2009 14 markant bedre end gennemsnittet. Ser vi dog pé 2006, hvor der fortsat var glade tider,
har SK presteret darligere end gennemsnittet. 1 2010 gor det samme sig geeldende, SK preeste-
rer darligere end gennemsnittet, selvom det ikke er meget. Det skal selvfolgelig ses i lyset af,
at mange af pengeinstitutterne i gr. 3 er aktieselskaber, og derved er der bagvedliggende inve-
storer, som kraever et fornuftigt afkast af deres indskudte kapital. Det kraftige fald fra 2007 —
2009 for gr. 3 skal helt klart findes i finanskrisen, da mange af de sma og mellemstore penge-
institutter har haft hirde tider, og enkelte i denne gruppe er bukket helf under og blevet over-
taget af Finansiel Stabilitet A/S.

SK skal derfor holde fokus pé at opretholde en god basisindtjening og derigennem prastere

overskud for fortsat at sikre en fornuftig forrentning af egenkapitalen.

B Sparekassen Kronjyllands drsrapport 2008 side 8
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4.2.2. ROA

Som nzvnt er ROA udtryk for afkastningsgraden — overskuddets sterrelse i forhold til de
samlede aktiver, altsd pengeinstituttets ressourcer. ROA viser SKs evne til at tjene penge uden
at tage hensyn til, hvordan de har finansieret sig, altsd om det primeert er egenkapital eller

fremmedkapital som finansieringskilde.

ROAs udvikling for SK er vist i nedenstdende diagram:

ROA
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Udviklingen i ROA er altsé fuldsteendig den samme, som ved ROE. Da disse to nogletal, som

tidligere nacvnt er teet forbundet, kan udviklingen i ROE altsd kobles sammen med ROA.

SK har i perioden haft en kraftig stigning i deres samlede aktiver fra knap 9,5 mia. kr. til

14,9 mia. kr. — en stigning pa godt 57 % pd kun 5 &r. Udlnet steg kraftigt fra 2006 til 2007,
men har derefter haft sma udsving mellem 7,3 mia. kr. — 8 mia. kr., men dermed forklarer kun
stigning i udlinet kun aktivernes udvikling det ene &r. SK har i denne periode ogsd fiet en
stetre og sterre obligationsbeholdning. Ved udgangen af 2010 udgjorde den 4,1 mia. kr. af
balancen, hvilket er en ret stor post. Dette er ikke positivt for ROA, da der helst skal generes

et s heit resultat efter skat som muligt ud fra sa £ aktiver som muligt.
Udviklingen i ROE og ROA har som sagt en del med indtjeningen og styring af SKs omkost-

ninger at gore, og det er derfor relevant at se pd, hvor SK ger det seerligt godt pa indtjeningen

og hvor de skal satte ind med forbedringer.
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4.3. Indtjening

Resultatopgerelsen i SKs regnskab opger afsnit for afsnit deres evne til at generere et positivt
resultat pa bundlinjen. Som neevnt tidligere skal SKs hovedindtjening komme fra forskellen

mellem deres renteindteegter og renteudgifter samt diverse gebyrindtaegter.

Dernaest er det relevant at se pd SKs nedskrivninger. Det var som sagt her, at finanstilsynet
bl.a. havde rettelser til deres regnskab for 2009 samt 1. halvér af 2010. Nedskrivninger er som
sagt forventede tab pa udidnsportefaljen, de behever altsd ikke blive til noget, men man har en
objektiv indikation af et fremadrettet tab, og derfor skal det enkelte engagement nedskrives

nu, og det pavirker indtjeningen.

Kursreguleringerne har ogsa haft en del at sige for de danske pengeinstitutters indtjening de
seneste &r. 2008 var de kraftigt negative, og i 2009 reddede de positive kursreguleringer man-
ge pengeinstitutter til at f& et positivt resultat. Kursreguleringerne vil dog ikke blive pavirket
af en eventuel udvidelse af udlansportefaljen med ejendomslan, og derfor analyseres udvik-

lingen ikke yderligere.

Medarbejderne er SK starste aktiv. De fremgar ikke af balancen, men det er dem, der skal
skabe hele indtjeningen til pengeinstituttet. Er der ingen medarbejdere til at formidle 14n osv.
til kunderne, sé er der slet ikke en forretning. Udgifterne til medarbejderne er derfor heller

ikke urelevant for den samlede indtjening 1 SK.
4.3.1. Nettorenteindtaegter og anden indtjening
Nettorenteindtzgterne og gebyr- og provisionsindteegter er den indtjening, som danner basis

for hele SKs forretning. Det er her, de skal generere s meget indtjening som mulig for at

kunne bare de tunge omkostninger, som udgifter til len, nedskrivninger osv.

31




SKs nettorenteindtaegter har som vist pd nedenstdende diagram veeret stigende i perioden.

Nettorenteindtaegter
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Det er selvfalgelig positivt, at hovedindtjeningen er stigende, men ser vi pd indekstallene for

renteindtaegter, renteudgifter og gebyr- og provisionsindtagter, er det knap s positivi.

Indekstal 2006 2007 2008 2009 2010

Renteindtagter 100,00| 131,50| 150,89| 150,78| 137,43
Renteudgifter 100,00 169,91 | 218,23| 206,47| 146,91
Gebyrer og provisionsindtagter 100,00 100,36| 101,08 07,75| 109,24

Som det ses stiger renteudgifterne procentvis mere end renteindteegterne, I 2009 har SK dog
formé&et at holde renteindtagterne pa stort set samme niveau som i 2008, mens renteudgifterne
er faldet, hvilket er positivt. Renteudgifterne er ogsa faldet kraftigt fra 2009 til 2010, men
dette skal ses i lyset af den meget faldende rente, som vi har set gennem 2010, og som negle-
tallet WACC senere vil vise, Gebyr- og provisionsindtegterne fir ogsa et hak i den forkerte
retning i 2009, hvilket er skidt, da de her kan hente mange penge, hvis de far taget den rigtige
pris for deres arbejde. SK skal vare opmeerksom p4, at de ikke er serviceenhed, som gratis

leverer ydelser til deres kunder, men at de skal have betaling for deres arbejde,
Generelt er basisindtjeningen altsd god, da den er stigende i kroner og ere, men SK skal holde

gje med deres renteudgifter. Det vil senere vise sig i WACC, hvorfor der er denne kraftige

stigning,
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4.3.2. Nedskrivninger

Fokus pé nedskrivningerne er som sagt kun gget i den periode, som jeg har valgt at lave regn-
skabsanalysen over, Udviklingen i nedskrivningerne er samlet set kun géaet op af, som det ses

af nedenstdende diagram,

Nedskrivninger pa udlin og tilgodehavender m.v.
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1 2006 opskrev man i SK faktisk indtjeningen pa deres udlénsportefalje, men fra 2007 tog
nedskrivninger fart med klart det storste ar i 2009, Her udgjorde de samlede nedskrivninger
godt 3,5 % af det samlede udlén. Der har vaeret en kraftig stigning pa de godt 4 &r. Ned-
skrivninger er faldet til godt det halve i 2010, hvilket er godt og denne udvikling skulle gerne
fortsaette.

Finanstilsynet gennemgik som naevnt tidligere SKs regnskab og udlansengagementer i efter-
aret 2010 og regulerede derfor visse poster i regnskabet, herunder nedskrivningerne. Det
skyldes primert, at de konstaterede, at der ikke var nedskrevet tilstreekkeligt pd nogle udlan,
og SK vurderede efterfolgende selv, at der skulle nedskrives yderligere 19,6 mio. kr., som
ville pavirke resultatet for 2009 og ferste halvar af 2010. Der er derfor taget hajde for disse
ekstra nedskrivninger i drsregnskabet for 2010.

4.3.3. Udgifter til personale og administration

SK har 456 medarbejdere fordelt pa deres 38 afdelinger og hovedsadet. SK er som langt de
fleste danske pengeinstitutter med 1 overenskomsten mellem Finansforbundet og Finanssekto-
rens Arbejdsgiverforening. Med overenskomsten, som blev forhandlet pa plads 1 2008, har de

maéttet betale en del mere i len til deres medarbejdere. Samtidig har det op gennem perioden

¥ Samlede nedskrivninger (262.519) / Samlet udlin (7.439.187) = nedskrivningsprocenten
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vaeret svart at skaffe kvalificeret arbejdskraft uden at méite betale for det. Medarbejderne har

haft bukserne p4 til lenforhandlingerne, fordi det har varet nemt at finde job andre steder,

hvor de gerne ville betale mere. Situationen er dog vendt i forbindelse med finanskrisen, hvor

mange pengeinstitutansatte er blevet afskediget og stadig stir uden job.

Denne udvikling viser sig ogsi i SKs udgifter til personale og administration samt antal med-

arbejdere, som her er vist ved indekstal.

2006 2007 2008 2009 2010
Udgifter til personale og administration 100,00} 109,04| 116,85| 126,56| 135,18
Gns. antal medarbejdere 387 403 425 440 456
- Indeks herfor 100,00 104,13| 109,82| 113,70 117,83

Antallet af medarbejdere er steget gennem perioden, hvilket ogs henger direkte sammen
med, at det samlede forretningsomfang (aktiverne) er steget. Som vist er de samlede udgifter
ogsé steget, men ser vi pd indekstallet for udgifterne kontra antal medarbejdere, slér oven-
naevnte situation omkring overenskomst og steerkere lenforhandlinger igennem, da udgifterne
indeksmeessigt stiger kraftigere end antal medarbejdere. Som SK selv skriver i detes regnskab
for 2010: "Udgifierne til personale og administration er i dr steget med 4 %. Det ligger der
en reekke forhold til grund for. Sparekassen har eksempelvis fravalgt fyringsrunder i forbin-
delse med finanskrisen, og dermed slar den overenskomsimeessige lonstigning selvfalgelig
igennem. ** Desuden betyder tilgangen af de nye afdelinger en del for ckstra udgifter til per-
sonale, og regnskabsaret 2010 beted ogsd udgifter til garantmeder — en ikke ubetydelig post
pé godt 6 mio. kr.

Som neavnt tidligere er medarbejderne SKs storste aktiv, da der ikke kan genereres nogen
form for indtjening uden dem ved roret, og det er klart et omréde, som SK samt alle andre
skal holde fokus p&. Man kan presse medarbejderne langt, men man skal samtidig passe pd, at
de ikke bliver kert i seenk og méske er sygemeldt i langt tid, og i vaerste fald ikke kommer
tilbage p4 arbejde. Detfor skal SK huske at vrne om medarbejderne og passe godt pd dem

samtidig med, at SK far det maksimale udbytte af dem for den len, de bliver betalt.

40 Arsrapport 2010 side 9
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4.4. Likviditet

Likviditeten var i de glade tider veeret meget flydende mellem pengeinstitutter pd tvaers af

landegrenser, men fredstiden er forbi, og det er blevet sveere at skaffe likviditet.

I folge LFV § 152 skal et pengeinstitut have minimum 15 % af deres anfordringsgaeld i likvi-
de midler. Indldnsmidler pa anfordring skal derfor udgare en sa lille del som muligt, men det
er ofte pengeinstitutters storste post indenfor indldn, og det samme billede ger sig geeldende
for SK.

Lgbetid 2009 2010
1 procent i procent

P4 anfordring 6.365.070|  73,92%| 6.497.249| 69,66%
Til og med 3 maneder 419,517 4.87% 460.088 4,93%
Over 3 maneder og til og med 1 &r 453.812 5,27% 641.383 6,88%
Over | &rogtil og med 5 ir 509.658 5,92% 720.306 7,72%
Over 5 ar 862.802| 10,02%| 1.008.636] 10,81%
I alt 8.610.859| 100,00%| 9.327.062] 100,00%

Omkring 70 % af SKs samlede indlén stir altsd pa anfordring, hvilket betyder, at de skal have

knap 1 mia, kr. i likvide midler hele tiden for at leve op til lovens krav.

Udviklingen i midler pd anfordring har haft en mindre heldig udvikling, da midlerne pd an-
fordring faktisk kun er steget fra 2006 —2010*'. Kunderne er trddt ud af investeringer og spa-
rer desuden mere op end fer, og i stedet for at binde pengene med lang lebetid, vil de gerne
kunne komme til pengene fra dag til dag, for kunderne ved jo aldrig, hvornér de skulle & brug
for dem. Mange kunder er bange for at blive fyret og vil have pengene til rddighed for det, og
andre har maske tankt pd en investering i f.eks. ny bil i fremtiden og i stedet for at gamble
lidt med pengene, som de méske ville have gjort for bare 3 4r siden, sa lader kunderne dem sté
pa kontoen og accepterer en lavere rente, men en sikker forrentning af deres penge. Kunder-
nes mide at agere pad pavirker dermed SKs behov for likviditet. Det er dog positivt at se, at
SK fra 2009 til 2010 har fiet andelen af deres indlan pd anfordring bragt ned, selvom det sam-
lede indlén er steget. Udviklingen i, at kunderne har bundet deres midler i leengere tid, skal

dog helst ikke give udslag i en hejere WACC, dette vil gennemgés i afsnit 4.6.

1 Se regnskaber fra de pagaldende &r
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Desuden stiller loven krav om, at SK skal have 10 % i overdekning af likviditet af de reduce-
rede gelds- og garantiforpligtelser. SK skriver selv i deres risikorapport for 2009 og 2010, at
de har en overdakning af likviditet pd henholdsvis 254 % og 284 % (af de reducerede galds-
og garantiforpligtelser) og 323 % og 406 % (af den samlede geld med kortere opsigelsesvar-

sel end 1 maned — anfordring)*.

SK har i forbindelse med finanskrisen taget sig visse forbehold i forbindelse med vurdering af
deres likviditetsrisiko. Der udarbejdes nu manedligt en likviditetsrapport med prognose for
normalt beleb samt et stress belgb, som de forelegger bide direktion og bestyrelse™. De har
ligeledes udarbejdet planer for, hvad der skal geres, hvis likviditeten ikke opfylder de krav,

som bestyrelsen i SK selv har fastsat.

SK har altsd rigeligt med likviditet til en eventuel udvidelse af deres udlinsportefolje med
gjendomsldn, men sifremt denne udvidelse skal ske uden nedvendigvis at koste solvens, er

det nedvendigt at se pa SKs muligheder for det.

4.5. Internal Capital Generation Rate (ICGR)

Finanskrisen har som navnt op til flere gange 1 denne opgave ikke gjort det nemmere for pen-
geinstitutterne at skaffe finansiering til udvidelse af deres aktiver. Lingiverne er meget op-
marksomme pd, hvem de ldner ud til, og mange ting spiller ind, nar prisen pi finansieringen
skal fastsattes. Det er derfor vigtigt, at pengeinstitutterne selv kan skabe vaekst via positive

resultater pd bundlinjen, uden at det nadvendigvis koster dem solvens.

ICGR er udtryk for pengeinstituttets evne til ovenneevnte. Hvor meget kan de lade akiivsiden
stige og dermed deres udlansportefalje samfidig med, at de har samme solvens og risiko-
spredning, Skulle ICGR veare negativ, er negletallet til gengeeld et udtryk for, hvor meget
pengeinstituttet skal lade aktiverne falde det kommende &r, hvis de skal have et O-resultat 1

neaeste regnskab.

2 Risikorapport for 2009 side 5 gverst og Risikorapport for 2010 side 4 nederst..
* Risikorapport for 2009 side 5
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Et begreenset resultat pa godt 3,5 mio. kr. 1 2009 og et 2010 regnskab med et overskud pd 11,4

mio. kr. giver SK muligheder for at udvide balancen.

Beregningen af ICGR* for SK gav felgende resultat: 2009 0,22 %
2010 0,69 %

SK har de to seneste regnskabsar haft mulighed for at sge deres udldn med henholdsvis

0,22 % og 0,69 % uden, at det vil koste dem solvens, hvis de vel og marke far samme udlans-
fordeling, som er vist i bilag 4. Det kraever altsd en fordeling mellem privat pd 45 % og er-
hverv p4 55 %, under erhverv skal der desuden deles lige mellem de forskellige branchegrup-
per. T kr. betyder det, at SK kan gge deres balance med 103 mio. kr. uden, at det koster dem

solvens med samme udlansfordeling.

SK har i perioden gget deres udlin med gedt 500 mio. kr. godt 7 %, hvilket er positivt, nér de
perne vil genere mere indtjening. Ser vi pd nettorenteindteegterne, er de som n@vnt steget i
samme periode, men kun med 2 %, hvilket betyder, at SK ikke har forméet at haeve rentemar-
ginalen i samme takt og dermed generere mere indtjening. SK har alis3 brugt mere basiskapi-
tal end overskud til at @ge udlnet, og det har dermed kostet dem solvens, hvis vi ser isoleret

pé dette, men pga. stigningen i garantkapitalen, er solvensen i 2010 samlet set blevet bedre.

SK har som neevnt et forholdsvis stort indldnsoverskud pé godt 1,3 mia. kr. og dette overskud
har veeret stigende fra 2008 til 2009 og igen til 2010. Det er selvielgelig altid rart med ind-
lansoverskud, men det kan blive dyrt for SK, hvis de ikke fir disse penge ud og arbejde 1 form
af mere udldn, eller alternativt fir nogle af indlansmidlerne investeret 1 veerdipapirer, som SK

g4 kan fi en lebende provision af og pd den mide genere noget mere indtjening.

Alt andet lige ses det, at SK har med det positive resultat for 2010, indlnsoverskuddet og den
haje solvens en god grobund for udvidelse af deres udldnsengagement, men hvilken pris beta-
ler de egentlig for finansieringen heraf, og kan det sactte en bremse i for at udvide udlinspor-

tefaljen?

“ Beregning af ICGR forefindes i bilag 3
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4.6. WACC

WACC udtrykker den gennemsnitlige pris, som pengeinstituttet har méttet betale for deres
kapitalfremskaffelse — altsd finansieringen af deres aktiver, Udviklingen i WACC set over tid,
giver altsd en indikation af, om finansieringen er blevet dyrere for pengeinstituttet, og da ind-
tjeningen i et pengeinstitut 1 hej grad er styret af, hvor stor en rentemarginal de kan 4, er det

serdeles vigtigt at kunne fremskaffe kapital sé billigt som muligt.

Formlen for WACC® ser siledes ud:  ko=ks(1-T)L +ke (1-L)

Det forste led, som primert omhandler kq udregner prisen pa fremmedfinansieringen. Det vil
sige prisen pa alt kapital, som ikke er egenkapital. Det vil sige pengeinstituttets renteudgifter
til indlanskunder, 1angivere i markedet osv. Andet led k. udregner prisen pé egenkapitalen.
Som det ses af bilag 5, har jeg i mine beregninger sat denne til 8 %, da det ca. er det, som ak-
tiemarkederne har givet i gennemsnit, og da den risikofrie rente ligger omkring 4 %, er det
dobbelte et rimeligt risikotilleg. Jo mere egenkapital pengeinstituttet har ud af den samlede
balance, desto hejere vil WACC vere, da andet led vaegter med en forrentning pa 8 %, mens

det farste led vil svinge i forhold til den generelle udvikling i renteniveauet.

WACC kan sammenlignes med pengemarkedsrenten, hvor jeg i opgaven har valgt Cibor3 til
sammenligning. Har pengeinstitutiet en WACC under Cibor3, betyder det, at de tjener penge
pé deres aktiver. Fr WACKC til gengaeld over Cibor 3, kan pengeinstituttet i princippet ligesa
godt sxlge alle aktiver og nejes med et afkast svarende til Cibor3. Grunden til dette er, at for-
skellen mellem Cibor3 og pengeinstituttets WACC skal tilleegges den pris, som de ellers ville
tage for deres udlan, hvilket alt andet lige risikerer at stille dem dérligere i forhold til deres
konkurrenter. WACC skal derfor vaere sd lav som overhovedet mulig, s pengeinstituttet har

plads til at tage rigeligt i risikotillaeg, ndr de skal stille en udldnsrente overfor deres kunder.

* Gennemgdes ydetligere i bilag 5
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Nedenstiende diagram viser udviklingen i WACC* for SK 2006 - 2010, jeg har desuden ind-

sat den gennemsnitlige Cibor3 for de samme &r til sammenligning.

WACC
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WACC er stigende frem til 2008, men ikke s& meget som Cibor3, hvilket er positivt for SK.
De foreger i denne periode faktisk afstanden til Cibor3, hvilket betyder, at de skaffer finansie-
ring billigere end stigningen i renterne pa markedet, hvilket er meget positivt. I 2009 kommer
SKs WACC til at ende lige over Cibor3, hvilket er negativt, og udviklingen er seerlig uheldig,
da WACC i 2010 er endnu hejere end Cibor3. Da SK har eget afstanden til Cibor3 i negativ

retning, har de stillet sig selv i en konkurrencemeessig darligere situation end far finanskrisen.

Grunden til denne udvikling skal findes i SKs méide at finansiere sig pd. Nar de skal ud 1
markedet og skaffe finansiering, handler det dels om, at deres skonomiske negletal skal vare
i orden, men langiverne kigger ogsé pa, om SK kan skaffe yderligere egenkapital, hvis der
skulle opstd behov for dette. SK kan kun ege egenkapital ved yderligere indskud fra garanter-
ne, da den anden del af deres egenkapital er overferte overskud. SK har derfor begreensede
muligheder for at skaffe yderligere kapital, hvis de begynder at miste egenkapital pga. store
nedskrivninger eller lignende. Garanterne er ikke tvunget til at indskyde yderligere kapital og
sifremt de positive overskud udebliver, er der kun muligheden for 1&ngivere tilbage, og det er

ikke just den bedste situation.

Grundet ovenstdende problem omkring kapitalfremskaffelse har 1dngiverne i forbindelse med
finanskrisen spzndt tejlerne. Kapital flyder derhen, hvor det bliver bedst forrentet, og hvor
langiverne foler sig mest sikre pa at fa penge igen. SKs WACC har som vist varet stigende

fra 2009 og i 2010 ligger den 0,6 procentpoint hejere end Cibor3, hvilket er meget, nér vi

6 Beregninger af WACC findes i bilag 5
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snakker en Cibor3 pé godt 1,25 %. SK har ikke for finanskrisen kunne finansiere sig pa lang
sigt og de kreditter og indlanskunder, hvis rente har skullet genforhandles, har kraevet en haje-

re rente, fordi de mener, at de leber en hejere risiko end for finanskrisen.

Det har stillet SK konkurrencemeessigt i en dérligere situation. Ser vi pa forskellen fra deres
WACC til Cibor3 i 2008, s var der en positiv forskel pa godt 2,22 procentpoint. SK tjente
alts3 disse 2,22 procentpoint ekstra, nér de stillede en rente, hvor kunden f.eks. betalte Cibor3
+ 3 %, Safremt kunden i 2010 skulle betale det samme tilleeg, har SK mistet 2,82 procentpoint
af deres indtjening, hvilket hurtigt vil udhule deres indtjening, hvis de ikke gar noget ved pro-
blemeét. Som vist har SK i perioden dog hacvet nettorenteindtzegterne, men det er ogsd vist, at
renteudgifterne har udviklet sig i et hurtigere tempo end renteindtaegterne. SK skal derfor gere
en indsats for at rette op pa dette, sd de kan genvinde deres konkurrencesituation fra for fi-

nanskrisen.

Indlén er den billigste made at fremskaffe kapital pd, men kan i disse tider ogsé veere den svae-
reste. Kunder med meget kapital har fokus pd indlansrenterne, og SK er ikke interesseret 1 at
f3 kunder ind med indlin, som lige sd snart et bedre tilbud melder sig, sa flytter de pengene
igen, ellers skal SK bruge en masse tid pa at tilpasse renter osv. De gode solide indlanskunder
kan detfor vare ret svaere at fa fat i, men et godt rygte og en viden om et godt og solidt penge-

institut kan skaffe kunder.

En lav WACC er ogsa vigtig i forbindelse med udvidelse produktpakke med ejendomsléan,
hvis SK skal kunne markedsfore sig steerkt pé dette produkt. Som jeg nevnte 1 indledningen,
kerer Jyske Bank med rentesatser helt ned til 2,45 %, og da SK ensker at implementere ¢jen-
domslén i hdb om at skabe mere indtjening, er SK nedt til at ligge deres rentesatser pa ejen-
domsln et stykke over WACC, da SK ellers skal finde kapital til afdeekning af risici anden
steds, og det vil koste ydetligere solvens. Sifremt det overfor kunden skal slges som et til-
leeg til Cibor3, skal SK altsé tillegge yderligere 0,6 procentpoint, som der lige nu er i forskel
pd WACC og Cibor3, ellers fir de ikke den indtjening, som de regner med. Der er selvalge-
lig forskel pa pengeinstitutters muligheder for at finansiere sig. Jyske Bank og andre storre
pengeinstitutter skal finansiere en langt sterre portefelje og kan selv udstede obligationer til at
finansiere deres udlan uden, at de behgver at betale en storre formue for det, men det ligger
kunderne ikke maerke til, de ser kun pa den rente, som de skal betale, og derfor er det vigtigt,
at SK ikke ligger sig pa eksempelvis 10 %, hvis de gerne vil lane penge ud.
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4.7. Opsamling

Generelt ser SKs samlede regnskab for 2010 godt ud. De har skabt et positivt resultat og de
har forméet at rette op pa mange af darlige ting fra 2008 og 2009.

De har styrket deres solvens, og denne er nu pa 16,1 %. Det er over deres eget minimum pé
12 %, men samlet set ligger SK stadig under gennemsnittet for Finanstilsynets gr. 3. SK har

dog solvens nok til en udlansudvidelse.

ROE og ROA har set bedre dage for finanskrisen, men begge nagletal er positive. ROE ligger
som solvensen under gennemsnittet for gr. 3, men set i lyset af at SK ikke har investorer, som
kraever et afkast, er det ok. De har en god basisindtjening. ROA er stort set 0, SK har gget
balance med godt 57 % pé bare 5 dr, og det er ikke positivt for ROA. Det er klart, at en ud-

lansudvidelse ikke ger dette bedre, men samtidig skulle det genere mere indtjening.

Nettorenteindtagierne har veeret stigende, hvilket er positivt, men set over de seneste 5 ar er
SKs renteudgifter steget mere end renteindtegterne, hvilket er skidt. SK skal derfor ved en
eventuel implementering af ejendomslén serge for at f& den rigtige pris for udlanet, sé netto-
renteindteegterne ikke falder igen. Nedskrivningerne er faldet fra 2008 til 2010, men erikke
positive som fer finanskrisen. Nedskrivaingerne forsvinder nok ikke helt igen, men SK skal
fortsat holde fokus pd, hvilke kunder de léner ud til. Personaleudgifterne har ogsa veret sti-
gende, dels er der ansat flere 1 SK, men ogsa overenskomsten baerer en stor del af skylden, SK
har trods finanskrisen abnet flere afdelinger og har ikke haft fyringsrunder, og derfor vil de

veere stigende.

SK har masser af likviditet, de havde ved udgangen af 2010 en overdeekning pa henholdsvis
284 % af de reducerede gxlds- og garantiforpligtelser og 406 % af den samlede gaeld med
kortere opsigelsesvarsel end 1 méaned (anfordring) i forhold til lovens krav, og denne er derfor

pa plads for en udlansudvidelse.
ICGR er positiv, hvilket betyder, at SK pga. det positive resultat kan ege deres balance med

0,69 % med samme udlinsfordeling uden, at det koster dem solvens. Safremt SK ensker at

vackste mere end det, skal de skaffe yderligere kapital, hvis det ikke skal koste dem solvens.
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Indlinsoverskuddet i SK og en positivt ICGR. danner efter min mening en god grobund for en

udlinsudvidelse.

SKs WACC er hgjere end Cibor3, hvilket er negativt. Det stiller dem konkurrencemassigt 1
en dérligere situation, fordi deres tilleeg til Cibor3 overfor kunderne skal vare hejere end
konkurrenternes med en WACC under Cibor3. SK skatl altsd arbejde pa at fa deres WACC
ned igen. Den billigste made at gore dette pa er via mere indldn, men SK har rigeligt med ind-

13n og skal derfor mere fokusere pa, at de ikke kommer til at betale for meget for dette indlan.

Generelt set mener jeg altsd ikke, at der er nogle alvorlige alarmer, som ger, at SK ikle kan
arbejde videre med en implementering af ¢jendomslén, hvis vi udelukkende fokusere pa det
ekonomiske. Det mest alarmerende er SKs WACC, men med fokus er jeg sikker pd, at de kan

{4 den i den rigtige retning igen.

5. Ejendomslin

Kart barn har mange navne, og det gor sig ogsa geldende for ejendomslan. T Danske Bank og
Nordea kaldes de prioritetslan, i Jyske Bank kaldes de Topprioritet, i Nykredit frivaerdikonto

og mange af de lokale pengeinstitutter kalder dem for ejendomslan/-kredit.

Alle navnene dekker dog over et og samme produkt med disse hovedtraek:

- Belaning indenfor 80 % af ejendommens vardi

- Lav rente, som skal konkurrere med renten pa realkreditlén

- Lagbetider op til 30 &r, som vi kender det fra realkreditbelaning, Mulighed for afdragsfii-
hed i en given periode.

- Renten betales kun af det kreditmaksimum, som man udnytter.

Nogle af de ovennzvnte pengeinstitutter kombinerer ejendomslanet med en tilherende ind-
lanskonto. P4 den made vil selve ejendomslanet altid veere trukket op til 100 %, men til gen-
geeld star der et provenu pa en anden konto, som kunderne sd kan trekke pa, ndr de métte ha-
ve behov for likviditet. Nogle pengeinstitutter giver samme rente pa ind- og udlan, men andre

har valgt en forskel pa f.eks. 0,5 %, sa de altid tjener lidt pé ejendomslénet.
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Finansieringen af de ferste 80 % af ejendommens veerdi laves dog sjaldent kun med et ejen-
domslén, men oftest som en kombination mellem realkredit og ejendomslén. P4 den méde far
kunden bade noget finansiering, som kerer i faste rammer, og en fleksibilitet som de si kan

bruge f.eks. p4 bilkeb, finansiering af mindre ombygningsprojekter og lignende.

Som naevnt i indledningen har SK indtil nu valgt at holde ejendomslén udenfor deres produkt-
sortiment. Mange af deres konkurrenter er kommet i klemme med netop disse 14n under fi-
nanskrisen pga. de kraftige fald i ejendomspriserne. Pantet havde derefter ikke den veerdi, som
forst antaget, og med en anden veegtning i de risikovaegtede poster kostede det pengeinstitut-
terne solvens. Mange kunder métte ogsd selge deres ejendom med tab eller lade den gé pa
tvangsauktion og med faldet 1 priserne, kunne ejendommen ikke koste mere end méske 70 %
af den vaerdi, som pengeinstituttet havde fastsat den til, og derfor fik kunderne et tab, som der
s& skulle etableres forbrugslan til at inddaekke tabet eller 1 veerste fald i tilfeelde af en tvangs-

auktion nedskrive engagementet med det pigaeldende tab.

Renten pé ejendomslénene fastseettes forskelligt fra pengeinstitut til pengeinstitut, Nogle tager
en variabel rente, hvor renten fastsattes f.cks. ud fra Cibor6 renten + et givent tilleeg. Andre
stiller en fast rente, som vil vaere hajere end den variable, men til gengeeld kender kunderne
renten 1 l4nets lobetid, pracist som vi kender det fra realkreditfinansieringen. Derfor er det
relevant for SK at se pa udviklingen i ¢jendomspriserne i deres markedsomrade®’, nér de skal
beslutte om ejendomslan skal implementeres. Nedenstdende skema viser udviklingen i kva-

dratmeterpriserne pé parcel- og rekkehuse i @stjylland fra 1. kvt. 2006 til 3. kvt. 2010,

Parcel- og rekkehuse Ostjylland
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=
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Kilde: Realkreditradet™

1 Jeg har her valgt @stjylland som udgangspunkt for statistiklken, selvom SK har filialer udenfor @stjylland og
selvom SK ikke et lige staerkt repraesenteret lige steerkt alle steder i @stjylland.
8 hitp://www realkreditraadet.dl/Statistildker/Ejendomsprisstatistik.aspx
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Som det ses var der frem til begyndelsen af 2007 en god stigning pa ejendomspriserne. Heref-
ter er det gdet stot ned af bakke frem mod 2010, hvor det er lidt usikkert, om kurven skal fort-
swtte nedad eller er opadgiende. Kvadratmeterprisen pd et parcel- og reekkehus i @stjylland 14
i hvert fald pa godt 13.000 kr. ved udgangen af 3. kvartal 2010, som trods alt er hagjere end
begyndelsen af 2006.

Ovenstéende graf viser blot, at SK skal tage sig 1 agt for, at de far vurderet kundens ejendom
til den rigtige pris, sdfremt den skal belénes med ejendomslan. Da der fra toppunktet pa gra-
fen 1 4. kvartal 2007 og frem til nu har veeret et fald pé 9,25 %, og det er sket pa blot 3 r.
Valger SK at lade deres ¢jendomslén lebe i 30 ar, kan usikkerheden svinge meget mere end
det, men det er yderst sjzldent, at kunderne ikke sendrer pa beldningen af ejendommen inden

for 30 &r eller flytter fra ejendommen far udleb af 1énet.

SK har som tidligere nzvnt en fordeling mellem privat og erhverv pa 45 % og 55 % i dag.
Erhvervssegmentet er af erfaring altid mere risikofyldt end det private, bade pd grund af bran-
chepavirkninger, risiko for konkurs og sterrelsen pa de enkelte engagementer. Erhvervsejen-
domme kan ogsa vare sveerere at prisfastseette, da mange af bygningerne ofte vil veere indret-
tet til den enkelte virksomheds formédl, og mange af dem vil blive en bekostelig affere, hvis

man senere skal ombygge dem til en andens virksomheds formal.

Private ¢jendomme vil altid kunne omseaettes. Prisen vil i mange tilfeelde kunne diskuteres,
men sifremt ejendommen matte vaere i sa ringe stand, at huset kun kan jeevnes med jorden,
har grunden stadig en vaerdi. Private har de langt de flestes tilfzelde ogsa en form for indteegt

enten i form af et job cller overfarselsindkomst fra det offentlige.

Jeg vil derfor anbefale SK, at de udelukkende udbyder ejendomslén til det private segment

med pant i private ejendomme,

Normalt nedvagtes pant i ejendommen med 35 % af udlanet, fordi pant i fast ejendom betrag-
tes som meget sikkert pant, men da der er tale om udlan til privatkunder, har jeg valgt i de
efterfolgende risikoberegninger at holde fast i en nedveagtning pd 75 % af udlanet. P4 den
méde sikrer jeg mig, at SK ikke pludselig skal til at veegte noget med 75 % i stedet for 35 %,
fordi ejendomspriserne méske métte falde s& meget, at noget af deres pant kommer til at laog-

ge uden for 80 % af ejendommens vaerdi.
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SK skal ogsd vurdere, hvor meget de ensker at udvide udlansportefeljen med som ejendoms-
1an. De m4 forvente at fi en del henvendelser fra kunder, som i forvejen har en eller anden
form for finansiering hos dem, som gnsker at omlaegge deres nuvaerende lan til ejendomslan.
En udvidelse af udlnet vil som udgangspunkt altid koste SK solvens, sdfremt SK ikke holder
sig indenfor den udlansudvidelse som ICGR viste, at de kunne udvide med uden at det ville
koste dem solvens, men det vil jo kracve, at de holder samme risikofordeling som i dag, og da
jeg anbefaler dem kun at udlane til private, vil solvensen blive pévirket i negativ retning med

den pégeldende udlansudvidelse. Spergsmalet er bare hvor meget?

Beslutningen om pavirkning af solvens m.m. er bestyrelsens beslutning i SK, men jeg vil i de
efterfalgende beregninger tage udgangspunkt i, at udldnsudvidelse til gjendomslén alene vil
veere pa 300 mio. kr. [ dette beleb er der ikke taget hensyn til eventuelle omlaegning af eksi-
sterende udlén, da dette vil komme til at koste SK indtjening pd det nuvaerende engagement
med kunden, da det ma forventes, at kunden kommer til at betale en lavere rente end pa nuvee-

rende finansiering, og dermed vil det pavirke den samlede indtjening i SK.

5.1. Pavirkninger

Regnskabsanalysen viste, at SK har plads i deres negletal til at implementere ejendomslan,

men hvordan vil det egentlig se ud med disse negletal, hvis implementeringen gennemfores?
SK skal veere sikre pd, at de kan genere en merindtjening pé det — det vil sige, at risikoen for
tab kan aldrig undgés, men SKs eksistens skal ikke vare i fare, fordi ejendomslin implemen-

teres, og der métte ske tab pa nogle af disse engagementer.

Der er derfor to sider i en eventuel implementering af ejendomslén i SK. Dels skal udvidelsen
sikre SK noget mere indtjening, det skal sikres, at SK far en betalt en ordentlig rente for deres
ejendomslén, men SK skal heller ikke udvide det samlede udlan uhaemmet uden at skelne til
den samlede risiko. Solvensen skal stadig vaere pa et fornuftigt niveau, sa SK fortsat er godt
polstret til uforudsete tab bade pé deres nuveerende udlansengagementer og de nye, som der

matte komme som felge af implementeringen af ejendomslén.
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5.1.1. Basiskapitalforrentning

Der er mange méader, hvor pd SK kan udregne, hvilken pris de skal tage for ejendomslén over-
for deres kunder, De skal tage hgjde for en god indtjening, som kan deekke diverse omkost-
ninger til finansiering af udlénet hos SKs kreditorer. Derudover skal indtjeningen kunne dack-

ke fremtidige tab. En del af indtjeningen skal ogsa til at afdakke diverse risici osv.

Et sted de kan starte er med at fastsette, hvor meget de vil have, at deres basiskapital bliver
forrentet med. Basiskapitalforrentningen er nemlig en forudsaetning for en hej forrentning af
egenkapitalen (ROE), da basiskapitalforrentningen tager udgangspunkt i, at nettoindtjeningen
fra udlanet skal opfylde SKs krav til solvens, og dermed kan basiskapitalforrentningen be-
stemme, hvor meget SK minimum skal tage i rentetillzeg, nér de opretter et ejendomslan. De
kan selvfelgelig altid forhandle med kunderne om en endnu hejere pris, men sdfremt de ikke
kan forhandle det beregnede rentetilleeg hjem, sé skal de afsld kundens anspgning om ejen-

domslén, da engagementet ellers koster dem solvens og indtjening.

SK burde i princippet fastsatte prisen pa alle deres udlan pé denne made, men konkurrencesi-
tuationen kan gere det svart at overholde, hvis man gerne vil beholde gode kunder i butikken,
men ingen ved, hvor leenge de forbliver gode kunder, og derfor kan det vere farligt at rekke
fingeren op i luften og blot tage samme pris eller maske endda lavere end konkurrenterne,

hvis SK samtidig gér pd kompromis med deres solvens og indtjening.

Jeg har i ovenstdende afsnit bestemt falgende for implementeting af ejendomslén i SK:
- Samlet udlansudvidelse pa 300 mio. kr.

- Udlan kun til privatkunder.

I regnskabet for 2010 har SK har en forrentning af deres basiskapital pa 22,6 %", men da der
er visse risici forbundet med ejendomslin, som er udefrakommende, har jeg i nedenstiende
beregning stillet krav om en basiskapitalforrentning pd minimum 25 % pé denne udlansudvi-
delse. Derudover har jeg i denne udregning fastholdt nuvarende solvens pd 16,1 % fra regn-

skabet 2010.

¥ 464.527 (netto renteindtzgter) / 2.053.859 (basiskapital)* 100 = 22,6 %
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Formel;

Forbrug af basiskapital:  Udlan * solvens * veegt til risikoveegtede poster

v 300 mio. kr. * 0,161 * 0,75 (detail) = 36,23 mio. k.
Rentetilleeg i kr.. Forbrug af basiskapital * krav til forrentning af basiskapital
v 36,23 mio. kr. * 0,25 = 9,06 mio. kr.

Rentetilleg i %6: Rentetilleeg i kr. * 100 / udlan

9,06 mio. kr. * 100 / 300 mio. kr. = 3,02 %

SK skal altsd forlange et rentetilleg pé 3,02 % pd alle deres kommende ejendomslan. Det vil
sige, at de vil skulle kreeve en rente fra kunderne pa 4,87 %> for at dekke deres omkostninger
til finansiering af og tage hejde for krav til solvens samt krav til basiskapitalforrentning. De
skal lade denne rente vare variabel overfor kunderne, sd nar prisen pa SKs finansiering af
udlénet ndres, si kan de sendre renten pa alle deres ejendomsléan, sé de pa den made sikrer,

at de opretholder en basiskapitalforrentning pa 25 %.

Fastholdes denne minimumspris vil det altsd give en merindtjening til SK pa 9,06 mio. kr.
Dertil kommer diverse oprettelsesgebyrer, SK oplyser pa deres hjemmeside, at de opkraver
kr. 3.000 i oprettelsesgebyr’' ved en realkreditsag, hvorfor jeg vil anbefale SK at tage det

samme ved oprettelse af et ejendomslén.

5.1.2. Risikoanalyse - solvens

Ejendomsveardierne har som beskrevet 1 afsnit 5 haft kraftige fald gennem de senere ar ogsd i
SKs primaere markedsomride, Det er derfor vigtigt, at vurderingsmandene i SK er realistiske,
nér de fastseetter en pris pa en ejendom. Det er bedre, at de er forsigtige og satter en méiske
lidt lavere pris end ferst teenkt, for pd den méde at sikre SK mod ubehagelige overraskelser fra
den front. Det vil dog vaere umuligt at undgd svingninger bade 1 positiv og negativ retning, og
det vil pavirke SKs pant i den pdgaldende ejendom og dermed de risikovaegtede poster og

derfor ogsa solvensen 1 SK.

Ved nedenstiende beregninger vil jeg vise, hvad det betyder for SK, safremt der matte fore-

komme fald i ejendomspriserne, sd sikkerhederne sendrer deres veerdi med henholdsvis 20 %

0 WACC 2010 (1,85) + rentetilleeg i % (3,02) = 4,87 %
5! hitp:/fwww.sparkron. dk/images/pdf/priser/ejendom. pdf
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og 40 %. Der er derfor tale om kraftige fald i priserne i forhold til niveauet pd nuverende
tidspunkt, men séfremt SK skal implementere ejendomslén i deres udlanspakke, skal det veere

ekstremer, der regnes med, for p& den méade ved de pracist, hvad de gér ind til.

Naér der sker @ndringer i sikkerhederne, er det de risikovaegtede poster, som andrer sig. Der-
for er det kun neevneren 1 nedenstiende brek, som @ndrer sig. Der tages i nedenstdende be-
regninger™> kun hejde for sndringer i sikkerheder bag udlansportefaljen pa ejendomslén pd de

foromtalte 300 mio. kr. og ikke den samlede udlansportefelje.

Solvens ved implementering 2.053.859 = 15,80%
12.995.538

Solvens ved sendring pd 20 % 2.053.859 = 15,75%
13.040.538

Solvens ved @ndring pd 40 % 2.053.859 = 15,70%
13.085.538

Som det ses af beregningerne betyder fald i sikkerhederne ikke det store for solvensen. Dette
skyldes, at udidnsudvidelsen pa 300 mio. kr. er meget lille i forhold til det nuvaerende udlén,

og dermed ogsa i forhold til den nuveaerende basiskapital og risikovagtede poster.

Udvikler ejendomsvaerdierne sig i positiv retning, er det kun godt for SK. Deres pant bliver
saledes ikke mindre veerd, men de vil kun st bedre i tilfeelde af en evt. tvangsauktion. I op-
gangstider skal SK dog ogsé vaere opmaerksom pa, at kunderne kan beléne ejendommen yder-
ligere med f.cks. realkreditlén, og de kan blive bedt om at rykke for det nye realkreditldn. Her
vil det kraeve, at de ser sikkerhederne efter og selv vurderer, om de mener, at gjendommen
matte veere det vaerd, som realkreditinstituttet har sat den til. Hvis dette ikke er tilfzeldet, har
de jo muligheden for at nagte at rykke for det nye realkreditlan og derved beholde deres prio-

ritetsplads. Dette kan dog veere farligt, da det kan koste kunder.

5 Beregningerne forefindes pé bilag 6
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5.2. Finansiering af udlinsudvidelse

SK kan dog ikke bare udlane yderligere 300 mio. kr. ud uden at have finansieringen pé plads.
Balancen kan p4 aktivsiden ikke bare stige med 300 mio. kr. uden, at der sker det samme pé
passivsiden. SK har som navnt et indlénsoverskud pa godt 1,3 mia. kr., nér vi ser udelukken-
de pé ind- og udldn, men indlinsoverskuddet stér ikke helt ubrugt hen. SK har en relativ stor
beholdning af obligationer pa deres aktivside. I 2010 udgjorde denne post 4,1 mia. kr. eller
godt 27,5 % af den samlede balance. SK fir derved et eller andet afkast pa disse obligationer,

som de bruger til at betale renteudgiften til deres indlanskunder.

SK kan finansiere deres udlan pa 2 méder:

1. Selge ud af nogle af deres poster pa aktivsiden. Det kunne f.eks. veere at selge obligatio-
ner for 300 mio. kr. og derved finansiere udlénsudvidelsen. Den samlede balance stiger
altsé ikke, men de enkelte poster vil &ndre sig.

2. Léne penge i markedet. SK kan 1ine penge i markedet enten via andre pengeinstitutter,
kreditinstitutter eller nationalbanken. P4 den méde vil den samlede balance stige med 300

mio. kr.

Ved at saelge obligationer til finansieringen mister SK selvfelgelig det lebende afkast, men
ogsé kursrisikoen, som de métte have pd de enkelte papirer. Men da balancen heller ikke sti-
ger, betyder det ikke noget for nogletallet ROA, da dette ikke vil blive pévitket af en sterre
balance. ROA skulle derved gerne pavirkes positivt, da udldnsudvidelsen gerne samlet set,
skal give en merindtjening til SK og dermed et bedre resultat. Sifremt SK fér den foromtalte
merindtjening pé 9,06 mio. kr. og alle andre poster i resultatopgerelsen ikke endrer sig, ville
SK i 2010 have haft et resultat pd godt 20,5 mio. kr. og med samme balance, havde ROA vee-
ret pa 0,14 %> i stedet for stort set ingenting. 0,14 % er stadig ikke meget, men det er bedre
end de 0,076 %, som ROA ellers ville have veret. Velger SK i stedet for at line pengene i
markedet, vil den samlede balance stige og resultatet vil selvfalgelig ogsd stige med til de
20,5 mio. kr., men da balancen ogs4 stiger, vil ROA kun stige til 0,13 %. Ligeledes vil SK
stadig have kursrisikoen pi obligationerne, og vi ved ikke, hvilken pris SK skal give for

fremmed finansiering, Safremt vi regner med nuveerende WACC, vil de samlede renteudgifter

53(11.399 -+ 9.060) * 100 / 14.933.003 = 0,14 %
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for SK stige og dermed forringe det samlede resultat, som sa igen vil pdvirke ROA. i negativ

retning,

SK opnér altsi mindst mulig pavirkning af deres poster i resultatopgerelsen ved at selge ud i
deres obligationsbeholdning. De negative kursreguleringer, som SK fik pa deres samlede be-
holdning af verdipapirer i 2008 pga. finanskrisen, er hentet med godt halvdelen, og via et salg
af nogle af papirer minimeres SKs risiko for tab pa kursen pé disse obligationer, Afkastet ved
at gge udlanet skal ogsd gerne overstige det afkast, som SK lebende for pd obligationerne i

form af udbytte/renteindtagt samt de positive udsving, som der métte vaere pa kurserne.

Obligationerne i SKs beholdning er primzert realkreditobligationer. Afhaengig af om det er
obligationer med lang eller kort lobetid, fAr SK en rente pd 5 % (lange) og godt 1,5 % (korte).
Derfra skal trackkes kursreguleringer, skat og WACC for at f nettoindtazgten. SK skal hente
minimum 3,02 % i nettoindtjening pa ejendomslan, som jeg viste i afsnit 5.1.1. Dermed skulle

indtjeningen alt andet lige stige for SK.

Der er selviplgelig usikkerheder ved denne neftoindtjening, da jeg i disse tal ikke har taget
hejde for, at der kan forekomme tab for SK pé de nye ejendomslén. Det er udelukkende for-
udsat, at det niveau, som SK ligger pa nu for nedskrivninger, forbliver det samme efter im-
plementeringen. Altsa hvis der bliver nedskrivninger pd de nye ejendomslén, kan det indehol-
des de nuveerende nedskrivninger — det bliver altsd mindre nedskrivninger pa den eksisterende

udlansportefslje i SK.

Ved at selge ud i SKs obligationsbeholdning for 300 mio. kr. har SK altsd finansieringen pé

plads af deres udldnsudvidelse af ejendomslan.

5.3. Opsamling

Implementering af gjendomslan i SK skal altsé ske ud fra felgende forudseetninger:

o Produktvilkérene skal veere som ved de fleste af konkurrenterne. Beléning indenfor 80 %
af ejendommens veerdi. Mulighed for afdragsfrihed og fleksibel trackningsret for kunden.

e Udlan skal ske udelukkende til private. Dette sker for at rette op pé udlinsfordelingen

mellem private og erhvervskunder.
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o Udlénet kani 2011 pges med 300 mio. kr.
e De skal have minimum 4,87 % i rente pé alle deres ejendomslan. Pa den méde overholder
merindtjeningen SKs krav til en nuveerende solvens pd 16,1 % og de far en forrentning af

deres basiskapital pa 25 %. Det giver samlet set SK en merindtjening pé 9,06 mio. kr.

SK skal dog vaere meget opmerksomme pé, at der fastseettes den rigtige pris pa kundernes
ejendom. Boligpriserne er i Dstjylland faldet med 9,25 % pa blot 3 ir og da lebetiden pd ejen-
domslan ofte vil vaere 30 &r, kan priserne svinge endnu mere, og i verste fald vere med til at

péfere SK unedvendige tab.

Solvensen vil blive pavirket af en udldnsudvidelse. Ved et mérudlén pd 300 mio. kr. vil SKs
solvens falde til 15,80 %. Bestyrelsen har fastsat et krav om, at solvensen ikke m4 komme
under 12 %, s& dermed er der stadig plads til uforudsete tab. Safremt sikkerhederne sendrer sig
med 20 % eller 40 %, vil solvensen kun svinge til 15,75 % eller 15,70 %, hvis vi udelukkende
regner med zndringer i sikkerhederne bagved de nye ejendomslén og ikke det eksisterende

udlan.

Finansieringen af merudlanet skal ske ved, at SK selger ud i den obligationsbeholdning, de
har, Dermed @ges den samlede balancesum ikke, men regner vi, at alle andre poster i resultat-

opgerelsen er uendret, vil merindtjeningen fra ejendomslénene forbedre bdde ROE og ROA.

6. Organisatoriske @endringer

Safremt SK ensker at implementere cjendomslan i deres udlanspakke, er det ikke kun de gko-
nomiske beregninger, som skal vere pd plads. Visse dele af organisationen skal inddrages for
at beslutningen om implementering kan falde pa plads, og andre dele af organisationen vil
pavirkes af implementeringen og vil derfor have en reaktion, som kan vaere bade negativ og
positiv, og derfor skal alle disse overvejelser koges sammen og vaegtes lige, inden den endeli-

ge beslutning om implementering af ejendomslin tages.

En interessentanalyse kan dermed veere med til at belyse, hvilke interessenter som SK skal

tage med i deres overvejelser, nir de skal implementere ejendomsléin.
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6.1. Interessentanalyse

En interessentanalyse kan belyse flere vigtige punkter ved en zndring i en organisation, hvad

enten det drejer sig om implementeringen af et nyt produkt eller en s&ndring af selve organisa-

tionen f.eks. fusion med et andet pengeinstitut eller lignende.

Interessentmodellen gér ud fra, at der vil vaere forskellige interessenter, der vil kunne deltage i

og pévirke organisationen f.eks. ved implementeringen af et nyt produkt. Der er bide interne

og eksterne interessenter, som hver isar vagter forskelligt fra situation til situation atheengig

af, hvad det er for en &ndring, som skal ske i organisationen. Nedenstiende diagram viser

interessentmodellen.

De vigtigste interessenter i SKs situation omkring implementering af ejendomslan, er:

e
\ Ansatte
Stat og kommune o~
\_ " B
. e
‘--__-_'_ / M d‘
---—_____j, edier
Virksomheden

Laveranderer

T
Kunder
e -
] Ejere
Lingiveis
" T s —

Interessentmodellen™

Ledelse

ejendomslan til de rigtige kunder til den rigtige pris.

Som cjere i dette tilfeelde har jeg valgt bestyrelsen. Det er bestyrelsen, som er reprasen-

rekasse, da en sparekasse kun ejer sig selv.

og derfor er ldngiverne en vigtig interessent.

 »Organisationsteori” side 19

De ansatte (medarbejderne), da det er dem, som skal salge produktet videre til kunderne.

Ledelsen skal bakke op omkring medarbejdere og vaere med til at sztte fokus péd salget af

tant for alle garanterne i SK, og det er def naermeste, som man kommer pé ejere 1 en spa-

Hvis SK skal ud og skaffe yderligere kapital til finansiering af deres udvidelse af udlanet
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o Uden kunderne bliver implementeringen af ejendomslan ikke en succes. Kan SK ikke af-
sette nok ejendomslan, kommer indtjeningen ikke til at veere som forudsat, og dermed fér

SK ikke det ud af implementeringen, som de gerne vil.

Jeg vil nedenfor kort gennemgd de enkelte interessenter.

De andre interessenter i modellen er ikke s relevante i denne sammenhaeng. Stat og kommu-
ne har ikke indflydelse pd, om SK mé implementere ejendomslan, hvis produktet skrues lov-
ligt sammen, og reglerne i LFV og kapitaldeekningsbekendtgerelsen overholdes. Leverande-
rerne er SK selv, og yderligere kommentering af disse er udeladt. Medierne har selvfelgelig
en del at sige, da SK skal reklamere kraftigt i forbindelse med implementeringen for at fortzl-
le omverdenen — bade nye og gamle kunder — om det nye produkt, s& fokus ogsi kommer 1
medierne. Medierne har dog ikke indflydelse pa selve implementeringen i SK, men skal bru-

ges som et hjzlpevaerktej, og derfor er der ikke skrevet yderligere omkring disse.

Medarbejderne er en vigtig interessent, og deres reaktioner kan vaere mange. Jeg vil derfor

komme neermere ind p& medarbejderne 1 afsnit 6.2.

Ledelsen er ogsé en vigtig interessent. De skal bakke medarbejderne op i salg af netop dette
produkt. De skal holde fokus pa produktet og gennem sparring fd medarbejdernc til at se mu-

ligheder i produktet overfor kunder, som de normalt ikke ville szlge ejendomslén til.

Nedenfor ses ledelsesdiagrammet for SK:

Reprazsentaniskabet

| Adm, direlvar
Personale ag - " Direkticas-
uddannelse selretariatet
Underdirekter Vicedirekior
i [ | I ; [
Omirdde [ Ohyrdde

I Omaride Syd | | Omedde Gt | N o
Ofgm\isul.io:; —
-------- e [

Gkonowi ——

Kronjyltands

Evhvervsinvestering

Figur 2 — Ledelsesdiagram i Sparckassen Kronjylland™

5 hitp://www.sparkron,dk/om-sparekassen/profil/ garantsparekasse/ledelsesdiagram  Med egen tilvirkning
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Som det ses af ledelsesdiagrammet styres organisationen efter linjeprincippet og er opdelt
efter, hvilken funktion de forskellige medarbejdere skal udfore. Fordelene ved denne organi-
sationsform er, at der er en klar fordeling af ansvaret og arbejdsomrader, og hver medarbejder
ved, hvem naermeste leder er. Der kan dog vaere lange beslutningsgange i en organisation som
denne, da der er mange led, indtil det nér bestyrelsen/repraesentantskabet, som kan tage den
endelige beslutning, Linjeprincippet styrkes dog af stabsfunktionerne, hvor menige medarbe;-
dere kan hente specialistviden og trackke pé deres kompetencer f.eks. ved et vigtigt kundeme-
de, hvor den enkelte radgivers viden og kompetencer ikke reekker, det kunne f.eks, vaere et
investeringsmede, hvor finansafdelingen treekkes ind. Det kunne ogsd veere sparring med kre-
ditatdelingen i forbindelse med en bevilling af et serligt engagement, som ridgive-

ren/afdelingen ved er udover deres kompetencer osv.

SK har, som det ses af diagrammet, valgt at inddele deres afdelinger i 4 omrader, som hver
iszer har en omridedirekter. Under ham findes de enkelte afdelinger med hver en chef og en
souschef, og nederst i hierarkiet de almene radgivere. Dette hierarki kommer ogsa til udtryk
ved bevillingskompetencerne, som igen skal gennem alle led, indtil den nér refte vedkom-
mende. Altsa selvom en radgiver godt ved, at det er omrddedirekteren, som kan bevilge den
pageldende sag, sa skal hans nzermeste leder ogsa se indstillingen og kommentere denne, for

o« 56
sagen kan gd videre™.

De har derfor decentraliseret visse opgaver i SK, og andre centrale opgaver si som produlkt-
udvikling, overordnet kreditafdeling osv. er centraliseret i SK. De decentraliserede enheder

kan altsa traekke pa centrale kompetencer, nar der er behov for det.

Opbakningen fra ledelsen skal derfor gi hele vejen fra direktionen til den daglige lederi de
enkelte afdelinger, og ledere pa alle niveauer kan med fordel inddrages, nar det skal planleg-
ges, hvordan SK bedst muligt fir produktet rullet ud til medarbejderne. De daglige ledere
kender deres medarbejderne pa gulvet bedst, og de ved, hvilke udfordringer der kan veere om-
kring implementeringen i netop deres afdeling — derfor kan de bidrage positivt med baggrund

i det daglige arbejde med produkterne.

5 Oplyst af souschef i Grenaa afd, — Maria-Louise Andersen, ogsi studerende pd HD FR
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Omradedircktererne far inputs hver dag fra alle de afdelinger, som de har under sig, og de

kender de enkelte omrader godt, hvad enten det drejer sig om kunder, boligpriser, arbejdsles-
hed osv. SK daekker et forholdsvis lille omride af Danmark, men selv i deres markedsomréde
kan der veere stor forskel pd kunder, deres opfersel og potentiale. Derfor skal omradedirekte-

rerne ogsd pa banen i forbindelse med en implementering af ejendomslén.

Ligeledes skal kreditafdelingen og den everste direktion pa banen. Kreditafdelingen skal sik-
re, at forretningsgangen i SK rettes til, s ejendomslén kommer ud til de rigtige kunder, og de
skal lebende sikre, at denne overholdes af medarbejderne i SK. @verste direktion er bindeled-
det mellem de menige medarbejdere, ledere og bestyrelsen. Direktionen skal derfor bringe
ideer videre, og de skal sikre, at bestyrelsen ogsa er realistisk omkring, hvad medarbejdere i
SK kan opnd, og omvendt give bestyrelsens krav videre, sa alle i organisationen ved, hvad det

er, de gér efter og pa hvilke betingelser.

Da en implementering af ejendomslan vil pavirke SKs solvens, detes indtjening og i vaerste
fald kan medvirke til, at SK far sterre tab, end de har 1 dag, skal bestyrelsen i SK. vere dem,
som i sidste ende tager beslutningen om implementeringen af ejendomslén. Det er bestyrel-
sen, som kan blive draget til ansvar for de bevillinger, som sker i SK, og de er pa vegne af
garanterne ansvarlige for, at SK drives som en forsvarlig forretning. Da der ingen aktionarer
eri SK, da en sparekasse som nzvnt gjer sig selv, er det derfor ikke nedvendigt, at SK gene-
rer store overskud Ar efter &r, men SK skal vere en sund forretning, som kan oparbejde over-
skud, som sikrer, at perioder med underskud og store nedskrivninger ikke lukker SK, og der-

med medferer, at garanterne mister deres indskudte kapital.

Behovet for at skaffe yderligere kapital til finansiering af udldnsudvidelsen kan opstd, og 1&n-
giverne er derfor en vigtig interessent. SK skal trods udlénsudvidelsen kunne vise tilfredsstil-
lende npgletal og udvise ansvarlig forretningsforstdelse, sa ldngivere i markedet fortsat vil
bidrage med kapital til SK. T arsregnskabet for 2010 har SK et indldnsoverskud pa knap

kr, 1,3 mia., og likviditeten er derfor pd plads lige nu for en udlansudvidelse, men safremt
indlansoverskuddet pa sigt forsvinder af forskellige arsager, skal SK stadig ud i markedet og
finansiere sig. Derfor er ldngiverne en vigtig interessent, de betyder ikke noget lige nu for
implementeringen, men den samlede implementering skal stadigveck vaere sd forsvarligt styk-

ket sammen, at l&ngiverne pd sigt ikke stiller spargsmalstegn ved SKs samlede forretning,
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Implementering af ejendomslén i SK kan kun blive en succes, hvis kunderne aftager produk-
tet, og derfor skal produkiet stykkes rigtigt sammen og gares forstéeligt, sa kunderne faler sig
sikre pé, hvad det er for et produkt, de far med hjem. De skal kunne se fordelene 1 netop SKs
produkt frem for konkurrenternes, og prisen mé ikke blive den vigtigste faktor for dem, da SK
som skrevet tidligere ikke kommer til at lesgge i den billigste ende, nar vi kigger pa konkur-
renternes priser, men det er heller ikke meningen med implementeringen. Det vigtigste er
nemlig, at SK har et alternativt produkt til konkurrenterne, s det ikke bliver grunden til, at
kunderne flytter deres engagement til f.eks. Jyske Bank.

Interessentanalysen viser derfor, at SK skal inddrage flere perspektiver, nir de skal gennemfe-
re implementeringen af ejendomslén. De skal have den gkonomiske side pa plads med de for-

skellige pavirkninger pd poster i regnskabet, og den organisatoriske del skal vaere pé plads, sd

hele organisationen stetter op omkring implementeringen, da et led kan vaere skyld 1, at det

ikke bliver en s stor succes, som beregnet.

6.2. Kompetenceudvikling

Nér et nyt produkt skal introduceres, er det vigtigt, at medarbejderne faler sig godt rustet til at
salge produktet videre til kunderne. De skal selviolgelig lare det nye produkt at kende og
skal kunne praesentere det over for kunderne pé en letforstaelig made, si kunderne nemt og
hurtigt bliver interesseret i produktet. Rddgiverne ma ikke lade sig distrahere af, hvordan
konkurrenternes produkt er strikket sammen, men skal fokusere pé fordelen ved SKs gjen-
domslan, og skal kunne forhandie en rente pd minimum 4,87 % pa plads, sd SKs gkonomiske
beregninger omkring implementeringen fastholdes. De skal desuden kunne give afslag som i
alle mulige andre ldneansogninger pé et fornuftigt grundlag og ikke blive grebet af den me-

rindtjening, som de evt. vil kunne skaffe SK ved at g lidt p& kompromis med risikoen.

Desuden skal vurderingen af de private ejendomme skal foretages af nogen, men hvem? SK
kan valge at sende deres vurderingsmeend ud fra Totalkredit og lade dem satte en pris, sd kan
den bruges til bide finansiering gennem Totalkredit og gennem SK. Alternativt skal de selv
ansatte en medarbejder, som udelukkende skal foretage vurderinger til brug for oprettelse af
gjendomslén, men det vil veere en bekostelig affere, og derfor er det min anbefaling, at SK

blot bruger de nuvarende vurderingsmeaend. Implementeringen af ejendomslén kraever derfor
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ikke ansaettelse af flere medarbejdere i organisationen, men kompetencerne skal udvikles hos

de eksisterende, si salget af ejendomslén bliver en succes fra start af.

De fleste radgivere og andre bererte medarbejdere vil helt sikkert synes godt om implemente-
ringen. Mange synes méske ligefrem, at SK har manglet dette produkt pa hylderne, og nogle
ridgivere har méske oplevet at miste kunder, fordi SK ikke har kunnet tilbyde det samme
produktmix som konkurrenterne. Disse ridgivere bliver de nemmeste at arbejde med, hvis
implementeringen gennemfares i SK, da de vil vare positivt indstillet fra start af. Det vil selv-
folgelig kraeve, at de bliver uddannet i produktet, men de vil se det som en fordel for sig selv,
at SK nu kan tilbyde ejendomslan pé lige fod med konkurrenterne, og vil derfor se kompeten-
ceudviklingen som noget rigtig godt. De skal ogsé kunne sammenligne det med realkreditlin
og komme med fordele og ulemper ved begge losninger, sa kunden feler, at han er blevet or-

dentlig radgivet af medarbejderen i SK.

Medarbejderne i SK har brug for kompetenceudvikling i form af yderligere produktkendskab,
og de har brug for salgsveerktajer til at f3 lukket salget af med kunden omkring ¢jendomslan.
Dette har ridgiverne i SK provet for, og denne del vil vaere en kursusdag evt. pd hovedsadet
eller rundt i de enkelte afdelinger. Men en ting er, at produktkendskabet er pa plads, og at
radgiverne har fiet nogle salgsvarktajer, men hvis ikke motivationen er pa plads og modstan-
den i organisationen omkring implementeringen af ejendomslén er det, som skinner igennem,
s& vil produktkendskabet og salgsveerktejerne veaere fuldstendig ligegyldige, da medarbejder-
ne ikke er motiveret til at gd ud og s&lge produktet til kunderne. Derfor skal SK ogsi vaere
seerligt opmerksomme pd dette, sifremt de vaelger at implementere ejendomslén i deres ud-

1ansportetolje.

6.2.1. Motivation

De radgivere og andre medarbejdere, som vil kresve meget fokus, er dem, som vil lede efter
hullerne 1 osten. De vil fokusere pé det negative i implementeringen og faestne sig ved, at det
er produkt, som konkurrenterne har tabt mange penge pé, og nit nu SK har klaret sig fint

uden produktet i de sidste mange &r, hvorfor kan de s8 ikke fortsztie sddan?
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Denne negativitet vil typisk skyldes usikkerhed og manglende indsigt i, hvad er det, som jeg
personligt fir ud af, at SK implementere ejendomslén. SK skal derfor fokusere meget pé, at

disse rddgivere meget hurtigt bliver sat godt ind 1 produktet og SKs forretningsplan omkring
implementeringen, s4 de ikke opbygger mere modstand mod forandringen end hvad godt er,

da modstand mod forandringer bliver sveerere at modarbejde, jo lngere tid der gar.

Disse radgivere vil sege legitimitet af endringen og sege modydelsen, altsd fir medarbejde-
ren noget ud af det? Er modydelsen ikke tydelig nok, vil de vare negative og modarbejde an-
dringen. De vil nok acceptere implementeringen, men det er ikke dem, som ferst seelger pro-
duktet, og de vil méske opfatte det, som et skuffeprodukt og kun tage det frem pé kundeme-
der, ndr nzermeste leder har deltaget i sparringen og han bliver ved med at sperge ind til et evt.
salg af produktet. De vil have svert ved at seelge det, og vil ikke selv se det som en succes,

hvis det endelig lykkes at f4 kunderne til at aftage et ejendomslan.

Nedenstdende diagram viser, hvordan effektivitet og selvvardet udvikler sig hos medarbejde-

re, ndr der gennemfores en &ndring. Athengig af, hvad det er for en &ndring, vil faserne vare

af forskellig leengde.
Fasel Foase2 Fased Fase d Fase §
Afvisning Forsvar Fortade modstands- Tilpasting Forstd det nye
litjen leereproces
y AN g
e e e eperenmes Selvvierd
e Eiffekivitet
t"{ Y
d’,
L
T Tid

Kilde: Organisationsteori, figur 11.8 side 333

Som det ses af diagrammet, gar medarbejderne i gennem 5 forskellige faser. Farst vil medar-
bejderen afvise &ndringen, for dernzaest at forsvare sit udsagn. 1 fase 3 vil medarbejderen lang-
somt forlade modstandslinjen og i fase 4 tilpasse sig &ndringen og pibegynde lareprocessen
omkring det nye, for til sidst i fase 5 at forstd endringen. Som det ses af kurverne, daler effek-
tiviteten kraftigt frem mod fase 4, hvor medarbejderen begynder at arbejde med @ndringen og

det samme galder vedkommendes selvvaerd.
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SK kan ikke undgé modstand mod implementeringen af ejendomslan fra nogle af deres med-
arbejdere, men de kan forebygge det og derved forkorte faserne, sd de hurtigst mulig har alle
deres medarbejdere med fremme, hvor alle falles arbejder positivi mod det mal at ejendoms-

lan skal vare et succesrigt produkt i SK.

Dette kan de gere pa folgende méader:
¢ God uddannelse 1 produktet internt fra
» En spidskompetenceperson i de enkelte afdelinger — nedvendigvis ikke lederen

e Stptte og opmuntring fra naermeste leder

God uddannelse i produktet vil kreeve interne kurser. SK kunne udveelge de radgivere eller
ledere i de enkelte afdelinger, som de mener, skal vaere dem med spidskompetence og starte
med at uddanne disse. Men hvad er god uddannelse? Selve produktets egenskaber er nemme
at forstd, da rddgivere sikkert har hert om produktet for, og det minder meget om et alminde-
ligt boliglan/realkreditldn, og derfor skal fokus p& uddannelse ligges pé fordelene ved SKs
ejendomslin frem for konkurrenternes, og pa metoder til forhandling af den rigtige pris for
lanet, s rddgiverne er godt rustet til at leve op til de krav, som SKs ledelse har sat som forud-
satninger for implementeringen. Her er det vigtigt, at dem som star for uddannelsen af alle
rddgiverne ikke begynder at komme med at for mange eksempler pé, hvad konkurrenterne
gor. Der skal hele tiden holdes fokus pd, hvordan SK vil bega sig i markedet med deres ejen-
domslén, ellers risikerer SK, at radgiverne vil flytte fokus og finde hullerne med de eventuelle
forskelle, som der vil veere 1 pris og produktspecifikation i forhold til f.eks, Nordea og Danske

Banks lignende produkter. Igen handler det om at holde fokus pé det positive.

Spidskompetencemedarbejderen i den enkelte afdeling skal ligeledes fungere som @ndrings-
agent. Endringsagenten er den, som gir forrest i forbindelse med en endring 1 organisatio-
nen, hvad enten det er en stor eller mindre &endring. Endringsagentens rolle er selvielgelig
storre, jo sterre en andring der er tale om. ZEndringsagenten vil i SKs tilfelde af implemente-
ringen af ejendomslan skulle st for oplering og sparring 1 forbindelse med salg af produktet,
og han kan f.eks. iverksette forskellige salgskonkurrencer internt 1 afdelingen eller vare tov-

holder i forbindelse med en konkurrence pa tvars af hele SK.
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Som det ses af nedenstdende diagram skal eendringsagent varetage sin rolle ud fra 4 omréder:
o Struktur, herunder hvordan skal opgaven loses

o Teknologi, hvilke varktgjer har medarbejderne til radighed

s Aktarer, hvem skal lase opgaven

s Opgaven herunder mél for opgaven

s

Opgaver e Aundringsagent o Teknologi
T

Alktorer

Kilde: Organisation, Leavitts systemmodel figur 11.3 side 317

Den enkelte medarbejder i hver afdeling kan alts veere med til at szette struktur pd, hvordan
han vil sette fokus pa ejendomslén i netop deres afdeling. Teknologien omkring om ejen-
domslén kommer selvielgelig fra SKs [T-afdeling, og det har ndringsagenten i dette tilfelde
ikke indflydelse pé, men i opstartsfasen kan rddgiverne komme med deres ansker og behov,
s4 systemet omkring ejendomsldn kan indfti disse. Aktererne vil vare de andre medarbejdere
i den enkelte afdeling, men endringsagenten ved, hvem der er nemmere at pavirke end andre,
og vil nok starte med disse, sa fokus hurtigt kan brede sig. Opgaven er selvialgelig at fi solgt
s& mange ejendomslan som muligt til den bedst mulige pris sé hurtigt som muligt. Indtjenin-

gen kommer derved pé plads til SK.

SK har som vist 1 afsnit 6.1. valgt at forskellige ledelsesniveuaer, som hver iser har deres be-
villingskompetencer og medarbejderansvar. Ledernes fornemmeste opgave er ai motivere
medarbejderne til at slge ejendomslén, hvis disse implementeres i SK. De skal sta klar til
sparring omkring kunderne og den rette prissetning i den enkelte sag. Lederen og eendrings-
agenten i de enkelte afdelinger skal altsd indga et teet samarbejde, s de er enige om, hvilken
vej afdelingen skal g8, og hvordan de ensker at komme frem til det givne mal. Det er rigtig
vigtigt, at lederen stetter op omkring eendringsagentens forslag som f.eks. konkurrencer, og i

det hele taget skal lederen vaere en stor stette for samtlige medarbejdere 1 afdelingen. I nogle
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afdelinger vil &ndringsagenten og lederen maske viere den samme, og her er motivationen af

medarbejderne endnu vigtigere.

Maslows behovshierarki forteller, hvordan menneskers behov skal opfyldes, for at vi motive-

res til at opfylde nzeste behov, Dette er grundtanken i hele modellen.

aktualisering
Selvhaevdelses-

behov \
/ Kadighedsbehov \
/ Tryghedsbehov \
/ Fysiotogiske behov \

Kilde: Organisation, Maslows behovshieraki figur 7.3, side 198

Medarbejdernes nermeste leder skal derfor vide, hvor den enkelte medarbejder er for bedst
muligt at kunne motivere ham, Maslows tankegang er ikke, at behovene skal vere opfyldt

100 %, for man kan motiveres til det neeste behov.

De fysiologiske behov er de geengse overlevelsesforhold, som len til at betale de faste udgif-
ter. Tryghedsbehov kan vere sikkerhed af ens job, SK har flere gange udtalt sig, at de ikke
holder fyringsrunder i forbindelse med finanskrisen, og deres medarbejdere mé derfor fole sig
rimelig sikre i deres job. Keerlighedsbehovet har som sddan ikke noget med jobbet at gere,
men skal mere ses som et socialt behov, det er vigtigt, at der er en god atmosfere pé jobbet,
og det skal lederen veere med til at sikre. En darlig leder kan selv sprede dérlig stemning, og
en darlig leder er ligeledes en, som ikke tager hind om konflikterne, nér de er der. Selvheen-
delsesbehovet og selvaktualiseringsbehovet er der, hvor lederen virkelig kan motivere sine

medarbejdere til at yde noget mere og skabe flere forretninger til SK.

Det kan ske via anerkendelse af medarbejdernes indsats og arbejde lebende i hverdagen, det
er et gammelt ordsprog, at succes skaber mere succes. Len kan i nogle tilfeelde ogsa veare en
motivationsfaktor for enkelte medarbejdere, men SK kan ikke give medarbejderne mere i lon
hver gang, de implementerer et nyt produkt. Derfor mener jeg helt klart, at det er anerkendelse

og de sociale relationer i afdelingen, som skal vaere med til at motivere medarbejdere. En af-
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deling, som ser sig selv som et hold, vil lafte i flok for at samlet at skabe et godt resultat. Der
vil altid veere forskel pa, hvad hver enkelt er god til, men safremt der er gode sociale relatio-
ner, kan medarbejderne hjeelpe hinanden til at blive bedre, og lederen skal blot serge for at

motivere til dette opfyldes.

6.3. Projektledelse

Implementeringen af ejendomslén kan SK valge at kere som et projekt. P4 den méde sikrer
SK, at implementeringen bliver set fra flere vinkler i organisationen, og de kan lebende falge
op pd implementeringen ud fra nogle milepale, som @verste ledelse seiter op som succeskri-

tierer for implementeringen.

6.3.1. Projektorganisation

Nar implementeringen skal kere som et projekt, er det vigtigt, at SK har et organisationsdia-
gram pé plads for selve projektet. Det skal vaere helt klart, hvem kan tage beslutninger under-
vejs 1 projektet, hvilke grupper der skal arbejde med forskellige dele af projektet osv. Pa den
made ved de enkelte deltagere pa projektet, hvem de skal ga til, hvis der skal tages en beslut-
ning, som de ikke har bemyndigelse til fra start, og det er gjort klart hvilket omrade, som den
enkelte gruppe skal arbejde indenfor, og dermed hvilket omrade af implementeringen, som de

skal forsege at lase.

Jeg har lavet felgende forslag til en projektorganisation til SK, sdfremt ejendomslén skal im-

plementeres i deres udldnsportefolje:

Proj ektejer

Bestyrelsen
Direktionen i SK

Beslutuingsgruppe
Direktionen i SX. Proj oktled or
Kreditchefen
Personalechefen Kreditmedarbejder
Omirddedirektor
Imples entering IT Produkt Markedsforing
Kreditmedasbejder Radgiver Radgiver Reklame
HR Systemudvikling Produkindvikling Presseomtale
HR Konkarrentinfo
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Beslutningsgruppen er dem, som alene kan tage alle beslutninger omkring projektet. Projekt-
lederne skal altsd vende tilbage til beslutningsgruppen, inden vigtige beslutninger tages om-
kring skonomi og SKs ansigt ud ad til. Derfor har jeg valgt, at en fra direktionen skal deltage.
Det behever nedvendigvis ikke vaere pverste direkter. Kreditchefen stér for det gverste ansvar
af kreditgivningen 1 SK, og det skal sikres, at ejendomslén kun gives til gode kunder til den
rigtige pris. Personalechefen (HR) skal sikre, at produktet og selve implementeringen skrues

sddan sammen, at de menige rddgivere 1 SK kan fa projektet til at lylkkes.

Jeg har valgt, at der skal vaere 2 projektledere i dette projekt. Det skyldes, at jeg mener, at
implementeringen af ejendomslan er vigtig pé to sider. Dels skal produktet skrues sammen, s
SK kan tilbyde noget konkurrencedygtigt, men prisen for produktet skal ogsd veere den rigtige
og det skal vaere kreditmaessigt forsvarligt. Desuden skal medarbejdersiden vaere pa plads, da
det er dem, som skal 4 hele projektet til at lykkes. Derfor har jeg valgt at foresld SK, at pro-
jektlederne er en kreditmedarbejder og en af omradedirektererne. Begge skal vaere nogle, som
brander for, at dette projekt bliver en succes. En modstander af projektet her kan edelzgge

hele implementeringen.

De fire projektgrupper bestar af en ansvarlig leder for samt nogle medarbejdere. Jeg har i hver
projektgruppe skrevet, hvilke kompetencer, som hver gruppe skal indeholde, for at jeg mener,

at de far arbejdet med de rigtige ting.

I implementeringsgruppen skal selve foranalysen laves. Beregninger vedrerende rentabiliteten
omkring ejendomslan skal vaere pé plads. Jeg har her i opgaven lavet en del af det arbejde,
men det er klart, at vaelger SK at implementere ejendomslan, skal de regne med deres egne
forudsetninger. Desuden skal implementeringsgruppen tage sig af, hvordan medarbejderne
skal introduceres for produktet og udarbejde undervisningsmateriale. De skal ogsé arbejde
med motivationen af medarbejderne, si de fir dem med, som kan vere i mod ejendomslan i
SK. Det er som naevnt i det tidligere afsnit en meget vigtig forudsactning for, at projektet bli-

Ver cn Succes.

I IT-gruppen skal de tage sig af udviklingen af systemer til kreditgivning og beregning af ren-

te til de nye ejendomsldn. De nye systemer skal kunne indferes de eksisterende systemer i SK,
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sd medarbejderne ilkke skal leere nye systemer, men blot oplaeres i de nye funktioner. Pa den

méde sikres det, at implementeringen kommer til at gé sd smertefrit som muligt.

Produktgruppen stir for den praktiske udvikling af ejendomslén i SK. Hvilke egenskaber en-
sker de, at ejendomsléin skal have i SK. Det er vigtigt, at produktet tilpasses SK, og produki-
gruppen skal serge for, at fordelene ved netop SKs ejendomslén er tydelige, s medarbejderne
ved, hvad de skal sla pa, nar de skal s&lge produktet til kunderne. Derfor skal der vaere en
rédgiver med i gruppen sammen med nogle fra den centrale produktudvikling i SK. Ligeledes
har produktgruppen brug for en fra SK, som har lidt konkurrentinfo omkring lignende produk-
ter i markedet. P4 den mdde sikres det, at ejendomslén i SK ikke bare bliver en direkte efter-

ligning af andre pengeinstitutters ¢jendomslén.

Markedsferingsgruppen skal arbejde med hele markedsfaringen af det nye produkt, sé det slas
stort op, at nu kan SK ogsé tilbyde dette produkt til deres kunder. Det er vigtigt, at markedsfo-
ringsgruppen arbejder teet sammen med implementerings- og produktgruppen, sa hele koncep-
tet kommer til at heenge sammen. Markedsforingsgruppen bliver nedt til at s1a pa nogle af de

sammen ting, som implementerings- og produktgruppen kommer frem til, sd bide den interne

og den eksterne implementering af ejendomslan haenger sammen.

SK kunne valge at bruge eksterne konsulenter til dette projekt, men det mener jeg ikke er
nadvendigt i dette tilfxlde, pa grund af projektets omfang. Det kan selvfplgelig diskuteres, om
der internt i SK er den viden omkring konkurrenterne, som der er behov for, men jeg mener
trods alt, at konkurrenters hjemmeside og den tilgaengelige information omkring dem i pres-
sen er nok i denne sammenhzng, Eksterne konsulenter ser jeg som mere brugbare ved starre

og mere komplekse projekter.

Dermed er organisationsdiagrammet pa plads, og overblikket over projektet skal nu pé plads.

0.3.2. 5 x 5 modellen

5 x5 modellen®” er et vaerktaj, som kan hjzlpe projektorganisationen med at skabe sig et

overblik over projektet og derved arbejde videre ud fra det. Det er en ledelsesmodel, som

3 Modellen er skitseret i bilag 7
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hjxlper med at skabe overblik over projektets starrelse, arbejdsopgaver, kompleksitet og fo-
kusomrader. 5 x 5 modellen sikrer sdledes, at der ses pa planlagning, organisering, ledelse
samt styring af projektet. Den er inddelt i 5 elementer, som alle skal indgé i et projekt, hvis et
projekt skal Iykkes. De 5 elementer er projektopgaven, omgivelser, ressourcer, interessenter

og sidst projektiedelse.

Fordelene ved 5 x 5 modellen er det overblik, den giver til projektorganisationen med de for-
skellige fokusomrader. Ulempen er dermed ogsa, at SK kan lase sig fast ud fra denne analyse,
og derfor er vigtigt, at projektledelsen lobende gennemleber 5 x 5 modellen under projektet,

sdfremt der métte dukke nye opmarksomhedspunkter op undervejs.

SK kan valge flere forskellige mider at implementere ¢jendomslén pd, men ved at danne sig
et overblik via 5 x 5 modellen og derved identificere de vigtigste elementer i hele projektet,
har de et rigtig godt udgangspunkt. De kan derefier udarbejde en projektplan, som skal folge
hele projektet og serge for, tidsplanen overholdes sammenholdt med de ressourcer, som SK
har afsat til projektet. 5 x 5 modellen skal altsd veere med til at klarlegge endnu tydeligere,

hvad ovennmvnte projektorganisation skal arbejde med.

Projekiplanen er ogsd meget vigtig i projektforlebet, da denne skal sikre, at alle milepale
overholdes. Ofte er den afsatte tid dog ikke nok til den opgave, som projektejeren ansker ud-
fort, men detic kan projektplanen hjeelpe med at mindske, da milepzelene hurtigt vil afslore,
om projektet kerer efter planen eller ¢j. 5 x 5 modeilen skal vare med til at klarlegge disse
milepale. Sidst men ikke mindst skal projektplanen ogsé vare med til at sikre den rette op-
folgning pa projektet, ndr projektgrupperne rent faktisk det de skal indenfor den fastsatie tids-

ramme eller ej. Igen er milepalene vigtige for opfelgningen.

Nedenfor vil jeg sdledes skitsere de forskellige eiementer i 5 x 5 modellen for implementering

af ejendomslan i SK.

Projektopgaven

Selve projektopgaven drejer sig om implementering af ejendomslan. Omfanget skal vzre pa
300 mio. kr. og mélet er, at implementeringen og salget af ejendomslan nar de 300 mio. kr.
inden udgangen af 2011. Selve udformningen af produktet bliver fastlagt i produktgruppen,

og forandringen i forhold il implementeringen af produktet vil implementeringsgruppen vare-
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tage. Til sidst har vi tidsrammen, og denne skal projektplanen vaere med til at klarlegge, men
som sagt skal implementeringen vaere sket ved udgangen af 2011, det vil sige, at her skal alle
rddgivere vaere uddannet i det og salget af ejendomsléan skal have naet de 300 mio, kr. Projek-
tet kan have opstart 1. maj 2011, sa har projektorganisationen over sommeren til at udarbejde

den endelige plan for implementeringen. Projektplanen gennemgas i afsnit 6.3.3.

Omgivelser

Det er vigtigt for implementeringen at fa undersegt, hvor stort et marked der er blandt kun-
derne 1 SK til netop ejendomslan. En ting er ¢t mal pa 300 mio. kr., men séfremt der ikke er
kunder til det, s4 bliver succesen aldrig til noget. Teknologien skal ogsa veere pa plads, hvilket
betyder, at de eksisterende systemer skal tilrettes, s& medarbejderne ikke skal tilegne sig
kompetencer indenfor et nyt system, dette kan nemlig heernme implementeringen, da mange
vil synes, det er for besvaerligt. Desuden skal forretningsgange rettes til, sd medarbejderne

kender reglerne og normerne for ejendomslén i SK. |

Ressourcer

Det er vigtigt, at SK fokuserer pa at udnytte og bruge de kompetencer, som de har internt i
virksomheden i de 4 forskellige projektgrupper. P4 den méde bliver der draget nytte mest mu-
lig af den eksisterende viden. Det er ogsd vigtigt, at bestyrelsen i samarbejde med direktionen
udarbejder et budget over, hvor meget de ensker at bruge pa udvikling af produktet og selve
implementeringen i SK. Derefter er det op til projektlederne at overholde dette budget og i
varste fald sege bestyrelsen og direktionen om yderligere penge, hvis det farste budget ikke
holder. SK har selvfelgelig prevet at implementere et nyt produkt fer, og de kan derved treek-
ke pa den viden, som de har fra tidligere for at fa et s realistisk budget som muligt fra start
af. Udvikling af kompetencerne hos medarbejderne er ogsa under ressourcer, og som navnt
tidligere skal de selvfalgelig laere et nyt produkt at kende, men det er mere vigtigt 1 denne

sammenhang, at motivationen bliver holdt oppe for at sikre det bedste resultat.

Interessenter

Som naevnt i interessentanalysen i afsnit 6.1., er det vigtigt at have godt styr pd interessenter-
ne, da disse kan have stor pavirkning og indflydelse pa projektet. Derfor skal projektlederne
lgbende gennem hele projektet holde sig opdateret pé disse, s SK ved 1 hvilken retning de
udvikler sig gennem projektet. De vigtige interessenter er gennemgdet under ovennzavnte ana-

lyse, og derfor kommenteres der ikke yderligere pé disse her. Medarbejderne er dog som
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nzevnt dem, som SK skal have et serligt vigent gje med, da det er dem, som skal skabe succe-
sen med ejendomslanene. Ligeledes har vi kunderne som serligt fokusomrade, da de skal af-

tage produktet.

Projektledelse

Det er projektledernes ansvar at lede og styre projektet indenfor den fastsatte tidsramme og
ressourcer, Fremgangsmaden og planen bestemmes ud fra projektplanen, men det er vigtigt, at
projektlederne hele tiden falger op pé projektet. Projektorganisationen er lavet, men ellers er
det projektledelsen, som varetager dette ved opstart af et projekt. Opmerksomhedsomraderne
er at fokusere pé projekiplanen og milepzlene heri, og samtidig holde et skarpt gje med inte-

ressenterne herunder vigtigst medarbejderne og kunderne.

Nedenstiende frekant skal vaere i balance. Opfelgningen pd projektet skal sikre, at den for-
brugte tid matcher det enskede indhold og de afsatte ressourcer. Dette kan projektplanen veere
med til at sikre.

Tid
(kalendertid)

Indhold Ressourcer
(leverancer, opgave, projektmdl) {mennesker, DKK, udstyr m.v.)

Kilde: Undervisningsmateriale uddelt pd 7. semester af Christian Marck Sevensen

6.3.3. Projektplan

Projektplanen er en vigtig ting i et projektforleb, da den skal holde sammen pa det hele. Den
skal serge for, at projektet udvikler sig i den rigtige retning, og den angiver de vigtige dead-
lines i form af milepaele. Alle i projektorganisationen vil lene sig op af den, og det er den som
beskriver deres forskellige arbejdsopgaver. Milepelene er som naevnt udtryk for deadlines, de
fortzeller, hvornér den pageldende opgave skal vaere ferdig. Milepzlene skal altsa bruges til
at opdele de vigtige deadlines i mindre opgaver, som de forskellige projektgrupper si skal
arbejde ud fra.
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Jeg har vedlagt mit udkast til en projektplan i bilag 8 og vil nedenfor beskrive de forskellige
milepale, som jeg har indsat i projektplanen. Projektet har opstart 1. maj 2011, og implemen-
teringen skal vaere feerdig ved udgangen af 2011, Det er klart, at der efter denne dato fortsat
vil vaere udvikling af produktet i form af tilpasning, og der skal ogsé opstilles et nyt mal for,
hvor mange millioner SK vil udlane som ejendomslén i 2012 osv. Projektplanen beskriver

altsd selve implementeringen.

Milepcele
Milepalene er beskrevet under hver projektgruppe, da de vil ligge pé forskellige tidspunkter i
projektplanen.

Implementering:

1. Som opstart pd projektet skal der atholdes et kick off arrangement med deltagelse af be-
styrelsen og direktionen i SK. Alle i projektorganisationen skal deltage i dette kick off ar-
rangement for at skabe feellesskab omkring projektet.

2. Senest medio juni skal hele foranalysen omkring ejendomslan vaere feerdig. Det er vigtigt,
at der allerede inden da har vaeret en teet opfelgning pa projektet, sd radgiverne ikke ind-
kaldes til kursus, sifremt SK veelger ikke at implementere ¢jendomslan.

3. Afviklingen af sommerferien starter ofte tidligt i pengeinstitutterne med mange sma afde-
linger, som SK. Derfor er der indsat en milepz! allerede 1. juni 2011 omkring indkaldelse
tit kursusdage, selvom udferdigelsen af kursusmaterialet ikke er pébegyndt pd det tids-
punkt. Det er dog vigtigt, at rAdgiverne er indkaldt, inden de gir pa ferie, sd de vender til-
bage velvidende om, at de skal forvente en kursusdag, selvom de méske forst skal af sted i
november, P4 den méde vises det, at de respekterer radgivernes tid og planlagning,

4. Det er vigtigt, at implementeringsgruppen labende felger op pa ridgivernes salg af ejen-
domslén. Jeg har sat en milep&l midt i december, da SK pé dette tidspunkt gerne skuile
veere meget teet pA malet pd de 300 mio. kr., som de forventer at udléne her i 2011. Den
labende opfelgning skal dog komme hele tiden, hvilket jeg vil kommentere pa i neste af-

snit.
IT:

1. Tilpasning af systemerne skal vaere feerdig medio juli, da rddgiverne kommer pa kursus i

det nye produkt fra 1. august. P& den made er SK sikre p, at systemerne er testet og klar
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til brug, s rddgiverne kan arbejde i de vante systemer, nér de starter pa kursus, P4 den

méde mindskes frustrationen omkring oplaring i noget nyt.

Produkt:
1. Senest 1. juli skal den endelige produktinformation til ejendomslén i SK foreligge. P4 den
méde har implementeringsgruppen godt en méned til at planleegge det endelige kursusfor-

lob, og markedsferingsgruppen kan komme i gang med deres del af projektet.

Markedsfering:
1. Senest medio august skal alt markedsferingsmaterialet ligge klar til kunderne. P4 den ma-
de sikrer SK, at de er helt klar, ndr den endelige markedsforingskampagne startes op i

starten af september, nér de ferste ridgivere er uddannet 1 ejendomslan.

6.3.4. Opfolgning

Milepzlene skal bruges som opfalgningspunkter, men det kan veere sveert at afdzekke fra start,
hvor meget implementeringen af ejendomslan kommer til at koste. Nedenstidende model viser,
at beslutningerne i starten af projektet ofte har stor betydning, men at den tilgengelige infor-
mation og viden er pd et meget lavere niveau, og det kan vere med til, at omkosiningerne og

tidsforbruget laber lobsk i projektperioden. Derfor er opfelgningen sé vigtig.

4 Beslutningens betydning

Tilgengelig information og viden

Y

Projektforlgb

Kilde: Undervisningsmateriale uddelt pi 7. semester af Christian Maerck Serensen

SK skal derfor falge op pd implementeringen ved hver milepeel. Der er forskellige méder at
lave opfelgning pd, men jeg foreslar, at opfelgningen skal foregd ved lgbende samtaler med

de forskellige projektgrupper. P4 grund af den korte projektperiode vil jeg anbefale SK at

holde disse samtaler én gang om ugen, sa eventuelle problemstillinger lebende bearbejdes.
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Det er ogsé vigtigt, at projektet har en samlet informationsplatform, da deres forskellige ar-
bejdsopgaver vil lappe ind over hinanden. Det foreslds derfor ogsa, at projektgrupperne hol-
des faelles mader f.cks. hver 14. dag eller nér behovet opstar, pd den méade opnds et godt sam-
arbejde omkring projektet, og SK undgdr, at projektgrupper ma sidde og arbejde med nogle af
de samme ting. Desuden skal der labende fra SKs ledelses side felges op pa, hvor mange kr.
der er solgt ejendomslén for, s medarbejderne ved, om malet er indenfor reekkevidde og
spidskompetencemedarbejderen i afdelingen kan igangsatte eventuelle konkurrencer eller

lignende for at satte yderligere fokus pa ejendomslin.

6.4. Opsamling

Det er ikke kun SKs ekonomiske forhold, som a&ndres ved en implementering af et nyt pro-
dukt. Organisationen pavirkes i form af vigtige interessenter, og visse af disse skal inddrages i
udteenkningen af den endelige implementering, som kan ske via et projekt med en projekt-
plan, som opstiller vigtige punkter. P4 den made sikres det, at alle interessenter og andre vig-

tige punkter bliver taget hdnd om, og dermed er der sterre chance for en succes.

Af vigtige interessenter i SKs tilfelde kan neevnes medarbejdere, ledelsen, ejerne i form af
bestyrelsen og kunderne. Medarbejderne skal fa projektet til at lykkes og skal sxlge ejen-
domslén til de rigtige kunder til den rigtige pris. Det kraever kompetenceudvikling og ikke
mindst motivation. Ledelsen skal sgrge for opbakning, SK har valgt at have en linjefunktions-
opdelt ledelse med daglig leder, omridedirektor, kreditafdeling, og @verst direktion. Bestyrel-
sen er de eneste, som kan tage stilling til SKs forhold omkring sendring i solvens og andre
vigtige nagletal, og de skal derfor som de forste inddrages. Kunder er dem, som skal generere
indtjeningen. SK kan sagtens implementere et produkt, men vil kunderne ikke aftage det, er

der brugt masser af tid og kreefter pa ingenting,

Medarbejderne kan have modstand mod implementeringen af ejendomslén. Def kan afverges
ved god uddannelse i produktet. En eendringsagent i de enkelte afdelinger er ogsé en god ide.
P4 den made er der en i hver afdeling, som er spidskompetencemedarbejder og som kan std
for opfelgning, konkurrence, sparring osv. i samarbejde med ledelsen. Det behgver nemlig
ikke vaere den daglige leder, men kan sagtens veere en menig radgiver. Maslows behov viser

tydeligt, at motivationen skal vaere pé plads, for at implementeringen bliver en succes. Ledel-
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sen skal her vaere til stede med opbakning, for hvis den brister et sted i organisationen, vil
modstandsvillige medarbejdere se det som deres smuthul, og dermed bliver ejendomslén ikke

den succes og vil derfor ikke genere den indtjening, som SK regner med.

Ejendomsldn kan implementeres som et projekt. En projektorganisation er en forudsaetning
for dette, og mit forslag til projektigrupper i organisationen skal have felgende hovedomréder:
implementering, IT, produkt og markedsfering. Via 5 x 5 modellen vil SK finde frem til,
hvilke arbejdsopgaver de enkelte grupper skal have. Det er vigtigt, at projektopgaven er kor-
rekt formuleret, at omgivelserne og ressourcerne er pa plads for en implementering. Interes-
senterne skal SK ogsa have med i projektarbejdet og ligeledes er det vigtigt, at projektledelsen

leder projektet labende og sarger for opfelgning lebende, s projektet ikke leber af sporet.

Dette kan en projektplan vere med til at styre. Milepzle i projektplanen vil vaere med til at
styre projektet, s alle i projektorganisationen ved, hvor langt projektet er og hvad der er na-
ste skridt. Jeg har i mit forslag til projektplan inddelt projektet i de 4 omrdder, som jeg har
inddelt projektet 1 — implementering, IT, produkt og markedsfering. Projektet har efter min

plan opstart i maj 2011 og skal veare afsluttet ved udgangen af 2011.

Den lebende opflgning skal sikre, at trekanten med tid, ressourcer og indhold altid er i lige-
veaegt. Hvis en del af projektet skrider i tid, er det vigtigt, at projektiederne fir tilpasset de an-

dre omrider, sd ligevaegten igen er pé plads.

7. Konklusion

Formalet med opgaven var at se p betydningen af implementering af ¢jendomslén i SK under

hensyntagen til bade det ekonomiske perspektiv og den organisatoriske del.

LFV og kapitaldeckningsbekendtgerelsen bestemmer, hvordan der skal drives finansiel virk-
somhed i Danmark og danner rammerne for styringen af selve driften. Der stilles krav om en
solvens pd minimum 8 %, men det kan individuelt vaere meget hejere for det enkelte pengein-
stitut. Solvensen dakker over, hvor godt polstret pengeinstituttet er til at impdegd uforudsete
tab. Solvensen beregnes pga. af basiskapitalen divideret med de risikovagtede poster. Basis-

kapitalen bestar af 3 slags kapital, nemlig kernekapital, hybrid kernekapital samt supplerende
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kapital, De risikovagtede poster er en opgerelse af aktivsiden, og udger en opgerelse over
pengeinstituttets samlede risiko. De risikoveegtede poster indeholder aile risici vedrarende
pengeinstituttets drift samt alle garantier, og derfor kan de risikoveegtede poster sagtens vare

hejere end det samlede udlan.

Basel! 11 blev indfert i 2007 og en Basel I er igangsat. Basel II og III omhandler krav til op-
gorelse af de forskellige risici, kredit-, markeds-, likviditets- og operationel risiko. Kreditrisi-
koen daekker over risikoen for, at kunden ikke betaler tilbage. Afhengig af hvem og hvad, der
er 1ant ud til, vaegtes udlinet forskelligt. Markedsrisikoen daekker over tab pé de finansielle
markeder. Likviditetsrisikoen er reglerne for, hvor meget likviditet pengeinstituttet skal have
for at overholde reglerne i LFV § 152. Operationel risiko er udtryk for risici i det daglige ar-

bejde, som kan pafere tab, sdsom IT-nedbrud, menneskelige fejl osv.

Bankpakke I, I og I er de hjzlpepakker den danske stat har sesat for at rette op pd uroen pa
det danske bankmarked. Finansiel Stabilitet A/S er bl.a. en del af disse, og er det selskab som
overtager nodlidende danske pengeinstitutter, hvis de ikke kan overholde ovenstiende lov-
krav. I Bankpakke II kunne de danske pengeinstitutter desuden sege om 1én til hybrid kerne-
kapital og dermed styrke deres solvens. Bankpakke III sikrer, at indskydergarantien er forhe-
jet til 100.000 euro. Finanstilsynet har fiet styrket deres position og skal gennemgd solvensen

i alle pengeinstitutter minimum 1 gang pr. ér.

Tilsynsdiamanten blev indfert i december 2010 af Finanstilsynet, Det er 5 granseverdier,
som bestemmer, hvorndr et pengeinstitut betragtes som et med forhgjet risiko. Graensevaerdi-
erne er, at store engagementer maksimalt mé udgere 125 % af basiskapitalen, udlanet mé stige
med 20 % om éret, udldnsekspansionen indenfor ejendomme mé maksimalt veere 25 %, fun-

ding ratio skal vaere under 1, og der skal vaere en likviditetsoverdekning pd minimum 50 %.

SK er Danmarks storste garantsparekasse med over 34.000 garanter. Detes primeere markeds-
omréde er i det @stjyske. De har i 2010 udvidet med 3 nye filialer, som de har kebt af andre

pengeinstitutier.

SK har en solvens pé 16,1 %, deres mal er minimum 12 %. Solvens er dog under gennemsnit-
tet for Finanstilsynets gruppe 3, som SK er en del af. Egenkapitalforrentningen og afkast-

ningsgraden var i 2010 begge positive, men igen under gennemsnittet. SK har de seneste 5 ar
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pget deres balance med godt 57 %, hvilket vil give udslag. Nettorenteindteegterne er stigende
og nedskrivningerne er faldet fra 2009 til 2010, hvilket er positivt. Udgifierne til personale og
administration har veret stigende, da SK ikke har holdt fyringsrunder, men til gengeeld udvi-
det forretningen, vil dette give ydetligere udgifter. Likviditet er heller ikke et problem 1 SK,
de har ved udgangen af 2010 en overdekning pa henholdsvis 284 % og 406 %. ICGR fortel-
ler, som SK kan gge balancen og dermed deres udlén blot ved hjeelp af sidste ar resultat. SK
havde i 2010 en ICGR pa 0,69 %, det kreever dog de beholder samme udldnsfordeling som i
dag — altsa fordelingen mellem private og ethverv péd forskellige brancher. SKs WACC eller
kapitalomkostning ligger i 2010 over Cibor3, hvilket er skidt. De finansierer sig dyrere i mar-
kedet og er derfor stillet dérligere end deres konkurrenter, da de er ngdt til at tage et hejere
tilleeg for at holde samme indtjening som for finanskrisen, hvor WACC var under Cibor3.
Dog mener jeg ikke, at regnskabsanalysen giver nogle alvorlige udslag, som ger, at ejendoms-

1an ikke kan implementeres i SK.

Implementering af ejendomslan i SK vil pavirke de fleste af ovenstdende negletal. Jeg har
regnet med en samlet udlansudvidelse pd 300 mio. kr., som udelukkende skal ske til privat-
kunder. Safremt SK skal fastholde samme solvens pa merudlinet, og de vil have en basiskapi-
talforrentning pa 25 %, skal de bave et tillaeg til deres wace pé 3,02 %. Deres kunder skal alt-
s4 minimum betale 4,87 % i rente, ellers giver det ikke den forventede indtjening, Solvensen
vil dog blive pavirket lige meget hvad, den vil med en udvidelse pa 300 mio. kr. falde til
15,80 %, hvilket stadig er over de 12 %, som SKs bestyrelse har sat op som minimum, Jeg har
veegtet merudlanet med 0,75 til de risikovaegtede poster, men skulle sikkerhederne ®ndre sig,
har jeg regnet med en andring pé 20 % og pa 40 %. S vil solvensen &ndre sig til 15,75 %
ved 20 % og 15,70 % ved 40 %, hvilket stadig er acceptabelt. Finansieringen af merudlanet
skal ogsé vaere pa plads, SK har et stort indldnsoverskud, men de har i dag kebt obligationer
for dem. Jeg anbefaler derfor, at de seclger lidt ud i denne beholdning og pé den méde finan-
sierer merudlanet. De mister selvfolgelig noget afkast, men de skulle gerne hente mere afkast
fra indtjeningen pi ejendomslinene. Ud fra ovenstdende beregninger omkring ejendomslan
konkluderer jeg herved, at de gkonomiske forudseetninger er pd plads for en implementering

af ejendomslén i SK.

@konomien er en side af implementeringen, men de organisatoriske forhold skal ogsd veere pd
plads. Interessenter i forbindelse med en endring er vigtige at tage hénd om, da de kan péavir-

ke hele forlabet. De vigtigste interessenter i denne sammenhseng er efter min mening medar-
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bejderne i SK, ledelsen, cjerne af SK (bestyrelsen), ldngiverne og sidst men iklke mindst kun-
derne. Lederne pi alle niveauer skal vare gode til opbakning og sparring og sikre, at fokus
holdes pa ejendomslan hele tiden, Ledelsesdiagrammet i SK viser, at der styres efter linje-
princippet, og der er stabsafdelinger, som der kan trackkes pa, nar der er brug for yderligere
kompetence i afdelingerne. Bestyrelsen skal tage de overordnede beslutning om solvens, ind-
tjening osv., da de har hovedansvaret for SK. Lige nu har SK ikke brug for yderligere kapital
til at finansiere deres udldnsudvidelse, da de som navnt har et indlansoverskud, som de kan
bruge lige nu, men det er vigtigt, at SK hele tiden har gode negletal, s8 langivere i markedet
bliver ved med at synes, at de métte veere interessante at lane penge til. Kunderne skal veere
med til at sikre succesen, og derfor skal produktet skrues let forstdeligt sammen. Motivation
og kompetenceudvikling af medarbejderne er vigtigt, sd modstand mod forandringer mind-
skes mest mulig, og effektiviteten derved holdes oppe. En spidskompetenceperson i hver af-
deling kan vaere medhjelpende til dette, jeg har valgt at bruge en spidskompetenceperson som
@&ndringsagent i forskellige afdelinger. Jeg anbefaler derfor SK at uddanne disse ferst og der-

efter de resterende medarbejdere.

Implementeringen kan kere som et projekt med en projektorganisation bestiende af en pro-
jektledergruppe, som har ansvaret for 4 projektgruppe med hver deres opgave. Jeg foreslér
felgende omrdder; implementering, IT, produkt og markedsfering. 5 x 5 modellen kan hjzlpe

SK til at finde frem til seerlige opmearksomhedspunkter, som skal indferes 1 projektplanen.

Det er is@r vigtigt, at projektopgaven er praecist formuleret for projektorganisationen, sa pro-
jektet kan vaere endeligt implementeret ved udgangen af 2011. Markedet for ejendomslan skal
unders@ges, og systemerne 1 SK skal tilrettes. Ressourcerne i SK skal vaere klart opstillet, s8
bestyrelsen pé forhand har besluttet, hvor mange penge de vil bruge pd implementeringen og i
sd fald, at dette ikke métte veere tilstreekkeligt, vil de da afvise projektet, eller er der mulighed
for yderligere ressourcer. Interessenterne har jeg veaeret omkring, men det er vigtigt, at pro-
jektgruppen undervejs revurderer interessentanalysen og tilpasser sig den, si projektet holdes
pé sporet. Jeg har i mit forslag til en projektorganisation valgt 2 projektledere, som kan sup-
plere hinanden. Deres primaere opgave er at styre projektplanen og serge for opfelgning hele

tiden, sd trekanten med tid, indhold og ressourcer hele tiden er 1 balance.

Der skal udfeerdiges en projektplan, som skal styre projektet. Milepalene i projektplanen har

jeg opdelt pé de 4 arbejdsgrupper. Den forste vigtige milepal er kick-off pa projektet, hvor
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bestyrelsen, direktion og hele projektorganisationen skal deltage, sa der skabes feellesskab
omkring implementeringen af ejendomslén. Ellers handler milepaelene 1 mit forslag om, at
tingene bliver gjort ferdige, sé forretningsgange, systemer, kursusforleb, markedsferingsma-
teriale osv. er klar, sd implementeringen kommer til at flyde sd smerteftit som muligt. Op-
folgningen pé projektet er som sagt serdeles vigtigt. Det er nemt nok fra bestyrelsens og di-
rektionens side at komme med et nyt produkt til kunderne, men lederne og medarbejderne ned
gennem organisationen er dem, som skal fa produktet solgt over disken, og safremt kundernes
interesse mangler, skal alle veere uddannet i at skabe behovet for ejendomslan. Det er vigtigt
at have for gje, at SKs ansafte gennem laengere tid har skullet argumentere i mod netop disse

ejendomslén, da konkurrenterne havde dem pd hylderne, og de ikke selv har haft det.
Jeg kan derfor afslutningsvis konkludere, at SK har de gkonomiske samt organisatoriske mu-
ligheder for at implementere ejendomslén i deres udlansportefolje. De skal dog vere opmaerk-

somme pa deres kapitalomkostninger samt at de far lagt den rette plan for projektet, sd ejen-

domslan hurtigst mulig bliver en succes i SK.

Auning 29/4 2011 Sacha Skovmand Poulsen
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Bilag 1

Solvens procenter hos de 10 pengeinstitutter i gr. 3
Sparekassen Djursland
Lin og Spar Bank
Sparekassen Hobro
Nordjyske Bank
Djurslands Bank
Kreditbanken
Sparekassen Hvetbo
Totalbanken

Vestfyns Bank

Vestjysk Bank

GNS. i 2010 for Finanstilsynets gruppe 3

15.83 %

18.30 %

22.90 %

17.40 %

15.70 %

21.40 %

21.70 %

17.80 %

18.90 %

13.70 %

18.36 %



Bilag 2

Udregning af ROE og ROA

ROE

Formel: Arets resultat / (egenkapitalen — garantkapital)
20006 200.346 /1.873.587 - 361.821 =10,1325

2007 226.569/2.190.775 - 432.029 = 0,1288

2008 -127.483 / 2.071.005 — 434.337 =- 0,0778
2009 3.594/2.085.525 — 447.082 = 0,00219

2010 11.399/2.198.084 - 552.332 = 0,0069

ROE — gns. Finanstilsynets gruppe 3

Sparckassen Djursland - 4.770/ 169.208 — 76.230 = - 0,051

Lan og Spar Bank 43.684 / 730.945 = 0,0597
Sparekassen Hobro 10.021/1.051.133 —294.565 = 0,0132
Nordjyske Bank 92.918/1.205.852 =0,0770
Djurslands Bank 36.785/ 680.714 = 0,0540
Kreditbanken 13.753 /386.471 = 0,0355
Sparekassen Hvetbo 7/333.611 =0,0000209

Totalbanken 9.860/337.277 = 0,0292

Vestfyns Bank 4.886 /216,933 = 0,0225

Vestjysk Bank 5978/ 2.171.026 =0,00275

GNS. 2010 for Finanstilsynets gr. 3

13,25 %
12,88 %
- 7,78 %
0,21 %

0,69 %

- 5,13 %
5,97 %
1,32 %
7,70 %
5,40 %
3,55 %
0,0021 %
2,92 %
2,25 %

0,28 %

2,42 %



ROA
Formel:
2006
2007
2008
2009

2010

Arets resultat / samlede aktiver
200.346 / 9.458.076 = 0,0218
226.569 / 10.963.786 = 0,02066
-127.483 / 11.355.624 = - 0,0112
3.594/12.486.337 = 0,000287

11.399 / 14.933.003 = 0,000763

2,11 %
2,07 %
-1,12%
0,029 %

0,076 %



Bilag 3

Udregning af [CGR

Formel: ICGR = 1/ capital ratio * return on assets * earnings retention ratio

Capital ratio = egenkapitalen / samlet aktiver

Return on assets (afkastningsgraden) = arets resultat / samlet aktiver

Earnings retention ratio = indtegt — udbytte / indtaegt

2009

Capital ratio:

Return on assets (atkastningsgraden):

Earnings retention ratio:

ICGR:

2010

Capital ratio :

Return on assets (afkastningsgraden):

Farnings retention ratio;

ICGR:

1/(2.085.525 —-447.082) / 12.486.337 = 7,62
3.594 /12.486.337 = 0,000287
1-0/1=1

7,62 * 0,000287 * 1 = 0,00218 0,22 %

1/(2.198.084 —552.332) / 14.933.003 = 9,07
11.399 /14.933.003 = 0,000763
1-0/1=1

9,07 * 0,000763 * 1 = 0,0069 0,69 %



Bilag 4

Udlinssammenszaetning

120% -

100% -

80%

60% -

40%

20% -

0% :

2009 2010
2009 2010
Private 37 % 45 %

Frhverv 63 % 55%

# Private
8 Gvrige erhverv
Fast gjendom

W Finansiering og forsikring

“ Information og kommunikation
R Transport, hoteller og restavranter
# [Tandel
M Byppe- og anlegsvirksomhed
« Energiforsyning
m Industri og ristofudvinding

& Landbrug, skovbrug og fiskeri




Bilag 5

Udregning af WACC

Formel: ky=kg(1-T)L +ke (1 -L)
kq= renteudgifter / passiver — egenkapital
T = skattesatsen (i Danmark 0,25)
L = passiver — egenkapital / samlet aktiver

ke = rf (risikofii rente) + b(ky' —1f)

ke = rf (risikofti rente) + b(ky— 1f) 0,04 +1(0,08 - 0,04)= 0,08

b =beta Den er sat til 1 for at gere tallene sammeniignelige. I virkeligheden ville beta
dog veare forskellig fra pengeinstitut til pengeinstitut, men det er der ikke taget

hajde for i mine beregninger.,
2000
kq=131.351/(9.458.076 — (1.873.587 — 361.821) ) = 0,01653
L=(9.458.076 — (1.873.821 — 361.821) ) / 9.458.076 = 0,8402
ky=10,01653 * (1 —0,25) * 0,8402 + 0,08 * (1 — 0,8402) = 0,0232
2007
kg=223.183/(10.963.786 — (2.190.775 — 432.029) ) = 0,02425
L =(10.963.786 — (2.190.775 - 432.029) ) / 10.963.786 = 0,8396
ky=0,02425% (1 -0,25) * 0,8396 -+ 0,08 * (1 — 0,8396) = 0,0281
2008
kq=286.653 / (11.355.624 — ( 2.071.005 — 434.337) ) = 0,02949
L=(11.355.624 - (2.071.005 — 434.337) )} / 11.355.624 = 0,8559

kg = 0,02949* (1 - 0,25) * 0,8559 + 0,08 * (1 — 0,8559) = 0,0305

! Forventet forrentning af egenkapitalen

2,32 %

2,81 %

3,05 %




2009
ka=271.205/ (12.486.337 — (2.085.525 — 447.082) ) = 0,025

L = (12.486.337 — (2.085.525 — 447.082) )/ 12.486.337 = 0,8688

ky = 0,025% (1 —0,25) * 0,8688 + 0,08 * (1 — 0,8688) = 0,0268 2,68 %
2010

kg=192.963 / ( 14.933.003 — (2.198.084 — 552.332) ) = 0,01452

L = (14.933.003 — (2.198.084 — 552.332) )/ 14.933.003 = 0,88975

k= 0,01452* (1 -0,25) * 0,88975 + 0,08 * (1 — 0,88975) = (,0185 1,85 %




Bilag 6

Beregning af solvens ved ejendomslin

Solvens i dag:

2.053.859/12.770.538 =

Solvens ved udlansudvidelse 300 mio. kr.:

2.053.859 /12.770.538 + 300.000 * 0,75 =

Solvens ved en @ndring pa 20 %:

2.053.859/12.770.538 + 300.000 * 0,75 * 1,2 =

Solvens ved en &ndring pa 40 %:

2.053.859/12,770.538 + 300.000 * 0,75 * 1,4 =

16,1 %

15,80 %

15,75 %

15,70 %



Bilag 7

5 x 5 modellen

PROJEKTOPGAVEN
Behov og nyttemal
Omfang og indhold

Mal og produkter
Forandringen
Tidsramme

INTERESSENTER
Anvendelse og ejerskab
Vilje og drivkraft
Resourceydelser
Formel godkendelse
Almen accept

PROJEKTLEDELSE
Lede og styre projektet
Fremgangsméide og plan
Organigation og samvirke
Opmaerksomhedsomrider
Leering

OMGIVELSER
Marked
Teknologi
Omgivende systemer
Fysisk milje
Regelsat og normer

RESOURCER
Kompetencer
Personer
Faciliteter
Materialer
Penge
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