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English summary
Thesis: Will it be beneficial to shareholders of Sparbank and Salling Bank to let the 2 banks

merged?
The report starts with the definition of a bank, what are it and which legislation is relevant.

Next I’'m using the PEST model to analyze the influences from the outside world. Which

players have influence on a bank in Denmark.

Hereafter a short description of the 2 banks involved, including a financial analysis in the
period 2005-2010. The purpose with the analysis are to compare the 2 banks, how are they

performing now and through the financial crisis.

The next chapter is about the new bank. Which savings can be obtained if the 2 banks merge,
and why should the merge. The chapter also includes a new income statement and balance for

the bank, made on behalf of the 2010 annual reports.

The chapter also includes a budget for the period 2011-2013, made on my assumptions for the

future.
Next | treats how to make a price on a bank and how to pay for the bank.

Final the conclusion on the report and my recommendation to the shareholders in Sparbank

and Salling Bank.
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Indledning
| midten af 00’erne kom finanskrisen, og vi sa flere og flere banker i problemer. Enkelte i sa

store problemer, at det resulterede i en direkte overtagelse af Finansiel Stabilitet. Den veerste
storm er efterhanden stilnet af, og vi er ved at vende tilbage til noget der ligner en hverdag,
ogsa alligevel ikke. For de fleste er nok stadig lidt chokeret over krisens indvirkning, og hvor
svag den finansielle sektor har vaeret. Der er derfor lagt op til en konsolidering af branchen,

man vil have faerre men staerkere institutter og den vej igennem sikre, at det ikke sker igen.

Historisk er der dog ikke noget nyt i at den finansielle sektor, kan komme i problemer. Helt
tilbage til da man startede op med, at handle tulipaner i Holland i ar 1635, har man set at
markedet gar op og ned og det blev der spekuleret i. Priserne og investeringerne blev bestemt

af markedet, og alle fulgte med.

Danmark har ikke veeret anderledes, og vi har igennem de sidste mange ar set flere banker,
blive kabt eller krakket. For den &ldre generation, vil banker som Landmandsbanken og
Kronebanken, formodentlig give mening, men den yngre generationer af kunder og
investorer, der kun har oplevet at gkonomien er blevet bedre og bedre. Man husker ikke, at
der i 80’erne var en krise med en efterfolgende kartoffelkur. At markedet hele tiden har
udviklet sig, og priserne pa f.eks. fast ejendom kun er steget, har medfert at markedet til sidst
ikke kunne klare presset lengere. Priserne var blevet for hgje, og det sammenholdt med at det
meste af den vestlige verden var lige sa syge, medfarte et globalt krak.

Salling Bank har under krisen markedsfert sig, som Danmarks kedeligste pengeinstitut — det
underforstaet, at de har vaeret s kedelige, at de ikke har problemer — ej heller vaeret med i de
meget risiko betonede finansieringer, som nogle af de krakkede institutter har veeret med i.
Men spargsmalet er jo om Danmarks kedeligste pengeinstitut og er klar til at leve op til de
krav, som stilles fremover for de finansielle virksomheder. Har man udviklet sig nok — har
man konsolideret sig — kan man tiltreekke den billige kapital, s& man kan konkurrere med de

gvrige (sterre) institutter i branchen?

Sparbank var et institut, som udviklede sig rigtig meget i takt med, at det gik godt i Danmark.
Men de har ogsa mattet sande, at treeerne ikke vokser ind i himlen og de solgte derfor en

starre del af deres filialnet fra i 2010, som led i en ny strategi.
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Bade Salling Bank og Sparbank stammer fra Skive, og har saledes ogsa begge 2 hovedkontor
i byen. De reklamerer begge for, at de er meget lokale og skal opfattes som byens/folkets
bank. Man fristes lidt til en sammenligning med serien Matador, hvor Korsbak bank (Salling
Bank) kommer i konkurrence med den nye bank, der pludselig skyder op i byen. Historien
kunne som godt veere skrevet i Skive — forskellen er dog nok, at Salling Bank, som den

traditionelle og gamle bank stadig eksistere.

Begge banker er steerke lokalt, og konkurrere ogsa hele tiden i nzermiljget. Det vil derfor veere
interessant at analysere om ’storebror og lillebror” tilsammen kan give Skive et steerkt
pengeinstitut fremover, der er klar til veere lokale i neeromradet, men ogsa kan klarer sig

”lokalt” i resten af Danmark, sa den kan blive et af landets forende institutter.

Problemformulering
Vil det veere en fordel for aktionzrerne i Sparbank og Salling Bank, at lade de 2 banker

fusionere?

Metode
Jeg vil indlede med at definere hvad et pengeinstitut er, og hvilken funktion det skal udfylde.

Dette vil ske pa baggrund af lovgivningen, samt det faktiske ejerforhold. Jeg vil anvende dette
afsnit til at belyse, hvem de faktiske beslutningstagere er om en fusion, og dermed skal have

incitamentet til at godkende beslutningen.

Herefter vil jeg belyse, hvorfor en fusion eller sammenlagning overhovedet kan veere
interessant. Hvor er gevinsten ved at fusionere, samt en analyse af omverdenen. Til
omverdens analysen vil jeg benytte PEST modellen, som tager udgangspunkt i de Politiske,

@konomiske, Sociale og Teknologiske udefra kommende faktorer som kan pavirke en bank.

Herefter vil jeg lave en regnskabsanalyse pa de 2 banker. Regnskabsanalysen skal belyse
hvordan det gar og er gaet i de 2 institutter, saledes at man som beslutningstager kan traffe
sin beslutning pa baggrund af en udviklingstrend, fremfor hvordan man har prasteret et
bestemt ar. Jeg vil belyse perioden fra 2005 til 2010, da denne periode daekker op til krisen og
under krisen. Jeg mener det ma veere vigtigt for en beslutningstager at se hvordan banken har

styret sig igennem krisen, idet svaghederne typisk vil blive afslaet i et sadant forlgb.
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Til belysning af bankernes regnskaber, vil jeg anvende fglgende nggletal

ROE — egenkapitalens forrentning

- ROA — afkastningsgraden

- WACC - gennemsnitlige finansierings omkostning
- ICGR — mulig vaekst potentiale

- Solvens

- Kernekapital

- Likviditetskrav

Nggletallene skal gare de 2 bankers praestationer sammenlignelige, samt gare det muligt at
belyse hvorvidt de enkelte banker klarer sig bedre eller darligere alene, end som et
sammenlagt pengeinstitut. Endvidere vil jeg lave en SWOT analyse, til at beskrive at hvilke

plus og minus sider de 2 banker har.

Efter regnskabsanalysen vil jeg belyse hvilket fusions rationale man kan op na ved en

sammenlagning. Hvilke besparelser kan man opna og hvor kan man finde dem.

Pa baggrund af arsrapporterne 2010, vil jeg lave en proforma opgerelse over hvordan den nye
bank kan komme til at se ud, samt lave et budget for de kommende ar som indeholder mit

fusions rationale.

Til sidst vil jeg komme med min anbefaling om, hvorvidt det vil veere en fordel for
aktionzererne i henholdsvis Salling Bank og Sparbank at indga en aftale om fusion.

Afgraensning
Opgaven bliver udarbejdet pa baggrund af de oplysninger, som kan indhentes fra internettet

og bankernes hjemmesider, samt arsregnskaberne for begge banker i perioden 2005-2010.

Jeg vil afgraense mig fra at belyse de tekniske forhold omkring en fusion, der vil vaere mange
faktorer som spiller ind pa, hvorvidt en fusion vil veere aktuel eller ej. Men jeg vil alene bygge

min anbefaling pa det gkonomiske aspekt og pa baggrund af dette give min anbefaling.

Jeg vil i mit fusionsrationale alene belyse den del af rationalet, som jeg mener er blivende og
ikke engangsomkostninger. Herunder f.eks. branding, hvad den nye bank i givet fald skal
hedde.
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De organisatoriske besparelser omtales ikke pa personniveau, da de vil bero pa et mere

indgaende kendskab til kompetencerne i de 2 organisationer.

De 2 banker er meget forskellige pa kulturen, jeg vil derfor afgreense mig fra en
implementering/samling af de 2 banker, og problemstillingerne der vil veere forbundet med
dette.

Der kan i forhold til de 1an, som bankerne har optaget som henholdsvis hybridkernekapital og
supplerende kapital vaere indbygget en betingelse omkring ’change of control”, som kan blive
aktuel i en fusions beslutning. Jeg vil afgreense mig fra denne betingelse, og dermed antage at

langiverne accepterer at der kan blive en “ny ejer” af bankerne.

Hvad er en bank
De fleste kan nok blive enige om, at det er et ngdvendigt onde — og skal man definere en

bank, er det en virksomhed, som lever af at lane penge af dig, til en lav rente og lane penge til

dig, til en hgj rente.

www.wikepedia.com definere ordet bank saledes:

”En bank er en finansiel formidler, der accepterer indlén og kanaler disse indbetalinger til
udlansvirksomhed, enten direkte eller gennem kapitalmarkederne. En bank forbinder kunder

med kapital underskud til kunder med kapital overskud.”

En finansiel virksomhed, hvad enten det er en Sparekasse, Andelskasse eller en bank, er

reguleret via Lov om Finansiel virksomhed.

For at man ma agere som bank i Danmark, skal man have en pengeinstitut tilladelse, denne
udstedes af finanstilsynet. Nar dette er sket, vil man vaere omfattet af lov om finansiel

virksomhed, og ma drive bankforretning i landet.

De finansielle institutioner har @ndret sig meget gennem de sidste 50 ar. Tidligere var der en
bank i enhver by med respekt for sig selv. Det har &ndret sig til, at man nu primeert befinder
sig i starre byer og de starste banker har udviklet sig til finansielle supermarkeder, hvor man

kan fa ordnet alt omkring de gkonomiske beslutninger igennem livet.
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Samtidig har kulturen e&ndret sig. Hvor man som kunde tidligere naermest forberedte sig i
flere dage, og madte op i banken med @rbgdighed. Er banken nu et sted, man tager hen pa
samme made som skulle man ned i kiosken efter en pakke tyggegummi, naturligvis forudsat
at man overhovedet kommer i banken pa andre tidspunkter, end nar radgiveren inviterer til en
kop kaffe. For i takt med at IT en er blevet udviklet, er der kommet en lang reekke
selvbetjenings produkter, som medfarer at kunderne ikke kommer ind i banken leengere. Man
kan nu i hgj grad servicere sig selv med dagligdags tingene, og kommer faktisk kun i banken

nar man skal lane penge.

Bankerne har dog nydt godt af den tidligere respekt om faget — eller det har de i hvert fald
indtil den seneste krise. En raekke tilfelde af darlig radgivning medfart at hvor kunderne, har
haft tilneermelsesvis blind tillid til det banken sagde, er flere og flere er nu begyndt at stille sig
skeptiske overfor bankerne og deres radgivning.

Men hvad er en bank sa egentlig?

Som tidligere naevnt, er det en finansiel virksomhed som lever af, at opbevarer folks penge til
en lav rente, og lane dem ud til andre, til en hgjere rente. Dette speend mellem “indkebspris og
salgspris” kalder man i det daglige for en rentemarginal. Denne rentemarginal bruges til at
drive banken, saledes at man har rad til dels at uddanne og sikre, at kompetencerne hos
medarbejderne er god nok. Men ogsa til at deekke de almindelige lgbende udgifter, overholde
lovgivningen og ikke mindst at udvikle og sikre IT’en. Herudover har de fleste banker ogsé en
reekke ejere, som har en forventning om, at deres investering i banken giver et afkast, i form

af en udlodning.

Skulle man sa vinde den store sum i lotto, er det ikke sadan at man bare kan oprette en bank.
Der er en rekke krav, som man skal overholde. Der er blandt andet et krav om, at man skal
stille med en aktiekapital pa EUR 8 mio. — eller ca. 60 mio. kr. Dette bestemmes i Lov om
finansiel virksomhed § 7 stk. 8. Da der er tale om en aktiekapital, betyder det ogsa at vi ikke

for fremtiden vil se flere Andelskasser eller Sparekasser blive etableret.
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Den almindelige dansker forventes ikke, at have sat sig ind i alt omkring de finansielle
produkter, og Lov om finansiel virksomhed beskriver ogsa hvad der er god skik. Dvs. den
foreskriver nogle minimums krav til, hvad man forventes at yde af radgivning som bank i

Danmark.

Et af de store emner pt. er bestyrelserne i bankerne. Har man udstukket en instruks jf. § 70,

som har veeret for bred, og har forretningsgangene veeret fyldestgerende jf. 8§ 71.

Hvad skal bestyrelsesmedlemmernes kompetence vare og hvad har de af forpligtelser og ikke
mindst erstatnings ansvar? Herunder ogsa hvorvidt de kan godkendes efter “’Fit and proper”
bestemmelsen. Det seneste eksempel er Amagerbanken, hvor man i skrivende stund leder
efter den/de ansvarlige for bankens krak. Der skydes lidt med spredehagl, fordi man vil finde
ud af hvor ansvaret skal placeres, for de ting der er sket. Lov om finansiel virksomhed skriver
I kapitel 8,

8 64. Et medlem af bestyrelsen eller direktionen i en finansiel virksomhed skal have fyldestgarende

erfaring til at udeve sit hverv eller varetage sin stilling i den pagealdende virksomhed.

Det fortsaettes i stykke 4, under i samme paragraf.

4) Ma ikke have udvist eller udvise en adfaerd, hvor der er grund til at antage, at vedkommende ikke
vil varetage hvervet eller stillingen pa forsvarlig made. Ved vurderingen af, om et medlem af
bestyrelsen eller direktionen udviser eller har udvist en uforsvarlig adferd, skal der leegges vaegt pa

hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle sektor.

Et stykke lovgivning, som man forventeligt kan se komme i brug fremover nar man skal
vurdere bankerne, og deres bestyrelse og ikke mindst ledelse. Da det er 8§64 som bruges i
sammenhang med fit an proper bestemmelsen, som afger bestyrelsens egnethed og

haederlighed.
Finanstilsynet har som konsekvens af krisen udarbejdet en tilsynsdiamant, som er et veerktgj

som dels kan bruges til vurdering bankerne. Men ogsa er en vejledning til bankerne om

hvordan de ber se ud, efter finanstilsynets skan.
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Tilsynsdiamanten er ikke officielt tradt i kraft endnu, det ger ferst fra ultimo 2012. Men der er
en forventning om, at man klarger institutterne til at leve op til diamanten inden. Derfor har

flere institutter allerede nu taget fat i diamanten.

Diamanten omhandler 5 greenseveerdier som er:
- Summen af store engagementer, bar vaere under 125 % af basiskapitalen
- Udlansveekst skal veere mindre end 20 % om aret
- Ejendomseksponering skal vaere mindre end 25 % af det samlede udlan
- Stabil funding — udlan / arbejdende kapital fratrukket obligationer med restlgbetid
under 1 ar. Grenseverdien er mindre end 1

- Likviditetsoverdaekning ber veere starre end 50 %

Store engagementer

Vi har i flere af de krakkede banker set, at det ikke har veeret de mange sma kunder, som har
givet bankerne problemer. Det har vaeret de store engagementer, som er blevet for store og for

darlige til at bankerne har kunnet overleve.

Det har Lov om finansiel virksomhed forsggt at undga via § 145, hvor der defineres at ” et
engagement med en kunde eller gruppe af indbyrdes forbundne kunder, ma efter fradrag for
henholdsvis serlige sikre dele og modtagne sikkerheder, garantier m.v. ikke overstige 25 % af

basiskapitalen.”

Det fortsaettes sa med en indberetningspligt til finanstilsynet om engagementer, der overstiger
10 % af basiskapitalen. Granserne er fastsat for at sikre, at de danske pengeinstitutter ikke
kun har én stor kunde, som sa kan blive afggrende for, hvordan man drifter. Sa det ene store
engagements gkonomi, kan blive afggrende for, hvorvidt banken overlever eller ej, og dermed
bringer de mindre indskyderes penge i farer.

Mal og begransninger
Nar man taler om pengeinstitutter i Danmark, har man 3 typer. Man har banker, sparekasser
og andelskasser. Sparekasser er bygget op omkring en selvejet institution, som har til formal

at varetage deres kundernes interesse. Man har ikke en ejerkreds, som skal tilfredsstilles med
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stigende kurser eller udbytte. Man skal i princippet bare sikre, at man tjener nok til at kunne

drifte det naste ar, samt udvide forretningen i det omfang det er ngdvendigt.

Andelskasserne er ejet af andelshaverne via et andelsbevis. Andelsbeviset repraesenterer for
langt hovedparten af dem en verdi pa kr. 200, som ikke forrentes og i meget fa tilfelde
udbetaler udbytte. Andelskasserne har saledes heller ikke som mal, at sikre et udbytte mv. til

deres ejerkreds, men blot at sikre at forretningen gar sa godt, at man kan drifte fremover.

En bank derimod er ejet aktioneererne og har til formal at sikre, at deres ejere far det
maksimale udbytte eller indtjening via kurs stigninger. 1 en bank har man saledes et element

inde om, at man skal tilfredsstille aktionarerne med indtjening.

Aktionzrenes interesse kan defineres saledes

Goal
Maximize — Amount of cash flow
shareholder Timing of cash flow
wealth

Risk of cash flow

|
| | | ]

Credit Interestrate Liquidity Operational Capital Fraud
risk risk risk risk risk risk

Market Social Legal/regulatory
competition

Constraints

Kilde: Commercial Banking, 3rd edition

Her defineres at en akties veerdi males ud fra markedsveerdien, samt hvor meget udbytte den

udbetaler. Markedsverdien bestemmes ud fra falgende 3 punkter:

- Mangden af pengestrgmme der tilfalder bankens aktionzrer
- Timmingen af pengestrgmmene

- Risikoen ved pengestrgmmene
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Det betyder at markedsveerdien pa en aktie bestemmes ud fra, om man som aktionzr kan fa et
udbytte, hvornar det kommer, og hvilken risiko banken patager sig for at kunne opna at kunne
udbetale dette udbytte.

En bank patager sig lzbende forskellige risici, for at kunne veere en bank, det er et af
grundelementerne i forretningen. Nar man skal lave et overskud, er det vigtigt at man vurdere

den indtjening man kan fa, kontra den risiko man patager sig for at tjene dem.

Det kan f.eks. veere hvorvidt man skal lane et belgb ud til en kunde eller ej. Tror man pa at
man far pengene igen, kan risikoen vurderes mindre end hvis ikke man tror pa det.

Spergsmalet er sa, hvorvidt man vil patage sig risikoen.
En bank patager sig lgbende mange forskellige risici, som kan opdeles i falgende kategorier:

- Kreditrisiko: Risikoen for om en kunde kan tilbagebetale 1an og kreditter, som man
har stillet til radighed.

- Operationel risiko: Den risiko, som er forbundet med at ”abne derene” hver dag. Dvs.
risikoen for at edb systemet bryder sammen, at de ansatte laver fejl, retssager fra
utilfredse kunder mv.

- Markedsrisiko: Risikoen som er ved at man agere pa markedet for f.eks. aktiehandel,
geldspleje produkter, kursudsving mv. Der vil altid vaere en risiko for, at man taber

penge.

De forskellige risici skal vurderes og det skal sikres, at man hele tiden er i overensstemmelse

med bankens politik om, hvor stor en risiko man vil lgbe for at opna indtjeningen.

De forskellige risici bliver lgbende vurderet, og er en del af opgerelsen af bankens solvens og

solvensbehov.

Socialt ansvar
En banks forpligtelser stopper dog ikke ved at den skal varetage aktionarenes interesser. Den

skal ogsa varetage samfundets interesser. Den har et socialt ansvar, som betyder at man
deltager aktivt i driften af samfundet med f.eks. yde udlan til kunder. Men det betyder ogsa, at
man f.eks. vil arbejde mod korruption, for et bedre miljg, statte lokalsamfundene og deltage i

forskellige lokale tiltag, som f.eks. at yde gkonomisk stgtte til aktiviteter.
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Det sociale ansvar er sveert at definere, men det handler ogsa om forventninger til banken. Et

eksempel kunne veere, at den lokale sportsforenings tombola, som man nogle gaver.

Delkonklusion
En finansiel virksomhed er en virksomhed, som lever af at formidle en kontakt mellem

kunder, som enten har et finansielt underskud eller overskud. Lov om finansielvirksomhed
foreskriver hvordan pengeinstitutterne i Danmark skal og ma agere. Den definere samtidig,

hvad der stilles af krav for at man kan og ma vere et pengeinstitut.

Til at handhaeve Lov om finansielvirksomhed har vi Finanstilsynet, som er en slags
ministeriel myndighed eller tilsynsvirksomhed, som skal sikre at de danske finansielle

virksomheder agerer korrekt i markedet og overfor deres kunder.

Danmark har i dag 3 forskellige typer pengeinstitutter, hvor forskellen pa dem er hvem der
ejer dem, og hvilke krav ejerne har. Der findes Sparekasser, som er ejet af sig selv og dermed
skal sikre sin egen overlevelse, men ikke skal sikre afkast mv. til en bred ejerkreds. Sa findes
der Andelskasser, som er ejet af Andelshaverne. Andelskasserne udlodder normalt ikke
udbytte, og et Andelsbevis vil for langt stersteparten vaere kr. 200 veerd. Der er heller ikke her
en egentlig ejerkreds, som har en forventning om udbytte mv. Den sidste mulighed er en
bank, som er ejet af aktionererne. Aktionarerne kan have en forventning om, at banken
driver sin forretning sa godt, at man kan fa et udbytte — eller blive belgnnet ved at kursen pa

aktierne stiger.

De danske pengeinstitutter har dog flere forpligtelser, man skal agere som en del af
samfundet. Dvs. man skal lane penge ud og tage imod dem for kunderne, herunder den
daglige betalingsformidling. Pengeinstitutterne har ogsa til formal at stgtte op om det
”lokale”, dvs. at man skal stette op om de tiltag der bliver lavet i neeromraderne, som f.eks. et

byggeri eller lignende.

PEST analyse
PEST analyse modellen kan bruges til at analysere og beskrive en virksomheds uafhangige

eksterne forhold. Dvs. de forhold, som man ikke selv forventes at kunne pavirke. PEST
analysen bestar af 4 faktorer, som er Politiske-, Samfundsgkonomiske-, Sociokulturelle- og

Teknologiske faktorer.
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Politiske faktorer
Den finansielle verden bliver til stadighed reguleret mere og mere, i takt med at man dels

ensretter lovgivningen i Danmark, men i hgjgrad ogsa i EU og mod USA. Den finansielle
verden i dag er global, og en finansiel virksomhed i Danmark, kan ikke kigge pa resten af
verden og teenke “hvad rager det mig”. Vi er dybt athaengige, dels af gkonomien i landende
omkring os men ogsa den globale gkonomi.

Denne sammensmeltning pa tveers af landegranser gar, at lovgivningen er ngdt til at falge
med. EU har handteret det via deres sakaldte BASEL komite, som lgbende udgiver nogle

regelsat som skal efterleves.

Basel I' kom i 1988 og omhandlede nye krav til, hvordan bankernes kapital skulle vare

sammensat og ikke mindst hvor meget reserve man skulle have.

Basel 112 kom i 2007, som definerer hvordan en bank skal bruge rating pa deres kunder, og

dermed hvilke kapitalkrav der stilles til deekning af det enkelte engagement. Herud over

behandler Basel 11 ogsa spgrgsmalet om hvor meget abenhed der er pakraevet af

pengeinstitutterne, f.eks. at man skal offentlig gare en risikorapport og kapitaldeekningen.

Basel 111 — er ikke tradt i kraft endnu, men de fleste har nok hert lidt til den. Det er nemlig
dette regelsat, som vil betyde at F1 obligationer ikke teeller med som likviditet, og dermed
reelt ger op med de danske flexlan. Nar obligationerne ikke laengere vil teelle med som
likviditet, vil pengeinstitutterne ikke kabe obligationerne og da de er de starste aftagere af
obligationerne, vil det udhule markedet. Herudover vil man via Basel I11° lave et regelset,
som geelder for Asien, EU og USA i hab om, at det vil demme op for en ny krise som den vi

allerede har set komme ind over os.

Generelt pavirkes de finansielle virksomheder af rigtig mange faktorer/myndigheder. EU
stiller krav, som f.eks. MiFiD, som skal sikre at bankerne levere en minimums radgivning,
efter kundens gnsker i forhold til investeringsprodukter. | Danmark har vi forbrugerradet, som

skal sikre at kunderne bliver behandlet korrekt, samt god skik bekendtgarelsen, som skal sikre

'http://www.nationalbanken.dk - bodil Nyboe Andersen tale p& Finansradets drsmode 1.12.04

2 http://www.nationalbanken.dk - bodil Nyboe Andersen tale p Finansradets arsmade 1.12.04

* http://www.realkreditraadet.dk - nye internationale regler Basel 1l
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at de selgere/radgivere som bankerne har ansat, hele tiden vil agerer efter fastlagte
retningslinjer. Dvs. at man afdeaekker kundens behov og radgiver/salger ud fra det. Men man
tiloyder ikke produkter, som kunden reelt ikke har brug for — f.eks. en husforsikring, hvis man

bor i leje lejlighed.

Herudover kan finanstilsynet til enhver tid skeerpe kravene til pengeinstitutterne i forhold til

de mindste krav, der er sat i lovgivningen.

| forbindelse med krisen har vi set 3 bankpakker blive sgsat for at sikre en gkonomisk
stabilitet. Men hvad sker der fremover i den finansielle branche. Vi har set at den nuvarende
regering er villig til at hjelpe bankerne med bankpakker, men hvordan vil en ny regering
handtere den samme situation. Der er mange get pa, om fremtiden er bl eller red”. Men
indtil et eventuelt valg, er der ikke nogen der kan vide hvordan bankerne og deres
problemstillinger vil blive handteret. Bankernes centrale position i samfundet, vil dog

formodentlig bevirke, at e&ndringerne vil blive acceptable for alle.

Bankpakke I - Lov om finansiel stabilitet*.
Lov om finansiel stabilitet blev vedtaget d. 10. oktober 2008, for at sikre at de danske

pengeinstitutter ikke ville opleve et bank-run. Man @ndrede saledes starrelsen pa den garanti,
som dakker indskyderne i et pengeinstitut, til midlertidigt at deekke alle indskud uanset
starrelse. Man sikrede saledes at danskerne ikke pludselig flyttede alt deres indlan fra et
institut til et andet, og pa denne made skabte usikkerhed om de danske pengeinstitutters
stabilitet. Denne garanti lgb til 30.09.2010.

Herudover blev der oprettet et statsligt afviklingsselskab, som blev dgbt Finansiel Stabilitet

AJ/S. Finansiel Stabilitet skal overtage pengeinstitutter i knibe, og sikre at kunderne stadig kan
have en bank — selv om deres bank egentlig er gaet konkurs. Kunderne vil blive forsggt solgt
eller overdraget fra Finansiel stabilitet til andre danske pengeinstitutter i den udstraekning det

er muligt.

* http://www.finanstilsynet.dk - Bankpakken
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Bankpakke II - kreditpakken5
Bankpakke Il eller Lov om statsligt kapitalindskud i kreditinstitutterne, blev navngivet

Kreditpakken og vedtaget 3. februar 2009. Kreditpakken gav mulighed for at solvente penge-
og realkredit institutter kunne fa mulighed for at optage et statsligt lan, som var godkendt som

hybridkernekapital.

For at fa lanet skulle man igennem en laneansggning hos erhvervs og gkonomi ministeriet, og

hvis de godkendte en, tilbed de et Ian pa vilkar de satte.

En af betingelserne for at fa lanet hos staten var at man skulle offentliggare solvensbehovet
lgbende, samt halvarligt at offentliggare hvordan udlanene har udviklet sig, og hvordan

udlans politikken er.

Herudover dbnede Bankpakke 11 for muligheden for at sgge en 3-arig individuel statsgaranti.

Bankpakke III¢
Bankpakke 111 er en opsummering over | og Il, pakke Il @ndre saledes at indskyderne vil

veere daekket op til kr. 750.000 pr. kunde pr. bank og ikke de kr. 375.000, som man var

deekket med inden krisen.

Herudover indeholder Bankpakke 111 en bestemmelse om, at de tilsluttede banker skal tage
stilling til hvad der skal ske, hvis de bliver ngdlidende. Om man vil overdrages til Finansiel
stabilitet, eller man vil afvikles med det samme. Beslutningen om hvad der skal ske, hvis man
bliver ngdlidende har veeret diskuteret, og flere institutter har valgt at udskyde beslutningen,
mens Jyske Bank’ har meldt ud at de mener de er under kategorien to big til fail”, altsé at

Danmark ikke har rad til at lade dem velte, og dermed vil redde dem.

Opsummering

Et danske pengeinstitut skal forholde sig til mange love og regler, og det kraever efterhanden

en ret stor organisation til at varetage administrationen af disse. Reglerne er bade

% http://www.finanstilsynet.dk - Kreditpakken

® http://www.oem.dk — bankpakke 111

7 http://www.business.dk — Jyske bank siger nej til bankpakke 3
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internationale og nationale, men krisen har vist, at det danske samfund pa nuvearende

tidspunkt er villigt til at deltage i at sikre en stabil bankdrift, nar der er problemer.

@konomiske forholds

Danmark: Arlig procentuel stigning i forbrugerpriserne
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Kigger vi pa de gkonomiske forhold er inflationen kommet fra et niveau pa over 2, til et dyk i

2003 til omkring 1. Herefter er den steget helt op til over 4 i 2008, hvorefter den sa far et frit

fald. Samme tendens ser vi faktisk ogsa pa renten, den havde en faldende tendens til at starte

med for sa at stige og herefter falde til det meget lave niveau vi ser i dag. | samme periode er

arbejdslgsheden steget — dog med en forsinkelse pa ca. et ar. Alle sammen indikatorer pa, at

Danmark har veeret pa toppen af et opsving, men glemt at tage farten af sa vi er lgbet ud over

kanten.

Vi har nydt godt af opsvinget, men har ogsa mattet lide under nedgangen.

8 Markedsholdning fra Danske Andelskassers Bank, af 18. april 2011 — www.andelskassen.dk — investering

Samt Danmarks statistik
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Hvad betyder det sa for Salling Bank og Sparbank? En stigende rente skulle gerne betyde at
bankerne tjener mere i renteindteegter. Samtidig vil den stigende inflation sende flere penge i
omlgb, og priserne vil stige. Men prisstigningerne og inflationen gjorde desveerre at markedet
kollapsede, farst pa boligmarkedet og senere resten. Den stigende inflation gjorde, at en
familie med 2 mellem klasse lgnninger ikke kunne kabe bolig i de starre byer til sidst, fordi
priserne var pumpet for hgjt op. Men knaekket kom og vi sa priserne pa ejendomme falde. En
stabil inflation ber veere omkring 2, hvorfor det blev et problem at vi kom sa teet pa 1 i lgbet

af 2009. Renten blev derfor sat ned i hab om, at denne kunne skubbe gang i gkonomien igen.

Men den danske rente var ikke alene om at falde. Euroland har ogsa nogle store udfordringer,
man har Tyskland som er vendt og faktisk har problemer med en stigende inflation, og man
har nogle medlemslande lidt lzengere sydpa, som bestemt ikke har ret meget styr pa
gkonomien. Den europziske nationalbank, har derfor holdt renten nede, men af frygt for den
tyske inflation haevede man den i lgbet af foraret for at bremse lidt op. Denne effekt sa vi ogsa

sla igennem i Danmark, hvor nationalbanken fulgte med og satte renten op.

Hvilken betydning har det sa for en bank i Skive. Danmark er ikke starre end at hvis der sker
noget i den ene ende af landet, vil det ogsa have en effekt i den anden ende. Sa hvis priserne
stiger f.eks. pa Sjeelland, vil man se denne effekt brede sig stille og roligt ud over landet, fra

@st til vest.

Man kan séledes ikke ignorere det der sker i omverdenen, man kan iagttage det og agere efter

det. Men man er ikke stor nok til at pavirke det.

Socialkulturelle faktorer
Da internettet kom til Danmark tog man imod det, og har brugt det lige siden. Flere og flere

opgaver kan n lgses over internettet, herunder ogsa at ga i banken. Mange banker oplever at
kunderne ikke leengere kommer ind i banken for at haeve penge, og bankerne er langt hen af
vejen heller ikke interesseret i, at de kommer ind. | hvert fald ikke for at haeve penge, men
man vil rigtig gerne se kunderne i forbindelse med gennemgang af gkonomien, saledes at der

kan laves nye forretninger.

At kunderne kan klarer sig selv, betyder at man far muligheden for at samle noget af

filialnettet i starre enheder, og dermed opna stordriftsfordele og sparer penge.
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Man ser derfor antallet af filialer i de danske pengeinstitutter falder med ca. 400 over de
seneste 9 ar. En udvikling som er en konsekvens af at danskerne klarer mere og mere selv, og

derfor ikke har det samme behov for at banken ligger nede pa hjarnet.

Teknologiske faktorer
Kontobgger, klippe kuponer, veksler, alt ssmmen noget, som star i historiebggerne. Tiderne er

skiftet og man er gaet over i den teknologiske tidsalder, eller det vil sige man har i hvert fald

taget teknologien til sig for at beholde den.

Der vil sikkert ikke vaere ret mange tilbage, som kan huske at de har klippet kuponer mens de
var ansat i et pengeinstitut. IT ‘en har taget over, og meget foregar i dag elektronisk. Det
betyder ogsa at det er blevet dyrere og dyrere at have edb, for i takt med at udviklingen
tilbyder nye muligheder, koster det flere og flere penge at udvikle systemer der kan handtere

det, og ikke mindst lever op til den sikkerhed som forventes at bankerne levere.

Dokumentationskravet er lgftet markant, sa i takt med at radgiverne skal overholde flere og
flere regler, udvikles flere radgivningssystemer, hvilket er en sikring, bade for banken og for

kunderne.

Danskerne handtere flere og flere bankforretninger selv, og bliver mere og mere mobile. Man
har efterhanden en forventning om, at man skal kunne komme til alt — lige meget hvor man er,
og hvornar det er pa dagen. Seneste eksempel pa dette er mobilbanken, som Danske Bank

startede med. Da resten af branchen sa hvilken succes de havde med det, kunne det ikke ga
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hurtigt nok med at fa lavet et tilsvarende produkt. I dag tilbyder alle banker en lgsning til
mobilbank i starre eller mindre udstreekning. Danske Bank har ogsa meldt ud, at de forventer
at komme med en ny lgsning til webbank, som skal kunne handtere laneansggninger mv. En

lgsning som maske afskaffer behovet for radgivning?

Der er ikke nogen tvivl om at IT er blevet integreret i det danske bankvasen, det er blevet et
ngdvendigt veerktgj til radgivning og administration.. Ting er blevet nemmere af det, og andre
er blevet mere besvarlige. Men alt i alt vil vi formodentlig ikke se at den teknologiske

udvikling vil aftage, snarere tveert imod.

Del konklusion
Et pengeinstitut i Danmark er pavirket af mange udefra kommende faktorer, der er en del

lovgivning, som skal sikre, at man lgbende overholder de regler og direktiver, som kommer

henholdsvis fra EU og de danske lovgivere.

I takt med at verden er blevet "mindre”, er grenserne ogsa blevet nedbrudt. Man kan ikke
lzengere ngjes med at koncentrere sig om sin egen gkonomi, og man er nu ngdt til at kigge
hvad der sker ud over grenserne ogsa. Dette har vi set for fuld effekt igennem krisen, hvor
den danske gkonomi ogsa er blevet pavirket af hvad der sker i resten af verden. | Danmark har
man forsggt at handtere krisen via forelgbig 3 bankpakker, som har haft til hensigt at
stabilisere de danske pengeinstitutter, og dermed sikre at den finansielle verden i Danmark
ikke brgd sammen. Man har fra statens side garanteret for de danske pengeinstitutter, og
senere sikret at de danske kunder har faet fordoblet det sikrede indskud op til kr. 750.000.

Den danske gkonomi har lidt et knak, og der er ikke nogen tvivl om at krisen har pavirket det
danske samfund. Flere er blevet arbejdslgse, inflationen er steget, for sa at falde igen og vi har

set renteniveauet pa et meget lavt niveau.

Teknologien har haft sin indtreeden, bade hos danskerne men ogsa i pengeinstitutterne. Vi ser
at tendens gar i retning af faerre og faerre institutter, og feerre filialer. Det seneste skud pa
stammen over teknologisk udvikling er mobilbanken, som er opfglgningen pa webbanken. |
takt med at telefonerne og computerne smelter sammen, bliver man mere og mere mobil, og

forventer ogsa at banken kan veaere med pa denne udvikling.
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Salling Bank - en kort prasentation

Facts?®
Salling Bank er et mindre lokalt pengeinstitut, med sit primare markeds omrade i

Skive/Salling omradet, samt Viborg. Banken blev dannet i 1876 og blev i 1918 solgt til Den
Danske Landmandsbank, hvorfra den senere blev senere bliver skilt ud under navnet Salling
Bank. Salling Bank har siden bade abnet og lukket afdelinger i Salling omradet, og har senest
i 2007 abnet en ny afdeling i Viborg, og i 2009 lukket 3 afdelinger i forbindelse med en

omstrukturering.
Man har ca. 7.400 aktionzrer, som fortrinsvis er bosiddende i lokalomradet.

Salling Bank som en lokalbank. Salling Bank fremstar dels i regnskabet, men ogsa pa deres
hjemmeside som en meget lokal bank. Man statter lokalomradet med sponsorater og
opbakning til diverse arrangementer, og er en del af omradet. Siden 1876, har banken udviklet
sig i bade hurtigere og langsommere tempi. Man var med til at stifte bade
pantebrevsselskaber, og ejendomsselskaber op gennem 1980°erne, men matte i starten af

1990’erne konstatere at traeerne ikke voksede ind 1 himmelen.

| 1993/94 skiftede man saledes bestyrelse og Direktion, og den nye Direktar blev Peter
Vinther Christensen, som stadig besidder pladsen som direktgr. Banken omlagde sin vision og
mission i forbindelse med skiftet, og har siden ageret som en lille lokal bank, med base og
rgdder i Fjends.

SWOT analyse
Styrker Svagheder
- Har vist en stabil udvikling igennem krisen - En lille lokal bank, der keemper for sit marked
- Har drevet bank i mange ar - For lille til at opné fordele ved finansiering
- Har udvidet i takt med at man har tjent - Kan ikke tilbyde de samme produkter,
pengene som stgrre institutter, leveret fra egne bager
- Tilpasset organisationen i takt med banken - Har kun et markedsomrade

og landet har udviklet sig.
- Man er tet pa kunderne

- Kunde loyalitet

% www.sallingbank.dk — 125 &r med Skive egnen
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Muligheder Trusler
- Resten af Danmark er potentielt nyt markeds - Kan man leve op til ny og fremtidig
omrade lovgivning

- Fjendtligt opkeb af konkurrenter

- Kunde loyalitet forsvinder

- Stgrre banker underbyder markedet

- Lokalomradet bliver ramt af arbejdslgshed

- Finanskrisen og dens pavirkning af
kunderne

Salling Bank er en lille lokal bank, som ligger stor veaegt pa at man er fra Salling, og dermed er
omradets bank. Det benyttes meget i markedsfaringen at man har veeret der sa lenge, at man
nermest er en del af historien for omradet, og ikke bare en ”indvandrer” der er kommet til

byen.

Bankens svaghed og nok ogsa trussel, vil dog veare at de kun har Salling som markedsomrade,
dvs. sker der noget med en af de starre virksomheder i Salling omradet, vil det formodentlig
ramme banken hardere, end hvis f.eks. det samme skete pa Fyn for Danske Bank. Man er
mere afhangig af sit markedsomrade nar man kun har et. Den positive side ved at vere en
lille bank er dog at man har et keempe nyt markedsomrade lige uden for dgren. Salling Bank
har abent en afdeling i Viborg, som varende den afdeling som er ’langst vaek hjemmefra”.

Men de har jo faktisk resten af Danmark som muligt nyt markedsomrade.

En trussel for banken vil ogsa veere udviklingen hos kunderne, kan man blive ved med at leve
af kundeloyalitet. Kunderne bliver mere og mere mobile i dag, og skal formodentlig kun i
banken én gang om &ret. Betyder det s& noget om ens bank ligger i Arhus eller Aalborg, hvis
det er her man kan fa det bedste tilbud.

Regnskab 2005-2010"

(1.000 kr.) 2010 2009 2008 2007 2006 2005
Netto rente og gebyr indtaegter 116.674 117.376  103.835 96.630 90.605 86.151
Kursreguleringer 6.535 10.439 -1.934 1.901 11.052 7.460
Andre driftsindtagter 422 286 99 123 321 283
Indteegter i alt 123.631 128.101 102.000 98.654 101.978 93.894
Udgifter 92.380 98.440 91.222 75.370 74.681 64.220

10 Salling Banks arsrapporter 2005-2010
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Kapitalandele i ass. Virksomheder 1.521 0 0 0 0 0
Resultat fgr nedskrivninger 32.772 29.661 10.778 23.284 27.297 29.674
Nedskrivninger pa udlan mv. 23.717 27.518 13.422 -633 5.119 7.998
Resultat for skat 9.055 2.143 -2.644 23.917 22.178 21.676
Skat 2.614 -162 -980 5.482 3.995 5.412
Resultat efter skat 6.441 2.305 -1.664 18.435 18.183 16.264
Balance 2.488.037 2.226.129 2.078.624 1.861.229 1.571.031 1.527.988
Udlan 1.654.185 1.556.228 1.406.877 1.332.624 1.051.882 925.160
Egenkapital 173.111 168.134 161.882 177.429 166.880 159.142
Udlans @ndring 6,3% 10,6% 5,6% 26,7% 13,7%
Solvensprocent 16,5 16,8 14,1 12,8 11,7 12,6
Solvensbehov 91 9,0 - - - -
Afkastningsgrad (ROA) 0,3 0,1 -0,1 1,0 1,2 1,1
Egenkapitalens forretning efter skat (ROE) 3,7 1,4 -1,0 10,4 10,9 10,2
Tabsprocent 1,43 1,77 0,95 -0,05 0,49 0,86
Resultatopggrelsen

Salling Bank har over perioden fra 2005 til 2010 udviklet sig pant. Perioden har selvfglgelig

veeret preeget af krisen og dennes indvirkning pa gkonomien i Danmark generelt.

Der dannes under hele perioden en hgjere indtjening, hvis man ser pa Netto rente og
gebyrindtegterne, dette ma nok tilskrives et hgjere netto rente niveau, i kraft af at flere har
trukket kreditter op og over max, og dermed genereres en hgjere indtjening. Det ma betegnes

som tilfredsstilledende at banken holder en stigende netto indtjening over hele perioden.

Kursreguleringerne er pavirket af det generelle marked i perioden, hvor man har set at aktier
mv. er faldet. Dette vil naturligvis have indvirkning pa bankens egen beholdning. Samtidig vil
posten kursreguleringer ogsa indeholde reguleringer i veerdien, som de partnere man har en

ejerandel i repreesentere. Alt i alt ma man forvente at denne post vil vaere meget svingende.

Udgifterne har veeret stigende indtil 2009, hvor banken lukkede filialer og reviderede sin
omkostningsstruktur, hvilket farte til et fald i 2010.

Kigger man pa nedskrivningerne har banken i krisen haft et ar hvor man har formaet at
tilbagefare nedskrivninger, alle gvrige har man tabt penge. Man har dog ikke tabt mere end at

man stadig har kunnet opretholde overskud i det meste af perioden.
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Balancen
Banken har over perioden bade far og under krisen, formaet at holde et positivt resultat, med

undtagelse af et enkelt ar og de resultater man har skabt op til krisen, kan faktisk nasten
daekke de ekstraordinere nedskrivninger man har haft under krisen. Indtjeningen er generelt
steget stgt over perioden, samtidig med at udlanene ogsa er steget, specielt 2007 er der lant
forholdsmeessigt mere ud. En del af udlans stigningen kan kanaliseres over i, at man i
perioden faktisk har abnet en afdeling, og dermed har haft mulighed for at lane penge ud i en
”ny by”, samtidig ma det nok forventes at man allerede i 2007 kunne begynde at se krisens

indtreeden og dermed, et starre treek pa kreditterne.

Over perioden er solvensen haevet med ca. 4 procent point, en god udvikling set i lyset af den

gkonomiske krise Danmark har veeret igennem.

Udlansfordeling
En af de ting, som kan vere interessant i en analyse af et pengeinstitut, er at se

sammensztningen udlansportefgljen. Den fortaeller hvor hardt eksponeret banken er i forhold
til forskellige brancher, og dermed ogsa hvor fglsom, den kan veere i forhold til

konjunktursving i de enkelte brancher.

Flere sma banker ma i dag sande, at de har veeret for hardt eksponeret mod enkelte brancher,
primzrt landbrug eller ejendomme. Disse pengeinstitutter har store udfordringer, og ma
konstatere store tab og nedskrivninger pa disse engagementer. Samtidig med at man ser de
stgrre banker minimere deres andele af disse brancher. F.eks. har Jyske Bank™ strammet hard

op pa disse 2 brancher, ved at undlade udvidelse af engagementerne, eller direkte sige dem

op.

! hitp://borsen.dk - jyske bank smider landmand ud
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m Offentlig myndigheder
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Finansiering og forsikring

M Fast ejendom

m @vrige erhverv

Private

Nar man kigger pa Salling Banks udlansfordeling, kan man se de har en andel af private som
narmer sig 50 %, i erhvervs segmentet har de dog ogsa en stor veegt pa landbrug, fastejendom
og handel. 3 brancher som har haft problemer under krisen, Landbruget fordi bytteforholdet
har veeret skeevt, fast ejendom fordi priserne er faldet, og man ma derfor forvente at nogle af
ejendomme ikke leengere er det veerd, som de er handlet til. Det sd man bl.a. i Amager
Banken, hvor flere ejendomme var faldet betydeligt i veerdi. Den sidste er handel, hvor man
ma konstatere at danskerne konsolidere sig, i stedet for at forbruge. Man sparer op og det gar
ud over de mindre handlende.

Jeg vil dog vurdere at Salling Bank har en fornuftig fordeling af deres udlan, vurderet ud fra
starrelsen pa deres nedskrivninger over perioden. Samtidig vil jeg tillade mig at vurdere, at
mangden af ejendomsspekulanter i Skive omradet ma veere begraenset, saledes at risikoen
0gsa ma veere mindre. Jeg tror at Salling banks stgrste faremoment ma vere landmandene og

deres darlige vilkar lige pt.
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Sparbank - en kort praesentation

Facts12
Sparbank blev grundlagt i 1857, som Privatsparekassen Skive. Sparbank blev til som bank, pa

baggrund af en reekke fusioner mellem mindre sparekasser fra omradet omkring Skive.
Igennem flere ar, var den kendt som Sparbank Vest, som senere blev til Sparbank da man
oprettede filialer i det gvrige Danmark, Grgnland og i Spanien.

Banken omlagde i 2007 sin strategi, og i denne forbindelse afheendede man 2 afdelinger i
Danmark, samt nedlagde en afdeling i Spanien. Denne udvikling fortsatte ind i 2009, hvor
man besluttede at szlge en starre del af filialnettet. Dette salg blev offentlig gjort i 2010, hvor
man kunne fortzelle at man havde solgt 12 filialer til Bank Nordic (Fgroya Banki), samt en

enkelt filial til Sparekassen Hobro.

Begrundelsen for salget var, at man som tidligere udmeldt havde s&ndret bankens strategi,
saledes at man kan “cementerer bankens sterke position i dens geografiske fokusomrader

Midt- og Vestjylland, Arhus og Kebenhavn™®,

Salget indbragte ca. 346 mio. og svarede til ca. 1/3-del af banken og en pris pr. kunde pa ca.
12.000,-.

/Endringerne stoppede dog ikke ved salget, da man en maned senere som konsekvens af
salget, lavede en tilpasning af organisationen, som kreevede at man skar 32 arbejdspladser
veek. 8 dage senere var Sparbank sa igen klar med en ny pressemeddelelse, hvor i man
meddelte at samarbejdet med den administrerende direkter siden 2006 var ophgrt. Inden
sommerferien 2010 kunne det s meddeles, at man havde fundet en ny direktgr, samt udvidet

direktionen i banken til 3'4.

SWOT analyse
Styrker Svagheder
- Har drevet bank i mange ar - En lille lokal bank, der keemper for sit marked
- Har vist styrke ved, at man &ndret hele - For lille til at opna fordele ved finansiering
bankens vision og strategi - Kan ikke tilbyde de samme produkter,

12 http://www.banktorvet.dk/banker/sparbank

Y Fondsbgrsmeddelelse nr. 1-2010, www.sparbank.dk
" Fondsbgrsmeddelelse nr. 13-2010, samt pressemeddelelse af 14. april og 29. juni 2010
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- Man har flere markedsomrader, herunder som stgrre institutter, leveret fra egne bager.
0gsa de starre byer i Danmark - Har maske ikke haft helt styr pa udviklingen i

Igbet af de seneste ar

Muligheder Trusler
- Resten af Danmark er potentielt nyt markeds - Kan man leve op til ny og fremtidig
lovgivning
omrade - Fjendtlig opkab af konkurrenter
- Mulighed for at sette sig hardere pa de nye - Kunde loyalitet forsvinder
Primeere markeds omrader. - Stgrre banker underbyder markedet

- Finanskrisen og dens pavirkning af kunderne

Sparbank har igennem de seneste ar haft lidt en omtumlet periode, som resulterede i et salg af
afdelingerne, samt en ny direktion. Banken vil derfor skulle finde sin nye position i markedet

og stabilisere sig her. Banken har en fornuftig sterrelse, og kan tilbyde f.eks. leasing men man
har stadig ikke starrelsen til f.eks. at kunne tilbyde realkreditlan, som Nordea og Danske Bank
kan. Man sender saledes en stor del af sin indtjening videre til konkurrenterne, i stedet for at

tjene pengene selv.

Det nye primare markedsomrade skal fastslas, men pa sigt har man stadig resten af Danmark
som muligt markedsomrade. Man er ikke lige sa fglsom for andringer i markedsomradet, som
f.eks. Salling Bank, i og med at man stadig har et markedsomrade, som ogsa indeholder
Arhus og Kgbenhavn. Dette kan dog bade veere en svaghed og en styrke, for ser man pa
udviklingen i de starre byer, vil udsvingene i gkonomien vare meget starre. Man kan f.eks.
kigge pa boligpriserne, som forventeligt er steget og faldet betydelig mere i de starre byer end

de f.eks. er i Skive eller f.eks. i Stoholm.

Regnskab 2005-2010"

(1.000 kr.) 2010 2009 2008 2007 2006 2005
Netto rente og gebyr indtaegter 543.030 838.253 750.294 715.905 642.547 602.154
Kursreguleringer 36.074 121.213  -145.436 39.503 141.276 103.290
Andre driftsindtagter 352.758 4.764 20.448 7.959 1.362 3.706
Indteegter i alt 931.862 964.230 625.306 763.367 785.185 709.150
Udgifter 486.591 603.175 562.334 511.287 447.034 384.856
Kapitalandele i ass.

Virksomheder 0 0 0 0 0

1 Sparbanks arsrapporter 2005-2010
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Resultat fgr nedskrivninger 445271 361.055 62.972 252.080 338.151 324.294
Nedskrivninger pa udlan mv. 414.401 482.781 445.016 61.772 94.175 21.523
Resultat fgr skat 30.870  -121.726  -382.044 190.308 243.976 302.771
Skat 13.511 -31.837 -96.018 38.024 53.388 79.318
Resultat efter skat 17.359 -89.889  -286.026 152.284 190.588 223.453
Balance 15.104.000 17.859.000 18.756.000 16.777.000 14.897.000 12.160.000
Udlan 8.093.000 11.495.000 13.090.000 13.250.000 11.859.000 9.127.000
Egenkapital 1.281.000 1.265.000 1.353.000 1.673.000 1.561.000 1.403.000
Udlans endring -29,6% -12,2% -1,2% 11,7% 29,9%
Solvensprocent 16,7 13,1 10,0 12,2 12,2 11,7
Solvensbehov 10,6 10,2 8,0 8,0 80 -
Afkastningsgrad (ROA) 0,1 -0,5 -1,5 0,9 1,3 1,8
Egenkapitalens forretning efter

skat (ROE) 1,4 71 21,1 9,1 12,2 15,9
Tabsprocent 5,12 4,20 3,40 0,47 0,79 0,24
Resultatopgerelsen

Kigger man pa Sparbanks regnskaber i perioden 2005-2010, ser man at de hele tiden far en
hgjere indtjening pa netto rente og gebyr indtaegter, de formar dog ikke at flytte denne indtaegt
ned til indteegter i alt, som er noget mere svingende. Dette sammenholdt med at udgifterne

stiger i hele perioden, betyder en mindre indtjening i alt.

Samtidig har man et problem omkring nedskrivningerne, som er meget hgje. Man har saledes
tabt mellem 400 og 500 mio. hvert ar, de seneste 3 ar, og det er en udvikling som pt. ikke ser
ud til at veere @ndret. Man skrev saledes bade i regnskabet 2009 og 2010, at man forventede

et fald i nedskrivningerne. En udvikling som ikke helt har vist sig at holde.

2010 var et specielt ar for Sparbank, da man som tidligere navnt har solgt 1/3 af kunderne og
filialstrukturen, hvilket ogsa forklarer en stor del af ndringerne i regnskabet. Jf.
ledelsesberetningen giver dette en &ndring pa ca. 30 %, hvilket ogsa svarer nogenlunde til

@ndringen i regnskabet.

Balancen
Det samlede udlan og balance summen er naturligvis ogsa pavirket af salget, men da salget

har indbragt kr. 346 mio., pavirker det arets resultat i positiv retning, hvilket ogsa har betydet

at bankens egenkapital er tilneermelsesvis uandret.
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Udlansfordeling
Sparbanks udlansfordeling

Sparbank m Offentlig myndigheder

H Landbrug, jagt, skovbrug og
fiskeri
B Industri og rastofudvinding
1% 2% M Energiforsyning
B Bygge og anlaegsvirksomhed
H Handel
B Transport, hotel og restaurant

B Information og kommunikation

Finansiering og forsikring

H Fast ejendom
m @vrige erhverv

Private

Som det ses ud af ovenstaende, har Sparbank en stor overvagt fast ejendom i forhold til
erhvervs segmentet. En overvaegt som maske kan veere med til at forklarer, hvorfor man har

set nedskrivninger som fortseetter over hele perioden.

| forhold til andelen af fast ejendom, og fordelingen af udlan i gvrigt ber bemarkes at
andelene er blevet starre ved salget af afdelingerne. Man har saledes faet en mindre privat
andel, som er gaet fra 41 % i 2009 til 37 % i 2010, hvilket kunne indikere at en stor del af de
solgte kunder, har veeret private kunder. Sparbank begrunder e&ndringen i fast ejendom fra 12
% til 15 % med, at maengden af fast ejendom er faktisk er uendret, stigningen kommer fordi

fast ejendom kommer til at udggre en starre del, af den samlede mindre udlansmasse.
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Return On Assets, ROA
ROA, bedre kendt som afkastningsgraden er et udtryk for hvor meget man opnar i

Arets resultat x 100

forrentning, af den investerede kapital. Beregnes som

Aktiver
ROA 2010 2009 2008 2007 2006 2005
SallingBank 03 01 -01 10 12 11
Sparbank 01 -05 -15 09 13 18

Udviklingen i ROA er for begge banker negativ indtil 2009, hvor man ser udviklingen vender
igen og bliver mere og mere positiv. Udviklingen er praeget af at arets resultat i samme
periode har samme udvikling, og dermed praeger det afkast man far pa de penge man investere

i bankerne.

Forskellen pa de 2 banker er dog, at i perioden med en faldende ROA i Salling Bank udvider
man udlanet. Det ma betyde at man ikke tjener det samme pa de udlan man laver, som man
har gjort tidligere. Omvendt i Sparbank, hvor man bringer mangden af udlan ned, hvilket ma
betyde at man treekker investeringer ud af banken, og dermed far en bedre forrentning af de

penge man investere, ved at man investere mindre men bedre.

Return On Equity, ROE
Er bedre kendt pa dansk som Egenkapitalens forrentning, og er et udtryk for den rente som

aktionaererne har opnaet af den kapital, de har indskudt/investeret i virksomheden.

Arets reulstat x 100

Beregnes som

Egenkapital

ROE 2010 2009 2008 2007 2006 2005
Salling Bank 37 14 -10 104 109 10,2
Sparbank 14 -71 -21,1 91 12,2 159
Inflation 23 13 34 17 19 18

Hvis man sammenligner ROE, med en alternativ investering som f.eks. en almindelig
statsobligation pa 5 %, vil man kunne se, at begge banker har formaet at have en hgjere

forrentning de farste 3 ar, men da krisens indvirkning treeder ind, bliver de begge negative og
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i seerdeleshed Sparbank har haft en meget stor negativ udvikling, hvilket nok ma tilskrives de
store tab, som ikke har kunnet matches af indtjeningen og dermed er blevet finansieret via
egenkapitalen. Egenkapitalen er dermed blevet mindre, hvilket har givet en negativ

forrentning.

Samme udvikling ser vi hos Salling Bank, som dog far vendt udviklingen hurtigere, saledes
at denne bliver positiv aret efter. Tager man sa inflationen med ind som en faktor, kan man se

at de i 2009 har haft en positiv forrentning, selv om den dog har veeret meget begranset.

WACC
Nar man vurderer en virksomhed, kigger man ogsa pa om de kaber de rigtige varer, til den

rigtige pris. Det samme er geeldende for et pengeinstitut, hvor varen er penge. For at vurdere,

om pengeinstituttet “keber” deres varer ind til den rigtige pris, kan man beregne WACC.

WACC 'n eller det veegtede gennemsnitlige pris pd finansiering er et nggletal, som kan bruges
til sammenligning af de finansielle institutter. Det et udtryk for i hvor hgj grad man har
finansieret sig via egenkapitalen eller fremmedkapital, samt hvor meget man i gennemsnit

betaler for sin finansiering.

Nér man beregner WACC’n fir man grund omkostningen for banken, altsa den
gennemsnitlige indkebspris” man har pé sin vare. Nar man s& senere skal stille en pris pa
f.eks. et an til en kunde, kan man tilleegge bankens marginal til deekning af omkostninger,

fortjeneste / egenkapitalforrentning og dermed fa prisen pa udlanet.
WACC nggletallet beregnes ud fra fglgende formel:
K = Ka(1-T)L + ke(1-L)

e ky er den vaegtede gennemsnitlige pris pa ny kapital

e kg er pris pa rentebeerende forpligtelser

e T erskat — forudsattes til almindelig selskabsskat pa 25 %
e L erforholdet mellem aktiver og passiver

e Kk er egenkapitalens forrentning

o beregnes som rf + b(ky, — rf)
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= Rf: risikofrie rente, dvs. den rente som man forventer at kunne
investere til, til den mindst mulige risiko. Normalt vil man sztte den
risikofrie rente til renten pa statsobligationer. Forudsattes til 4 %

= B: Beta er den systematiske risiko — dvs. den risiko, som er feelles for
alle aktier pa markedet. Da den er falles for alle, settes denne
Beta/risiko til 1

= km er det forventede afkast pa aktie markedet, forudsattes til 8%

Splitter man beregningen op i 2 angiver kq(1-T)L hvor meget banken betaler for fremmed
finansiering, det vere sig bade almindelig anfordrings gaeld, men ogsa den fremmed
finansiering man har opnaet i markedet. Det andet led ke(1-L) er et udtryk for den
omkostning, man har til egenkapitalen.

En lav WACC vil vere et udtryk for, at banken har formaet at handle” korrekt ind. Man
keber varen billigt, og kan sa ogsa selge den billigere, hvis man gnsker dette. Omvendt kan
en hgj WACC vere udtryk for en svaghed, og man vil ikke kunne opna den samme indtjening
som hvis den var lav. Da man ma forvente at man ikke kan salge sine vare forholdsmassigt

dyrere, fordi man har en hgjere indkgbspris.

En hgj WACC kan veere udtryk for, at man i hgj grad har finansieret sig via fremmedkapital
og ikke har formaet at opna en tilfredsstillende pris pa denne fremmedkapital. Man har ikke

haft stgrrelsen/gkonomien til at opna en tilfredsstillende kreditvurdering, og dermed priser.

Flere institutter har veeret pressede i lgbet af krisen, og medierne har jevnligt beskrevet
institutternes situationer. De fleste af langiverne er blevet forsigtige og mindre risikovillige,
hvilket har betydet at priserne for fremmedkapital er steget, hvis det overhovedet er muligt for
det enkelte institut at opna lan.

Det andet led i bankens finansiering af almindelig anfordringsgeeld, dvs. kundernes opsparing.
Her der under bankpakke 1 veret ro om kunderne. Kunderne var sikret hele deres indskud ved
et krak hvilket har gjort, at der i perioden indtil udlgh var nogenlunde ro pa. Efter udlgb af
bankpakke 1 pr. 30/9 2010, var der dog banker der oplevede at indlanet faldt — kunder spredte
simpelthen deres risiko, ved at sikre sig at der ikke star mere end hvad indskyder
garantifonden garantere (kr. 750.000) i hver bank.
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Denne flugt har gjort, at flere institutter har startet en ny indlanskampagne, hvor man tilbyder
hgjrente produkter, for at sikre sig at kunderne bibeholder deres indlan hos dem. Denne
stigning i priserne pa indlan, hvor indlanet nogle steder kan stige fra naermest 0 til 3-4 % ger

ogsa, at bankens finansiering bliver dyrere. Man skal betale mere for at fa det samme.
Til at vurdere, hvorvidt WACC’n er hgj eller lav skal man bruge en reference rente

2005 2006 2007 2008 2009 2010

Pengemarkedsrente - CIBOR,
) . 2,2246 3,1815 4,4421 52757 2,4824 1,2455
Igbetid 3 maneder (1989-)

Pengemarkedsrente - Usikret,
2,1741 3,1315 4,3234 4,8794 1,8015 0,7005
lgbetid 3 maneder

Nedenstaende er et den arsgennemsnitlige rente, for henholdsvis Cibor3 og Tomorrow/next.
Forskellen pa de 2 satser er, at Cibor satsen er fastsat pa baggrund den rente, som
indberetningsbankerne™® angiver de I&ner penge ud til andre banker pa, som et gennemsnit
over 3 maneder. Mens T/N satsen er et udtryk for den reelle rente, man laner ud til pa

interbankmarkedet fra dag til dag.

Cibor (Copenhagen InterBank Offered Rate), har varet meget diskuteret i lgbet af foraret.
Nationalbanken har saledes meddelt, at de ikke leengere vil fastsatte renten, da de ikke mener
den er retvisende for det lanemarked, som den reelt skulle vise et billede” for.
Nationalbanken mener ikke lzengere den kan bruges som reference rente, da det ikke er den
sats man laner til leengere. Den er snarere et udtryk for, hvad medlemsbankerne mener den

skal vere, fremfor et reelt gennemsnit'’.

Jeg vil dog anvende Cibor satsen som reference rente til bankernes WACC nggletal, med den
begrundelse at Nationalbanken har fastsat satsen indtil 2010, og dermed ma have vurderet at

den har udgjort et reelt gennemsnit indtil.

Nggletallene viser falgende bankernes Wacc samt udviklingen i den gennemsnitlige arlige
Cibor3 sats.

® Nordea Bank, Danske Bank, Nykredit, Barclays Capital, Deutsche Bank, Jyske Bank, Royal Bank of Scotland
samt Sydbank.
' Nationalbanken undsiger Cibor-renten, Jyllandsposten Erhverv og @konomi, onsdag den 30. marts 2011
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2010 2009 2008 2007 2006 2005

Salling Bank 1,6 2 2,9 2,4 2,0 1,8
Sparbank 2,1 2,4 3,3 2,9 2,2 1,9
Cibor3 1,3 2,5 53 4,4 3,2 2,2

For beregninger se bilag 1

I 2010 var den gennemsnitlige Cibor3 sats meget lav, faktisk det laveste den har veeret i
perioden fra 1989 til nu. Sammenligner man sa de 2 bankers gennemsnitlige
finansieringsrente, er den hgjere i 2010, men lavere end de gvrige ar jeg har fremhaevet. | et
normalt marked, vil man kunne argumentere for, at en bank bgr have en WACC, der er lavere

end den gennemsnitlige Cibor3 sats.

Med baggrund i den historiske udvikling i Cibor3 satsen, vil jeg dog mene at 2010 var et helt
ekstra ordinart ar. Hvor man sa en Cibor3 sats som var meget afvigende fra et “normal” r.
Dette med det forbehold at Cibor satsen naturligvis svinger, og det er bade op og ned. Som
det ogsa fremgar af oversigten. Jeg vil dog stadig fastholde, at Cibor satsen har veret ekstra
ordinar lav grundet den gkonomiske krise, hvilket har bevirket, at den er kommet under hvad
man kan kalde et "normalt” niveau. Samtidig har der vaeret en del udfordringer i den
finansielle sektor, som ikke ligefrem har veeret med til at styrke tilliden til bankerne. Dette har
man ogsa bemaerket i den gvrige finansielle verden, og man er derfor ikke i lige sa hgj grad
villig til at omlaegge/rentetilpasse fremmedkapitalen. Man kan nok argumentere for, at det er
betydelig sveere at fremskaffe ny fremmedkapital. Dette medfarer at man er villig til at betale
en hgjere pris for kapitalen. Jeg vil mene, at hvor de 2 markeder nok har fulgt hinanden i en
hvis udstreekning tidligere, er de professionelle langivere i dag mere varsomme, og de mindre
banker oplever den samme situation som kunderne. Man vil gerne lane penge ud — men kun

til de gode kunder.

Flere mindre banker har opbygget forretningen med en stor del, af deres finansiering via
indlan fra kunderne. Mens en reekke af de starre institutter i hgjere grad finansierer sig i

markedet.

De fleste banker bruger i dag en ’nul” rente pa almindelige anfordringskonti, eller i hvert fald

en rente som ligger meget teet pa 0. Omvendt betaler enkelte nu bade 3 og 4 % pa
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hgjrentekonti, mod en binding i 3 ar. De starre institutter, finansierer sig i markedet klart

billigere til omkring 2 %. Hvad er sa bedst?

ICGR
ICGR nggletallet er et udtryk for hvor meget banken kan gge sine aktiver (udlan), uden at det

vil pavirke risiko (solvens).

Det beregnes som falger:

1 Resultat Resultat — udbytte
ICGR = - X - X
Egenkapital = Aktiver Resultat
Aktiver

En positiv ICGR betyder, at banken kan gge sine aktiver med den pageldende procentsats,
uden at solvensen vil blive pavirket, mens negativ ICGR vil betyde, at banken er ngdt til at
mindske sine aktiver. Eller alternativt tjener noget mere, for at opretholde sin solvens. Dette
forudsat, at man gnsker at bibeholde sin nuvarende solvens. Banken kan som led i sin
fremtidige strategi ogsa valge, at seenke solvensen mod et hgjere udlan — her kan ICGR veere
med til, at give et hint om hvor meget man kan ege udlanet “gratis” for solvens pavirkningen

kommer.

ICGR kan beregnes pa alle virksomheder og finansielle institutioner, man er dog ngdt til at
forudsaette, at deres udlans sammensatning forbliver uendret. Forbliver den ikke uandret, vil
det via de risikoveegtede poster pavirke solvensen, og dermed kan man ikke lave

regnestykket.

Hvor stor skal ICGR sa veere, for at det er tilfredsstillende. Man kan ikke sige noget direkte
tal, men er ICGR stor nok til at rumme en arlig rentetilskrivning for banken, samt inflationen,
vil man have et minimum. Dette er baseret pa veerdibevarelsesprincippet om, at man

minimum skal opretholde balancen som uforandret.

2010 2009 2008 2007 2006 2005
Salling Bank 3,72 1,37 -1,03 10,39 10,90 10,22
Sparbank 1,35 -7,11 -21,15 7,66 10,66 14,21

For beregninger se bilag 1
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Som det ses her, har begge banker haft en positiv udvikling op til 2008, hvor det vender og
man ikke leengere kan gge udlan, hvis man gnsker at opretholde den samme solvens. Dette
skyldes at begge banker i 2008 har haft underskud, og den indtjening/resultatet kan ikke
overfares saledes at man enten kan lane det ud, eller bruge det til en konsolidering af banken.
Sparbank har i 2008 et relativt stort fald i sin ICGR, og skal agere pa det. Umiddelbart bar de
slanke balancen eller have indtjeningen. Denne proces indledte de og har siden rettet op sa
der pr. 31.12.2010 er en ICGR som tillader at man holder sin nuvaerende drift, og udvider en

smule uden at det vil pavirke solvensen.

Udviklingen i ICGR viser tydeligt, hvad der sker nar virksomheden bliver pavirket negativt

pga. darlige resultater. Kigger man pa Sparbanks udvikling

2010 2009 2008 2007 2006 2005
Udlans endring -30% -12% -1% 12% 30 %
Solvensprocent'® 16,7 13,1 10 122 122 117

Man ser en sammenhang mellem &ndringen i udlanet og ICGR, banken har simpelthen
nedbragt udlanet, enten som fglge af at de har givet mindre ny udlan, eller ogsa som falge af

nedskrivningerne.

2010 2009 2008 2007 2006 2005
Udlans @ndring  6,3% 10,6 % 56 % 26,7 % 13,7 %
Solvensprocent™® 165 168 141 128 11,7 12,6

Kigger man pa Salling Bank, har de haft en starre veekst i udlansendringen, samtidig med at

de har kunnet styrke deres solvens.

18 Sparbanks arsrapporter
19 . °
Salling banks arsrapporter
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Kapitalforhold

Basiskapital20
Basiskapitalen er karakteriseret ved, at indskyderne af basiskapital er efterstillet de

almindelige kreditorer, hvis en finansiel virksomhed gar konkurs. Basiskapitalen er sat
sammen af tre forskellige slags kapital: kernekapital, hybrid kernekapital og supplerende
kapital. | penge- og realkreditinstitutter skal basiskapitalen altid veere pa mindst 8 procent af
de risikoveegtede poster (solvenskravet) og mindst 5 millioner euro (minimumskapitalkravet).

Den naermere definition af basiskapital findes i 8 128 i lov om finansiel virksomhed.
Basiskapitalen kan ogsa defineres efter fglgende beregning:

Kernekapital Indbetalt aktiekapital
+ Overskud ved emission
+ Reserver (inkl. Overskud)
+ Hybrid kernekapital
Fradrag - Egne aktier
- Immaterielle aktiver

- Skatteaktiver fra arets Igbende underskud

= Kernekapital efter fradrag
Supplerende kapital + Opskrivningshenlaeggelser
+ Veerdipapirer med ubestemt Igbetid og andre kapitalindskud
Fradrag - Kapitalelementer i andre kredit- eller finansieringsinstitutter, som
ikke
konsolideres

- Andele i forsikringsselskaber

= Basiskapitalen

Hvor kernekapitalen er fundamentet i basiskapitalen. | pengeinstitutter vil kernekapitalen
besta af aktier, garantibeviser eller andelsbeviser. Kernekapitalen er efterstillet alle gvrige
kreditorer, og vil derfor som oftest veere tabt i tilfeelde af et krak i virksomheden.

Kernekapitalen reguleres i LFV § 129

2 http://www.finanstilsynet.dk — finanstilsynets definition af basiskapital
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Udover kernekapitalen bestar basiskapitalen ogsa af den hybride kernekapital, som vil vere

lan banken har optaget. Den hybride kernekapital er 1an optaget i markedet, hos f.eks. starre

banker. Den hybride kernekapital kan i forhold til risiko sidestilles med kernekapitalen, da

denne ogsa vil veere efterstillet de gvrige kreditorer. Hybrid kernekapital reguleres i LFV §

132

Den supplerende kapital kan vaere den del af de lan, som er optaget som hybrid kernekapital

men som pga. lovgivningen ikke ma optages hybrid kernekapital. Den supplerende kapital er

en yderligere kapital, som optages og vil ligeledes betragtes, som en risikofyldt kapital.

Supplerende kapital reguleres i LFV § 135

For at kapital kan optages som supplerende kapital, skal fglgende veere opfyldt

- Langiveres krav skal veere efterstillet al anden ikke efterstillet geeld

- Lanet ma ikke kunne tilbagebetales for tid pa lan modtagers initiativ, eller uden

tilsynets godkendelse

- Der skal vaere mulighed for, at lantager kan udskyde betalingen af renter pa galden

Bankernes basiskapital, kernekapital og risikovaegtede poster21

Salling Bank 2010
Basiskapital 325.900
Kernekapital 229.597
Kernekapital i % 11,6
Risikoveegtede poster  1.980.728
Egenkapital 173.111

2009
323.945
225.293

11,7
1.925.012
168.134

Sparbank 2010
Basiskapital 2.101.490
Kernekapital 1.789.529
Kernekapital i % 14,2
Risikoveegtede poster 12.616.496
Egenkapital 1.281.130

2009
2.118.653
1.751.318

10,8
16.170.778
1.264.693

Der er meget stor forskel pa starrelsen af de 2 banker, hvilket ogsa ger en sammenligning pa

baggrund af de enkelte tal sveer. Man kan dog behandle kernekapitalen i %, som fortaller

hvor stor en del kernekapitalen udger af de risikovaegtede poster. Dvs. hvor stor en del af

bankens kapitalgrundlag, som er reel egenkapital — altsa kapitalindskud, optjent overskud

eller hybridkernekapital. Kernekapitalprocenten er hgjere i Sparbank end i Salling Bank,

hvilket er et udtryk for at kernekapitalen udger en starre del af basiskapitalen i Sparbank end i

*Bilag nr. 2
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Salling Bank. Hvis man maler pa, hvor stor en del den rene egenkapital udger, ved at tage

kernekapitalen i procent ex. den hybride kernekapital, vil det se saledes ud.

2010 Salling Bank Sparbank
Kernekapital 229.597 1.789.529
Hybridkernekapital 64.490 680.296
Kernekapital ex. Hybrid 165.107 1.109.233
Kernekapital i % reguleret 8,34 8,79

Den regulerede kernekapital i % viser, at Sparbank har en hgjere fremmedfinansiering af
deres kernekapital end Salling Bank og deres reelle egenkapital i vil derfor udger naesten det
samme henholdsvis 8,3 % og 8,8 %.

En hgjere finansiering via fremmedkapital er ikke ngdvendigvis et problem, i hvert fald ikke
sa lenge man kan fa den refinansieret. Men kommer man i en situation, hvor det enten ikke
kan lade sig gare at refinansiere, eller det vil vare for dyrt at refinansiere vil man fa et
problem, og kan blive ngdt til rebalancere sine udlan, saledes at de vil vere tilsvarende en ny

basiskapital.

Solvens
Solvens er et udtryk for den reserve som et pengeinstitut har, til at betale for det uforudsete

tab der kan komme. Lov om finansiel virksomhed, bestemmer i § 124 stk. 2, at basiskapitalen
minimum skal udgere 8 % af de risikovaegtede poster, ogsa kaldet solvensen, eller alternativt

5 mio. euro. som ogsa kaldes for minimumskravet.
Herudover bestemmes der i Lov om finansiel virksomhed at,

Stk. 4. Pengeinstitutters og realkreditinstitutters bestyrelse og direktion skal pa baggrund af
vurderingen i henhold til stk. 1 opgere instituttets individuelle solvensbehov. Solvensbehovet skal
udtrykkes som den tilstreekkelige basiskapital i procent af de risikovaegtede poster. Solvensbehovet kan

ikke veere mindre end solvenskravet efter stk. 2, nr. 1, og minimumskapitalkravet i stk. 2, nr. 2.

Stk. 5. Finanstilsynet kan fastsztte et hgjere individuelt solvenskrav end det, der fremgar af stk. 2, nr.
1.

Stk. 6. Finanstilsynet kan palaegge pengeinstituttet eller realkreditinstituttet at foretage nedskrivninger

af aktiver m.v. til brug for opgarelsen af basiskapitalen.
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Dvs. bestyrelse og direktion, har en forpligtelse til at opgare bankens individuelle solvens
behov. Behovet er bankens egen vurdering og opgarelse af, hvad de faktisk har behov for i
solvens, for at modsvare de risici der er ved at have den udlansportefglje man har, samt deekke
de finansielle dispositioner man har lavet. Dette fortsattes sa med, at finanstilsynet
forbeholder sig ret til, at foretage deres egen vurdering af den enkelte banks solvens behov, og
finder man det ikke opgerelsen tilfredsstillende (for lav), kan man korrigere saledes at man

mener solvensbehovet har tilsvar bankens lgbende risici.

Solvensen er et af de mest brugte nggletal i medierne, og de fleste danskere har efterhanden
leert at jo taettere en bank kommer pa 8 %, jo varre star det til. Solvensen er ogsa et af de tal,
som kan bruges til sammenligning mellem 2 banker ukritisk. Tallet vil altid veere et udtryk for
den samme buffer, selv om bankerne kan valge mellem 2 forskellige mader at beregne det pa.

Solvensen beregnes som falger:

Basiskapital

Sol =
orvens Risikovaegtede poster

De risikovaegtede poster er de udlan banken har ydet, som hver isar vaegtes ud fra den risiko,
de forventes at udgare for banken. De risikoveegtede poster kan gares op efter standard
metoden, eller den avancerede metode. Grundet omfanget af reglerne for, at matte bruge den

avancerede metode, vil de fleste mindre institutter bruge standard metoden.
Vegtningen efter standard metoden ser saledes ud:

- Stat/region/kommuner 0%
- Detailkunder (engagementer under 1 mio. €) 75 %

- Fast ejendom (veegtes efter type)

o Almindelig fast ejendom 35 % (forudsat lanet er ydet inden for
80 % af veerdien)
o Fritidshuse 35 % (forudsat lanet er ydet inden for
60 % af veerdien)
o Erhvervsejendomme 50 % (forudsat lanet er ydet inden for
50 % af veerdien)
- Dekkede obligationer (SDO) 10 %
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- @vrige obligationer 10-20%

Dvs. at laner man en kunde 1.000.000, og det samlede engagement er under DKK 7,5 mio.,
vil vaegten af lanet veere 750.000, nar man skal vurdere lanet i forhold til solvens opggarelsen.
Mens et Ian til det offentlige Danmark, betragtes som veerende meget sikkert og kan dermed
frinoldes fra opgarelsen. Et 1an ydet i det farste 80 % af veerdien pa den private ejendom, vil
veegte med 35 %, antageligt fordi man vurdere at en ejendom altid bgr kunne realiseres til 80
% af markedsveerdien.

Risiko vaegtningen er dermed et udtryk for den risiko banken patager sig, ved at lane penge ud
til det pagaeldende formal. Man vil saledes kunne lane rigtig mange penge ud, uden at patage
sig nogen starre risiko — hvis de kunder man har f.eks. er kommuner, eller der er stillet
sikkerhed via f.eks. SDO obligationer.

Solvensprocent® 2010 2009
Salling Bank 16,5 16,8
Sparbank 16,7 13,1

Ud fra ovenstaende opgarelse over solvensprocenten, kan man konkludere at begge banker
holder sig over lovens minimum pa 8 %, man er saledes umiddelbart fornuftigt kapitaliseret
til at modsta fremtidige tab. Hvor hgj skal solvensen sa vaere? Den skal vaere hgj nok — men
heller ikke for hgj. En for hgj solvens, kan ogsa veere et udtryk for at banken ikke patager sig
nok risiko, og dermed ikke tjener hvad den kan i forhold til en given risiko. Begge banker har
en fornuftig sterrelse pa solvensen, det er klart at Sparbank kan fa en udfordring, hvis tabene
fortseetter i samme starrelse, som de har gjort hidtil. Jeg vil dog pa baggrund af Sparbanks
egen forventning mene, at de har en solvensstarrelse som i det nuveerende marked, vil veere

tilsvarende.

Individuelt Solvensbehov
Loven fastsetter, at alle institutter skal have en solvens pa minimum 8 % - men der kan veere

stor forskel, pa hvad man minimum skal have, og hvad man har brug for, for at deekke de

risici man har pataget sig.

? Bilag 2
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Solvensbehovet er bankens egen risiko opgerelse af, hvad man faktisk har behov for i solvens,
for at kunne daekke de uforudsete forpligtelser man forventer at kunne fa ud fra en kalkuleret
risiko. Som udgangspunkt er det banken selv, der “bestemmer” behovet — dog med forbehold
for, at finanstilsynet kan heve det, hvis de finder behov for det. F.eks. i forbindelse med en
forholdsmaessig stor eksponering mod brancher, som er s&rlig konjunktur faglsomme.

Det individuelle solvensbehov er offentlig, og alle banker som deltager i bankpakke I1, skal
hvert ar offentliggere deres solvensbehov.

Som nggletal er solvensbehovet interessant. Det kan gares op pa flere mader, sa det er ikke
direkte sammenligneligt mellem bankerne. Men det er interessant i forhold til bankens

solvens.

Hvis banken har en solvens pa 18 % og et individuelt solvensbehov pa 12 %, har man en god
overdaekning af kapital, og kan séledes modsta flere uventede tab end man selv vurdere, man
kan fa. Omvendt har man et solvensbehov pa 11 % og en solvens pa 10 % - vil man have en
udfordring.

Individuelt solvensbehov 2010 2009

Salling Bank 9,1 9

Sparbank 10,6 10,2
Opgarelsen over bankernes individuelle solvensbehov ligger fornuftigt, begge banker har en
overdzakning 6-7 %. Denne overdakning kan man sé velge at “investere” i nye udlan og
dermed umiddelbart senke sin solvens, mod at fa en hgjere indtjening — hvilket sa pavirker

solvensen i en positiv retning igen.

Jeg vil dog vurdere at begge banker pt. samlet set har en fornuftig solvens, og en fornuftig
overdakning i forhold til deres solvens behov. Man bgr ud fra en vurdering alene pa
solvensen, veere klar til at 1ane penge ud igen, nar markedet vender og Danmark igen er i et

fremadgaende gear.

Likviditet
For at sikre, at der ikke bliver usikkerhed om hvorvidt en bank faktisk har likviditet nok — og
dermed skabe en risiko for et bank run, har man fast en lovgivning om dette. Et bank run er

nar alle kunderne gnsker at fa deres penge ud pa samme tid. Det sa vi blandt andet ved
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Northern Rock i England, men effekten minder meget om den adfard, som udvises nar der er
lagt op til starre strejker mv. — sa hamstres der i store meengder.

Men Lov om finansiel virksomhed forsgger at tage hand om problemstillingen, ved at
definere folgende i § 152:

Et pengeinstitut skal have en forsvarlig likviditet jf. stk. 2. Likviditeten skal mindst udgare
1) 15 pct. Af de geeldsforpligtelser, som det uanset mulighede udbetalingsforbehold pahviler
pengeinstituttet at betalte pa anfordring eller med kortere varsel end en maned, og
2) 10 pct. Af pengeinstituttets samlede gaelds- og garantiforpligtelser fraregnet efterstillede
kapitalindskud, der kan medregnes ved opgarelsen af basiskapitalen.
a. Stk. 2. Til likviditeten kan fglgende medregnes:
i. Kassebeholdning
ii. Fuldt ud sikre og likvide anfordringstilgodehavender hos kreditinstitutter og
forsikringsselskaber.

iii. Beholdning af sikre let selgelige, ubelante veerdipapirer og kreditmidler.
Salling Bank oplyser i arsrapporten 2010, at de har en overdeekning pa 198 % i 2010 mod 164
% i 2009, mens Spar Bank har en overdakning pa 271,3 % i 2010 mod 150,4 % i 2009.
Begge banker har saledes en god overdakning. Likviditet har igennem finanskrisen veeret et
af fokus omraderne, det skete som en falge af at interbank markedet lukkede, og man kunne
ikke lzengere lane fra dag til dag, saledes at man kunne modsvarer likviditets kravene for
”lante midler”. Man skulle selv have pengene, sa man opfyldte kravene. Dette gjorde at flere
banker havde en udfordring. Denne udfordring blev hjulpet lidt pa vej, da man lavede
Bankpakke 11, som havde til formal at styrke likviditeten i de danske pengeinstitutter. Man fik
et likviditets indskud, og kunne herefter preesentere en likviditets overdaekning som er langt
over lovens minimum. Dette for at stabilisere markedet, og sikre at kunderne fik en tiltro til

bankerne, som gjorde at de lod pengene sta i stedet for at tage dem ”hjem under hovedpuden”.

Fremmedkapital
Salling Bank

Belgb 1.000) Rentesats Udlgb Seerlige betingelser
50.000 Cibor3 + 1,25 2015 Lanet kan indfries fra 1/5 2012, herefter rente Cibor3 + 2,75
50.000 Cibor3 + 2,00 2016 Lanet kan indfries fra 1/7 2013, herefter rente Cibor3 +5
64.490 10,48 Uendelig Kan indfries fra 2/11 2012, opskrives med 5 % i 2014 og 2015.
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Sparbank
Belgb(1.000) Rentesats Udlgb Seerlige betingelser
200.000 4,8 Uendelig fra 2015 endres rente satsen til Cibor3 + 2,60
480.296 10,77 Uendelig Kan indfries til kurs 105 fra 2014-2015, herefter kurs 110
200.000 Cibor6 + 1,025 2014 Fra 2011 &ndres satsen til Cibor6 + 2,525
58.000 8 2020 Er baseret pa en 5 arig swaprente + marginal

Begge banker skal i de kommende ar ud og refinansiere, eller indfri noget af deres
fremmedkapital. De har begge Ian, som kan indfries i perioden 2012-2013. Det interessante
ma dog veere det 1an som staten har ydet til dem begge, som bliver forrentet med 10-11 %. En

forholdsmaessig hgjere sats end de gvrige lan.

Samtidig er der indbygget en klausul om, at lanet i 2014 og 2015 opskrives med 5 %, eller
skal indfries til kurs 105/110. Lanet er noget hgjere forrentet end de resterende, og nok et
udtryk for at det koster en hgjere pris at lane penge, nar man mangler dem. Kigger vi sa pa
lanet pa 58 mio., som Sparbank har optaget, er det optaget i 2010 og til en noget hgjere sats,
end de 1dn man har optaget ind krisen. Begge banker skal derfor indstille sig pa, at satserne pa
interbank markedet er forhgjet betydeligt, og dermed vil bankerne skulle tjene
forholdsmaessigt mere, for at kunne forrente det samme lan, hvis man veelger at refinansiere

lanene.

Rentefglsomhed?3
Til vurdering af bankerne er det ogsa relevant at analysere deres rentefglsomhed. Altsa i hvor

hgjgrad pavirkes de af en rentezendring.

Rentefglsomhed 2010 2009 2008 2007 2006 2005
Salling Bank 0,97 094 0,98 091 0,92 0,92
Sparbank 1,07 1,04 1,08 1,10 1,10 1,10

Ud af ovenstaende kan det konstateres, at de 2 banker er forskellig falsomme. Sparbank aktiv
falsom, hvilket betyder at hvis renten stiger, vil nettorente indtaegten ogsa stige med, og

omvendt hvis renten falder. Omvendt er Salling Bank passiv fglsom, sa hvis renten stiger vil

2 For beregninger se bilag 3
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netto renteindtegten falde, og omvendt hvis renten falder. At der er forskel pa de 2 banker
betyder, at de har finansieret sig forskelligt. Nar man er passivfglsom, vil man typisk veere

finansieret via almindeligt indlan.

Del konklusion
Bade Salling Bank og Sparbank er mindre danske pengeinstitutter med base i Skive. Salling

Bank er den mindste og udger ca. 20 % af Sparbank. Begge banker har deres rgdder i Salling,
men hvor Sparbank har udvidet forretningen, og pa et tidspunkt var deekkende over det meste
af Danmark, er Salling Bank blevet i Skive og omegn.

De 2 institutter har udviklet sig i hvert sit tempo, der er saledes stor forskel pa den starrelse

man har faet, og de ikke mindst de ’skader” man har faet under finanskrisen.

Salling Bank har udviklet sig stabilt over perioden 2005 til 2010 og er kommet nadigt
igennem krisen. De kan i lgbet af krisen praesentere nogle fornuftige nggletal, samt
nedskrivninger i mindre grad. Man har praesenteret overskud i hele perioden, med undtagelse

af et enkelt ar.

Solvensen er gaet fra 12 til 16 % over perioden, samtidig med at man har et solvens behov pa
9,1 % i ar 2010, man har dermed en fornuftig overdakning til at modsta eventuelle uforudsete
tab.

Udlanene i Salling Bank er fordelt med en lille overveegt af erhverv, og med fast ejendom

som den starste enkeltstdende branche.

Sparbank har haft en lidt omtumlet periode, man har set nogle store tab over perioden,
samtidig har man i 2010 valgt at afbryde samarbejdet med den tidligere direktar. 1 2010 solgte
de 13 filialer fra hvilket svarer til ca. 30 % af banken. Man har endvidere meddelt at man har
lavet en ny vision for banken, séledes at nu primeert vil fokusere pa Midtjylland, Arhus og

Kgbenhavn.

Banken har haft et par ar men negative resultater, og tabt forholdsvis store belgb. De har dog

en solvens pa 16 % og et behov pa 10,6 altsa en rimelig overdaekning.

Udlansfordelingen i banken har en overveagt af erhverv, med fast ejendom som starste

branche i erhverv.
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ROA, som er afkastningsgraden eller den forrentning som man far pa sine investerede midler,
har den ikke veeret ret hgj, pa nogen af bankerne. Faktisk har den siden 2007 veeret pa eller
under 1. Med andre ord kan man sige, at de ikke har faet ret meget ud af de penge, som de har
tjent. Dette har selvfglgelig haft en sammenhaeng med den gvrige gkonomi, men det storste
problem har nok veeret at man har tabt flere penge end man har tjent.

ROE, som er egenkapitalens forrentning har samme problem som ROA. Den har siden 2008
veeret negativ, hvilket vil veere et udtryk for at man som ejer af banken, ikke har faet et ret
hgjt afkast/forrentning af de midler man har indskudt i banken. Den lave/negative ROE kan
henfgres dels til nedgangen i gkonomien, men ogsa til at man ikke har formaet at preestere i
samme omfang som tidligere, og dermed har kunnet genere samme overskud, som kan

overfares til egenkapitalen.

WACC’n er faldet for begge banker, nok mest fordi en del af den finansiering man har, er
baseret pa Cibor3 satsen. Cibor3 satsen er faldet meget over perioden og ma nok siges at veere
ekstrem lav. Cibor3 satsen har tidligere veeret fastsat pa baggrund af indberetninger til
Nationalbanken, det er den dog ikke leengere. Da Nationalbanken ikke mener at Cibor3 satsen
er retvisende leengere, og de vil derfor ikke lengere fastsette den. Cibor3 satsen fastseettes i

dag af fondsbgarsen.

Selv om Cibor3 satsen har varet omdiskuteret, har jeg dog stadig brugt den som reference til
vurdering af WACC’n i banker, og ser man bort fra 2010 har man finansieret sig billigere end

markedsrenten. Det betyder alt andet lige, at man har finansieret sig fornuftigt.

ICGR er et udtryk for, hvor meget man kan udvide sine aktiver, uden at pavirke sin
soliditet/solvens. I en bank vil det at udvide sine aktiver, veere forbundet med en vurdere og
risiko klassifikation af de enkelte udlan. Ser man bort fra risikovaegtningen, og antager at man
vil udvide séledes at man har samme risikovegtning, vil Sparbank kunne udvide med 1,35 %
i 2010, mens Salling Bank vil kunne udvide med 3,72. Sparbank vil saledes ikke kunne lave

de store udvidelser i 2011.
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Hvorfor fusionere - det gar jo meget godt

Kilde: Fusioner i staten

Ovenstaende viser figuren 2 incitamenter for, hvorfor 2 mindre danske pengeinstitutter kan

veelge at fusionere.

Omkostningssynergi: Man gnsker at minimere omkostningerne generelt, ved at udnytte de
ressourcer man har bedre, og om muligt opna en besparelse i antallet af ressourcer man bruger

pa, at fa en opgave udfart.

Samtidig gnsker man at kunne finansiere sig bedre og om muligt billigere ved, at man
forhabentlig kan fusionere sig til en starrelse, som gar at man er mere attraktiv som partner
hos langiverne i markedet. Man gnsker ogsa at opna en bedre fordeling af f.eks.
kapitalstrukturen og senere avancen. Hvis parterne i en fusion adskiller sig ved, at det den ene
har det, den anden mangler, sa bar fusionen vere den rigtige forretningsstrategi. F.eks. hvis
den ene part har meget indlan staende, men ikke kan lane den ud — mens den anden part har
for lidt indlan, men godt kan lane den ud. Sa vil det ikke veere rentabelt for nogen af dem at
vaere selvstendige, men en samlet ’forretning” vil kunne udnytte det overskud den ene har, til

at lane ud og dermed fa en bedre indtjening.

Den anden synergi er indtaegtssynergien, hvor man udnytter hinandens nuveaerende grundlag,
til at styrke den samlede forretning. Sparbank har i dag en leasing afdeling, som varetager

deres interesser. Man skal saledes ikke ud, og finde eksterne partnere for at finde finansiering.
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Salling bank derimod har et samarbejde med Finans Nord, som er en gren af Spar Nord. Man
samarbejder med en konkurrent, fordi man ikke selv har en leasing afdeling. Her ville man i
en samlet bank, kunne udnytte at Sparbank allerede i dag har egen leasing afdeling, og
dermed forhabentlig kunne holde indtjeningen i egne bgger, og ikke mindst udnytte det nye
marked der kommer ved, at Salling Bank i dag ikke tilbyder deres egen leasing.

Man fusionerer for at opna synenergier, eller sagt pa en anden made man fusionere for at
udnytte alle kapaciteter til et max. Man kan som medarbejder kun na arbejdsopgaver til et
hvis punkt, bliver de flere eller stgrre opgaver end dette punkt, kan man ikke leengere na det
og virksomheden vil vere ngdt til at ansatte en medarbejder mere, som ikke ngdvendigvis far
fyldt helt op. Hvis Salling Bank og Sparbank begge har arbejde til 1,5 mand pa en opgave,
men har ansat 2 hver. Sa vil totalen give 4, men samlet kan de opna at en synergi ved, at man

kan sparer den 4. vk, og udfylde dagen for den 3.

Rationalisering
Besparelser i en organisation, kan bade veere nemme og sveere at finde. Nogle er oplagte mens

andre kraever et dybere kendskab til, hvordan organisationen er sat sammen og ikke mindst

arbejder sammen.

Ved en sammenlagning af virksomheder i samme branche, ma man forvente at der bliver et
overlab pa nogle af funktionerne i takt med, at man far ssmmenlagningen helt gennemfart. Et
overlab, som alt andet lige bar betyde, at der ikke behgver vaere den samme mangde ansatte

til at udferer det samme job.

Det er svart at sette noget egentlig tal pa, hvor stor en personale besparelse der er at opna.
Specielt fordi de 2 organisationer er bygget forskelligt op. Salling Bank har samlet hele deres
support funktion i Skive (lidt i stil med Danske Bank i Kgbenhavn), og Sparbank har til dels
en samlet supportfunktion i Skive — men har ogsa en delvis support i afdelingerne. Men der
vil veere funktioner, hvor man forventeligt kan opna besparelser — f.eks. i 1T, @konomi,
Direktionen, Direktionssekretariatet mv. Alle stabsfunktionerne i hovedsadefunktionen, bar

kunne beskeres i takt med, at man far sammenlagningen integreret.

Samtidig er der et overlab pa alle Salling Banks afdelinger, hvor man kan ligge afdelingerne

sammen. Det bar i hvert fald give en leder i overskud i hver af de nedlagte afdelinger,
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samtidig vil der formodentlig veere radgivere i de 2 afdelinger, som ikke har fuld portefalje,

og man ville sa kunne fylde pa der, og have en besparelse pa radgiver siden ogsa.

Intern Service/administration
IT

Kredit

Revision

Kommunikation

Markets

@konomi

Risiko

Ledelsessekretariat

I alt

Bestyrelse
Reprasentantskab (ex. Bestyrelse)

Direktion

| alt
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Ovenstaende er en opgerelse over antallet af medarbejdere, som i dag er beskaftiget i

hovedsade funktionen, samt min antagelse omkring antallet af ansatte, som indenfor en

periode pa 1-3 ar, vil kunne spares vaek. Nogle af besparelserne vil kraeve, at bankerne

systemmaessigt er lagt sammen, andre vil alene vere afhangige af f.eks. opsigelsesvarsler mv.

Intern Service / Administration daekker over bankbetjente og kantinepersonale m.fl. Hvis

man pa sigt forventer, at skulle samle hovedsaderne i en bygning vil behovet for antal ansatte

ikke fordobles, og man vil dermed kunne opna en besparelse.

IT: Funktionen bliver ikke tilsvarende starre af, at man ligger de 2 banker sammen.

Umiddelbart skyldes forskellen i antal ansatte i de 2 funktioner, at man karer pa forskellige

edb-centraler, hvor der er forskel pa, hvor meget/lidt man selv skal udvikle. Jeg vil dog mene

at man ved at samle afdelingerne, kan opna en besparelse pa 3, da det handler mere om edb-

kraft end arbejdskraft.
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Kredit: Specielt Sparbank har haft nogle kreditmassige udfordringer, samtidig ma man nok
stadig forvente at krisens eftersleeb ger, at der vil veere et forholdsmaessigt stgrre behov for en
steerk kredit afdeling. Jeg forventer dog ikke at arbejdsmangden bgr blive betydelig sterre af,

at man ligger de 2 banker sammen, og man bgr derfor kunne spare 1 ansat her.

Revision: Jeg forventer ikke nogen besparelse her. Salling Bank har i dag ikke nogen intern
revision, men denne funktion bgr kunne handteres af de medarbejdere, der i dag er ansat hos
Sparbank.

Direktion: En samlet direktion pa 4 er efter min mening for meget. Sparbank har i dag en
struktur, hvor man har en direktion pa 3, som hver iser har nogle ansvarsomrader. Jeg mener

dette ma veere den optimale lgsning, og vil derfor spare 1 direktar vak.

Markets: Jeg har ikke noget kendskab til, hvor intensiv aktiviteten er ved handel/investering.
Jeg vil som udgangspunkt lade de eksisterende pladser besta, og overlade den endelige

beslutning til den leder, som far afdelingen som ansvarsomrade.

@konomi: Her er det tal det handler om og jeg mener rapporteringssystemerne bgr kunne
rummes inden for eks. rammerne i Sparbank. Jeg mener derfor en besparelse pa 2 bar vare

realistisk.

Risiko: Funktionen deekker over en controller funktion, samt de lovpligtige complience og
risk-officer. Besparelse her vil vere sveer at finde, uden at have et egentlig kendskab til, hvad
f.eks. controllerne laver. Man vil dog maske kunne finde en besparelse hos bade complience
og risk-officer, da der lovgivningsmaessigt kun er krav om 1 af hver. Jeg vil dog undlade at
sparer i afdelingen i farste omgang.

Ledelses sekretariat: En blanding af direktionssekretaerer, HR og jurister. Jeg vil mene man

ber kunne opna en besparelse her pa 2 ansatte.

Herudover, mener jeg at man vil kunne opna en besparelse i de overlappende afdelinger. Man
ma forvente, at ikke alle radgivere sidder med en fuld portefglje, og dermed vil man kunne
ligge nogle af disse sammen, og dermed opna en besparelse i antallet af ansatte. Det vil dog
keerve en portefgljegennemgang, far man kan afdekke denne besparelse.

Bestyrelse og reprasentantskab: Bestyrelsen i Sparbank bestar i dag af 6
bestyrelsesmedlemmer og 3 medarbejder repraesentanter. Der vil som fglge af
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sammenlagningen nok blive lavet nogle overgangsbestemmelser, som afggr hvordan
bestyrelsessammensatningen skal vere. Jeg vil dog mene at den fremtidige bestyrelse godt
kan sammenseettes af 9, hvor af de 3 er medarbejderrepraesentanter. Grundet starrelses
forskellen pa de 2 banker, kan de gvrige bestyrelsesmedlemmer eventuelt veaelges 4+2 til
Sparbank, séledes at der vil vaere en lille overvegt af ”gamle” Sparbank medlemmer. Det vil
dog forventelig vaere en del af forhandlingerne, som skal forega nar man skal lave aftale
grundlaget for banken, og vil maske komme til at handle mere om politik i lokalomradet, end

egentlig behov for banken.
Jeg mener dog at en samlet bestyrelse pa 9 er tilstraekkelig for den nye bank.

Sparbank har i dag ikke noget repraesentantskab, hvilket jeg heller ikke mener den nye bank
behgver at have. Jeg veelger at afskaffe repreesentantskabet, da jeg mener at leddet ikke
umiddelbart har en egentlig effekt. Repraesentantskabet mgdes maske 2-4 gange arligt, og
bliver i denne forbindelse orienteret om bankens dispositioner. Men da der er tale om 2
banker som i dag er noteret pa fondsbgrsen, vil regelsattet herfra bevirke, at fondsharsen og
dermed markedet skal orienteres om ikke far, sa i hvert fald samtidigt med
repraesentantskabet, hvis der laves betydelige beslutninger. Markedet og kunderne har dermed
en mulighed for, at falge bankens bestyrelse pa teettere hold, end hvis f.eks. bankerne ikke var
bars noteret. Jeg mener derfor repraesentantskabets rolle i en hvis udstraekning er udtemt og

ungdvendig.
Jeg vaelger derfor at afskaffe repraesentantskabet!

Besparelse
Da det kun er direktionslgnningerne, bestyrelses- og repraesentantskabshonorarer, der bliver

offentliggjort i regnskabet, har jeg lavet en gennemsnits betragtning vedrgrende de gvrige
pladser. Der er selvfglgelig forskel pa lgnklasserne pa de pladser jeg beskaerer, men jeg mener

stadig at en gennemsnitsbetragtning, vil give et billede som er muligt at arbejde videre med.

Salling Bank  Sparbank I alt
Antal ansatte 96 355 451
Lgn omkostning 50.426 219.165 269.591
Gennemsnitslgn 525 617 598
Antal Direktarer 1 3 4
Lgn omkostning 2.210 4,914 7.124
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Gennemsnitslgn 2.210 1.638 1.781
Bestyrelse 6 9 15
Lon omkostning 551 1.861 2412
Gennemsnitslgn 92 207 161
Repreesentantskab 18 0 18
Lon omkostning 189 0 189
Gennemsnitslgn 11 0 11
Besparelse personale 10.162
Besparelse bestyrelse 965
Besparelse repraesentantskab 189
Besparelse i alt 11.316

Man vil altsa ud fra ovenstaende, kunne opna en besparelse pa ca. 11 mio. arligt med denne
besparelse. Da det er personale, vil der naturligvis veere en vis usikkerhed om tallet, da der vil
veere omkostninger forbundet med en opsigelse, f.eks. lan i opsigelses perioden, her udover
har det ogsa veeret kutymen, at man har hjulpet de opsagte medarbejdere videre med at sgge

nyt job.

Jeg afskaffer én direktgr, hvilket ogsa kan give en usikkerhed. | regnskabet 2010 for
Sparbank, er der blandt andet en post pa 12,7 mio. som er en fratreedelsesgodtgarelse til den
tidligere direkter. En post som hvis den kommer igen, i forbindelse med afskedigelsen af en
ny direktar, vil forrykke regnestykket betragteligt i ar 1.

IT

Jeg har valgt, at det er Salling Bank som edbmaessigt, skal veere den fortsettende bank. Dette
er valgt ud fra den betragtning, at SDC og BEC har valgt at fusionere pa et tidspunkt og der
forventer jeg at BEC bidrage med langt den starste del af systemkomplekset.

| forhold til edb omkostningerne, vil jeg tro at det vil veaere begraenset hvad man kan sparer.

Regningen til BEC vil vare opdelt i 4 typer omkostninger:

- Medlemskontingent
- Kunderelaterede afgifter

- Udviklingsomkostninger
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- Software

Medlemskontingentet vil kunne spares, man gar fra 2 banker til én bank, og kan dermed

sparer det ene kontingent. Det specielle ved en fusion mellem Spar Bank og Salling Bank er
dog, at der skiftes edb-central for den ene part. Det vil medfare en reekke omkostninger, som
medfarer, at der vil ga nogle ar inden man kan maerke en egentlig besparelse i forhold til edb

omkostningerne.

| forhold til konverteringen ind i BEC, vil omkostningerne ligge pa 6-10 mio. i ren
konvertering. Det er for det arbejde, som BEC og SDC skal foretage, for at kunne lade et
medlem traede ud og ind. Her ud over, vil der vaere en udtraedelsesomkostning hos afgivende
edb-central pa mellem sadvanligvis 2,5 — 5 ars omsatning. Man vil saledes meget hurtigt, fa

et tal som bliver forholdsvis stort, for at konvertere systemerne.

De interne omkostninger i skikkelse af udgifter til personale, og de timer som personalet skal
bruge pa at lave konverteringen, samt eventuel konsulent bistand fra andre institutter, skal

ogsa med i omkostningsheregningen.

De kunderelaterede afgifter bar ikke blive &ndret, ud fra den betragtning at kunderne synes
det er en god ide med en sammenlagning, og dermed bliver i banken. Den eneste made, at fa
de kunderelaterede udgifter til at falde p, er ved enten at have faerre kunder — eller give dem

feerre produkter.

Vedrgrende de lgbende udgifter, til udvikling af systemerne, bgr der blive en besparelse ud fra
en logik om, at man gar fra 2 til en bank og dermed, bgr kunne sparer den ene. Det er dog

med det men, at der bliver pt. feerre medlemmer hos Edb-centralerne. Det enten fordi nogle af
medlemsbankerne overgar til Finansiel Stabilitet, eller ogsa grundet sammenlaegninger. Hos
BEC er det seneste starre medlem Amagerbanken, som har staet i spidsen for mange af
udviklingsopgaverne, og har trukket en stor del af laesset. De er der ikke l&ngere, og derfor

ma man forvente at udviklingsomkostningerne er stigende hos de gvrige medlemmer.

Software mv. vil jeg ikke umiddelbart vurdere giver en besparelse til at starte med. Men i
forlengelse af en forventning om besparelser pa personalet, vil dette ogsa sla igennem pa

regningen for software, da man betaler det pr. aktiv bruger.
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Alt i alt, vil jeg vurdere at den besparelse der kan veere pa EDB vil veare begranset. | hvert
fald i de ferste 5 ar, da man vil have forholdsvis mange edb-omkostninger forbundet med

overgangen til ny edb-central.

Ejendomme

Ved en sammenlagning af de 2 banker, ber det veere muligt at nedleegge dels nogle afdelinger
— men ogsa det ene af hovedkvarterene. Dermed vil man skulle afhaende nogle af
ejendommene. Pt. er ejendomsmarkedet ikke attraktivt som salger men pa sigt og i takt med
at man far den gvrige bank tilpasset, ber man kunne selge ejendommene, og dermed fa en

indtjening herfra.

Baseret pa, at Sparbank har de bedste fysiske rammer, vil jeg beholde denne. Nar Salling
Banks medarbejdere skal flytte, selges ejendommen, hvor Salling Bank har hovedsade i dag

til offentlig veerdi — vil det indbringe 27,5 mio. (der er ingen geeld i ejendommen).

Endvidere vil der veere en reekke driftsomkostninger ved ejendommene, som kan skaeres vek.
F.eks. renggring, alarm, internet linjer, husleje mv. Alt sammen omkostninger, som er direkte
relateret til afdelingen. Jeg vil vurdere, at man kan sparer ca. 0,3 mio. pr. afdeling man
lukker/sammenlaegger. Der er sammenfald pa afdelinger i alle Salling Banks afdelinger, og

dermed bgr man kunne lukke 5 afdelinger. Hvilket vil give en besparelse pa 1,5 mio.

Alt i alt en indtaeegt/besparelse pa ejendomme og vedligehold pé ca. 29 mio.

Marketing

Hver bank har i dag sin egen marketing/lkommunikationsafdeling, som hver i se&r handtere
bankernes reklame fremstgd, merchandise mv. Her bgr der ogsa veare en besparelse, i form af
maengde rabatter og sparede omkostninger, til “udvikling” af den ene bank. Jeg vurdere dog
besparelsen til at vaere begraenset, set i forhold til den samlede omkostning og
omkostningsbesparelse i de 2 banker.

Del konklusion
En sammenlagning af de 2 banker vil naturligt medfgrer nogle muligheder for besparelser.

Man har overlappende afdelinger, hvor man kan sparer den det ene sa&t vaek, og udnytte at

man kan fa starre afdelinger og maske fylde op pa nogle af radgivernes portefaljer.
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I administrationsfunktionerne vil mange af arbejdsopgaverne ikke vare afhangige af om man
skal lave arbejdet for 50 eller 100 medarbejdere, og man vil derfor kunne skere pa antallet af

medarbejdere her.

Jeg vil i hovedkontor funktionerne spare 17 ud af 80 stillinger vaek. En besparelse pa tet ved
25 %, hvilket jeg ikke mener, er urealistisk. Jeg vil faktisk mene at det vil veere et minimum

man bar kunne spare.

Jeg vil endvidere nedlaegge repraesentantskabet. Salling Bank er den eneste af de 2 banker,
som har et repraesentantskab i dag, og jeg mener ikke det er en ngdvendighed for banken. |
hvert fald ikke i den nuvaerende konstruktion. Samtidig vil en ny bestyrelse bestaende af
bestyrelsesmedlemmer fra bade Sparbank og Salling Bank ogsa blive for stor, sa jeg vil

beskarer den med det antal Salling Bank bringer ind.

Jeg mener ikke der er nogen besparelse at hente pd edb’en efter en sammenlagning. Der er
tale om 2 banker, som ligger i 2 forskellige edb-centraler. EDB centralerne er godt nok
principielt lagt sammen, og arbejder ogsa sammen pa nogle fa omrader i dag. Men i den givne
situation, hvor man vil konvertere systemerne i umiddelbar forleengelse af, at en beslutning
om fusion er vedtaget, vil man skulle treede ud af den ene central, for sa at traede ind i den
anden. Denne gvelse vil koste penge og et bud pa en pris, vil alt i alt veere i omegnen af 15-20
mio. Jeg vil derfor vurdere at det abonnement” og dermed den besparelse, som man ville
kunne opna, ved kun at veare pa en central vil forsvinde i omkostninger forbundet med en

sammenlagning.

En udnyttelse af at kunne lukke dobbelt afdelinger i overlappende byer, vil vere en klar
konsekvens. Man kan spare en husleje, internetforbindelse og alle omkostningerne forbundet
med den ene ejendom, det mener jeg ma veere en selvfglge at man gar det. Jeg vil derfor

forvente at man tager det med i besparelsesrationalet for bankerne.

Alt i alt vil mit besparelses rationale give ca. 40 mio. som jeg forventer effektueret over 3 ar.
Jeg valger 3 ar fordi det ma vaere den realistiske tidsfaktor, til at fa de 2 organisationer

smeltet sammen.
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Organisation i ny bank
Jeg vil tage udgangspunkt i Sparbanks nuvaerende organisation, da den er mest velegnet til

udbygning. Dels er der en lidt stgrre ledelse, som indbefatter 1 administrerende direkter, samt
lederen for kredit og skonomi funktionerne. Jeg mener det giver en steerk ledelse, som bar
kunne have et stgrre overblik. Dels forventer jeg at det giver et sterre indblik og ikke mindst
samarbejde mellem de 2 funktioner, som henholdsvis skal vurdere bankens risiko, og de

funktioner som skal varetage risikoen. | form af gkonomi og kredit.

Mit forslag til en fremtidig organisation, ser saledes ud.

| Generalforsamling |

Repreesentantskab

Bestyre|se | ..................................... ;

Direktion

Compliance- /
Riskofficer

| Kredit | | Forretningsudvikling | | Forretningssupport | Markets

| Filialer } | Handelsbord }—

Administration Privat

[+ ]

Erhverv

Formueradgivning

| Kommunikation og marketing

Side 57 af 88



HDFR

Direktion: Jeg vil som tidligere naevnt sparer en direkter veek. Jeg mener en direktion
bestaende af en administrerende direktar, samt ansvarshavende for kredit og
forretningsudvikling, vil sikre at banken far en sterk ledelse. Den vil bestd, dels af en direktar
som skal veere bankens eksterne ansigt, men ogsa varetage den almindelige drift. Herudover
vil jeg inddrage kredit og forretningsudvikling, fordi jeg mener at begge funktioner er en
vigtig del af det at lede en bank. Kredit pa baggrund af retningslinjer fra bestyrelse og
direktion forme bankens risiko ud mod kunderne, og sikre at banken hele tiden lever op til
sine egne forventninger/mal. Forretningssupport — eller @konomi er dem, der rapportere om
bankens faktiske risiko, i form af solvens opggrelser, regnskabstal mv. Endvidere kan banken
overveje, hvorvidt man gnsker deltagelse i direktionen af Markets, som ogsa er med til at

tegne bankens risiko profil. Jeg vil dog undlade denne funktion i mit forslag.

Forretningssupport og Markets ledes og defineres af naste led. Enten direkte af den
administrerende direktar, eller ogsa i form af 2 underdirektgrer med ansvar for de respektive
afdelinger. Bankens starrelse giver stadig mulighed for, at den administrerende direktgr godt
kan have ansvaret for de 2 afdelinger, forudsat at man far bygget organisationen op med

kompetente afdelings/gruppe ledere.

Jeg har kopieret Sparbanks Complience og Risk Management afdelings placering, da den
fremtidige bank vil skulle have dette jf. lovgivningen. Afdelingen kan til dagligt referere til
direktionen, men den egentlige reference er hos bestyrelsen, og der vil veere krav om at

afdelingen lgbende orientere bestyrelsen om de iagttagelser de ger sig.

Resultatopggrelse og balance for ny bank

(1.000 kr.) Salling Bank  Sparbank Ny bank

Netto rente og gebyr indteaegter 116.674 543.030 659.704
Kursreguleringer 6.535 36.074 42.609
Andre driftsindteegter 422 352.758 353.180
Indtaegter i alt 123.631 931.862  1.055.493
Udgifter 92.380  486.591 578.971
Kapitalandele i ass. Virksomheder 1.521 0 1.521
Resultat for nedskrivninger 32.772 445271 478.043
Nedskrivninger pa udlan mv. 23.717  414.401 438.118
Resultat for skat 9.055 30.870 39.925
Skat 2.614 13.511 16.125
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Resultat efter skat

Aktiver

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos
centralbanker

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi

Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris
Obligationer til dagsveerdi

Aktier m.v.

Aktiver tilknyttet puljeordning

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Immaterielle aktiver

Grunde og bygninger i alt

Investeringsejendomme
Domicilejendomme

@vrige materielle aktiver
Aktuelle skatteaktiver
Udskudte skatteaktiver
Midlertidigt overtagne aktiver
Andre aktiver
Periodeafgraensningsposter
Aktiver i alt

Passiver

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Indlan og anden geeld

Indlan i puljeordninger

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris
Andre passiver

Periodeafgraensningsposter

Geld i alt

6.441

153.164
337.949

0
1.654.185
185.198
85.667

0

2.179

0
2.418.342

0

24.065
5.034

0

4.817

0

33.194
2.585
2.488.037

127.805
1.950.679
0

1.976
55.634

71
2.136.165

17.359 23.800

92.343 245.507
1.083.610 1.421.559
11.941 11.941
8.080.749  9.734.934
4.378.188 4.563.386
467.906 553.573
395.970 395.970
25.000 27.179
2.177 2177
14.537.884 16.956.226

25.028 25.028

0 24.065
47.573 52.607
748 748
115.759 120.576
8.113 8.113

360.423 393.617
7.994 10.579
15.103.522 17.591.559

780.202 908.007
7.411.428 9.362.107
395.970 395.970
3.539.216  3.541.192
713.224 768.858
8.110 8.181
12.848.150 14.984.315
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Hensatte forpligtelser

Henseettelser til pensioner og lignende forpligtelser
Hensettelser til tab pa garantier

Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser i alt

Efterstillede kapitalindskud
Efterstillede kapitalindskud

Egenkapital

Aktiekapital

Akkumulerede veerdiaendringer
Opskrivningshenlaggelser
Opskrivningsfond vedr. associerede og tilknyttede
virksomheder

@vrige reserver

Overfart overskud eller underskud
Minoritetsinteresser

Egenkapital i alt

Passiver i alt

5.200
9.071

14.271

164.490

30.000

0
0

34.887

34.887

939.355

120.533
0
0

0
0

143.111 1.160.597

0

0

173.111 1.281.130
2.488.037 15.103.522

5.200
43.958

49.158

1.103.845

150.533
0
0

0

0
1.303.708
0
1.454.241
17.591.559

Pa baggrund af regnskabet 2010 for Salling Bank og Sparbank har jeg lavet ovenstaende

opgerelse over resultatet for 2010, hvis man fusionerer. Banken bliver ca. 20 % stgrre end

Sparbank er i dag malt pa balance summen. Det er 10 % mindre end den del, man valgte at

seelge fra i 2010 som led i omlaegningen af Sparbanks strategi.

Der er i opgarelsen ikke korrigeret for sammenlagningen og dennes muligheder for at lave

besparelser pa f.eks. medarbejder antallet, ejendomme, afdelinger mv.

Nggletal for "ny bank”24

2010 WACC ICGR
Salling Bank 1,6 3,7
Sparbank 2,1 14
Cibor3 1,3

4 Datagrundlag i bilag 4

ROA ROE
0,3 3,7
0,1 1,4
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Ny bank 2,0 1,6 0,1 1,6

En beregning af WACC og ICGR for den nye bank, viser at en sammenlaegning umiddelbart
ikke vil veere til fordel for Salling Bank, man far en hgjere finansierings rente og kan ikke
udvide aktiverne i samme udstraekning som man kunne, hvis man var alene. Sparbanks
svingende resultater og nggletal pavirker den samlede bank negativt. Det samme vil vare
tilfzeldet nar man beregner ROA, her far man kun 0,1 i tilbagelgb mod 0,3, hvis man var
alene. Man far dermed halveret sit afkast. Samme tendens er at se pa egenkapitalens

forrentning, som ogsa halveres.

Den nye bank vil have en rentefglsomhed i 2010 pa 1,05 man vil saledes veere aktiv

rentefalsom, og dermed tjene hvis der kommer rentestigninger®.

Udl&nsfordeling®®

Andel udlén m Offentlig myndigheder

B Landbrug, jagt, skovbrug og
fiskeri
M Industri og rastofudvinding

M Energiforsyning

1% 3% 1%

B Bygge og anlaegsvirksomhed

B Handel

M Transport, hotel og restaurant
B Information og kommunikation

Finansiering og forsikring

M Fast ejendom
u @vrige erhverv

Private

5 se bilag 5 for beregninger
*®se bilag 6 for beregninger
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Udlansfordelingen i den nye bank vil se ud som ovenstdende. Man kan se at den nye bank vil
have en forholdsmaessig hgj eksponering mod fast ejendom. Det behgver ikke ngdvendigvis at
veere negativt, jeg vil dog heller ikke anse det som veerende specielt positivt.
Ejendomsmarkedet har igennem de seneste ar veeret meget negativt preeget, hvilket har
medfart store nedskrivninger. Jeg mener at en tilpasning af denne branche ma vere gnskeligt

og ngdvendigt.

Budget forudsaetninger
Begge banker skriver i deres forventninger til 2011, at de tilneermelsesvis forventer at 2011

ligner 2010, dog med mindre nedskrivninger.

Jeg vil derfor bruge falgende forudsetninger 2011, for at lave en opgerelse over den nye

fusionerede bank.

Netto rente og gebyrer: Der forudsattes en fremgang pa 10 % arligt, set ud fra en

forventning om stigende renter pa udlan.

- Kursreguleringer: Salling Bank forventer et fald, mens Sparbank forventer en stigning.
Jeg vil dog i mine forudsatninger forvente, at den nye bank far en positiv
kursregulering. Svarende til en forsigtig forrentning af obligationerne pa 2,5 %.

- Andre driftsindtegter vil jeg tilleegge en veerdi pa kr. 3 mio., samt en forventet indtaegt
pa salget af ejendomme i Skive pa kr. 27,5 mio., fratrukket verdien i regnskabet,
saledes at den indtaeegtsfares med kr. 3.435.000, fordelt over 3 ar.

- Udgifter — Salling Bank forventer en mindre stigning pa 3 %, som jeg har indregnet pa
baggrund af 2010 tallet for “ny bank”. Endvidere er besparelserne pa 12,8 mio. pa
personale og ejendomme fratrukket over 3 érig periode.

- Som led i fusionen, vil der blive en reekke omkostninger til f.eks. udarbejdelse af
prospekt mv. som udgiftsfares. Dette anslas til ca. 10 mio. som udgiftsferes ar 1

- Nedskrivninger: En sveer post at budgettere, men jeg vil tilleegge Sparbanks vurdering

en del veegt, hvor de i regnskabet 2010, skriver at nedskrivningerne vil vare betydelig

mindre i 2011. Samt at man i 2010 ikke har nedskrevet pa nye engagementer, det er
alle sammen kendte nedskrivnings engagementer. Dette sammenholdt med, at man har

&ndret i bankens ledelse, herunder kredit vil jeg tillegge meget stor veerdi. Med det

argument, at man ma antage at der har veeret en grund til at man har skiftet ledelsen,

og at man i denne forbindelse har brugt anledningen til at "temme alle skabe”, og fa
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alle nedskrivninger veek, som har veret "masker”, samtidig med at der kom en check
pa kr. 346 mio. fra salget. Jeg vil derfor forvente, at man Sparbank kommer ned pa et
“normalt” niveau fremad. Det normale niveau jeg forudsatter, er 1 %.

- Skat: Jeg vil forudsette, at banken alene betaler almindelig selskabsskat pa 25 %
For 2012 og 2013, vil jeg antage felgende forudsatninger:

- Indtegterne fremskrives med 10 % pr. ar.
- Besparelsen ved personale og bygninger viderefgres med 1/3 del veerdi. @vrige
omkostninger stiger med 3 %.

- Nedskrivningerne forventes at vaere pa et “normalt” niveau pa 1 %

Budget 2011-2013

(1.000 kr.) 2011 2012 2013
Netto rente og gebyr indtegter 725.674 798.242 878.066
Kursreguleringer 114.085 114.085 114.085
Andre driftsindtegter 4.145 4.145 4.145
Indteegter i alt 843.904 916.471 996.296
Udgifter 592.068 605.558 619.453
Fusionsudgifter 10.000 0 0
Kapitalandele i ass. Virksomheder 1.521 1.521 1.521
Resultat far nedskrivninger 243.357 312.434 378.364
Nedskrivninger pa udlan mv. 102.217 107.328 112.694
Resultat far skat 141.140 205.107 265.670
Skat 35.285 51.277 66.417
Resultat efter skat 105.855 153.830 199.252

For at kunne udarbejde en balance pa 2011-2013, har jeg sat falgende forudsetninger.
Aktiver:

- Der opfares en post som hedder goodwill, som repraesentere den goodwill der kgbes
ved overtagelse af Salling Bank.

- Udlan gges med 5 % hvert ar

- Tilgodehavender hos kreditinstitutter mv. tilleegges arets overskud, samt salg af

ejendom.
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Passiver:

- Indlan gges med 5 % hvert ar

- Posten skyldig handelspris etableres, som indeholder prisen pa Salling Bank. Nar man

sa har fundet ud af, hvordan man vil afregne flyttes den enten til egenkapital eller

geeld. Denne afskrives fsv. Goodwill andelen af belgbet.

- Avrets resultat overfares til egenkapitalen.

Aktiver

Goodwill

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

Udléan og andre tilgodehavender til dagsveerdi

Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris

Obligationer til dagsveerdi
Aktier m.v.

Aktiver tilknytte puljeordning

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Immaterielle aktiver

Grunde og bygninger i alt

Investeringsejendomme
Domicilejendomme

@vrige materielle aktiver
Aktuelle skatteaktiver
Udskudte skatteaktiver
Midlertidigt overtagne aktiver
Andre aktiver
Periodeafgreensningsposter

Aktiver i alt

Passiver

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker

Indlan og anden gzld

Indlan i puljeordninger

2011
26.889
269.572
1.508.773
11.941
10.221.681
4.563.386
553.573
395.970
27.179
2.177
17.581.140

25.028
0

52.607
748
120.576
8.113
393.617
10.579
18.192.408

908.007
9.830.212
395.970

2012
24.200
269.572
1.643.029
11.941
10.732.765
4.563.386
553.573
395.970
27.179
2177
18.223.792

25.028

0

52.607

748
120.576
8.113
393.617
10.579
18.835.060

908.007
10.321.723
395.970

2013
21.780
269.572
1.821.730
11.941
11.269.403
4.563.386
553.573
395.970
27.179
2.177
18.936.711

25.028

0

52.607
748
120.576
8.113
393.617
10.579
19.547.979

908.007
10.837.809
395.970
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Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 3.541.192  3.541.192  3.541.192
Andre passiver 768.858 768.858 768.858
Periodeafgraensningsposter 8.181 8.181 8.181
Skyldig handelspris 200.000 197.311 194.891
Geldi alt 15.652.420 16.141.242 16.654.908

Hensatte forpligtelser

Hensettelser til pensioner og lignende forpligtelser 5.200 5.200 5.200
Hensettelser til tab pa garantier 43.958 43.958 43.958
Andre hensatte forpligtelser 0 0 0
Hensatte forpligtelser i alt 49.158 49.158 49.158

Efterstillede kapitalindskud

Efterstillede kapitalindskud 1.103.845 1.103.845 1.103.845
Egenkapital

Aktiekapital 120.533 120.533 120.533
Akkumulerede vardieendringer 0 0 0
Opskrivningshenlaeggelser 0 0 0
Opskrivningsfond vedr. associerede og tilknyttede virksomheder 0 0 0
@vrige reserver 0 0 0
Overfart overskud eller underskud 1.266.452  1.420.282  1.619.534
Minoritetsinteresser 0 0 0
Egenkapital i alt 1.386.985  1.540.815  1.740.067
Passiver i alt 18.192.408 18.835.060 19.547.979

Mit budget fremskrivning vil basere sig pa, at jeg forventer et hgjere renteniveau over de
kommende 3 ar. Vi har allerede set den farst rentestigning i ar, men jeg mener det vil veere
naturligt at forvente mere af denne slags. Pa baggrund af rentestigningerne, vil jeg forvente at

den nye bank over perioden vil fa en hgjere indtjening.

Den hgjere indtjening samt mine besparelser, som faglge af fusionsrationalet vil give et

overskud pa ca. 459 mio. efter en skatte beregning pa 25 %.

Banken kan sa overfare resultatet til egenkapitalen og denne vej igennem konsolidere sig.
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SWOT analyse

Styrker Svagheder
- En velforankret bank i Salling - Bankens produkter adskiller sig ikke fra andre
- Starre volumen og dermed starre mulighed - En stor andel erhverv, og andel i fast ejendom

for at udvikle sig

- Selv om man fusionere, kan man stadig vere - Negativ omtale ved gennemfgrelse af fusions-
en lokalbank i nromradet rationale

- Mulighed for at opna besparelse som falge - Selv om man bliver starre, er man stadig et
lille af fusionen pengeinstitut

- Bedre udnyttelse af stabs medarbejdere

Muligheder Trusler
- Mulighed for at sette sig hardere pa de nye - Kan man leve op til ny lovgivning
markedsomrader
- Kan lave stordriftsfordele - Fjendtligt opkeb af konkurrenter
- Bedre mulighed for at udnytte personalets - Kunde loyalitet forsvinder
kompetencer - Starre institutter underbyder markedet

- Finanskrisen og dens pavirkning af kunderne
- Udenlandske banker der vil ind pad markedet i

Danmark

Tilsynsdiamant

Summen af store engagementer vil kreeve et dybere kendskab til de enkelte engagementer,
men ud fra at Salling Bank er mindre end den nye bank, vil deres store engagementer ikke
veegte naer sa meget i den nye bank, og dermed bgr summen af store engagementer blive
mindre.

Udlansveekst: der er en forventet udlansveaekst pa 5 %, man er dermed peant under tilsynets
vejledning pa 20 %

Ejendomseksponering: der er en eksponering pa 14 % i fast ejendom mod 25 %, som tilsynet
seetter som et maksimum
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Stabil funding:

Udlan 10.221.681
Indlan 9.830.212
Udstedte obligationer 3.541.192
Efterstillet kapital indskud 1.103.845
Egenkapital 1.386.985
| alt 15.862.234
Stabil funding 0,64

Tilsynets vejledning hedder under 1, hvilket den nye bank vil leve op til.

Likviditetsoverdaekning: Salling Bank angiver i regnskabet at de har en overdakning pa 198
% og Sparbank en overdakning pa 271,3 % i forhold til loven, og diamantens greenseverdi
som er over 50 %. Den nye bank ber derfor ogsa have en likviditets overdakning, som er over

bade lovens krav, og tilsynets vejledning i form af diamanten.

Del konklusion
Jeg vil organisere den nye bank meget lig den organisation man har i dag i Sparbank, hvor jeg

vil lave en tredeling af direktionen, saledes at man har fordelt ansvarsomraderne men ogsa har

den daglige ledelse af de tunge ansvarsomrader, som f.eks. kredit afdelingen.

Den nye bank vil have en balance pa ca. 17 mio. med en egenkapital pa ca. 150 mio., hvis

man samler de 2 banker pa baggrund af deres 2010 regnskab.

Malt pa nggletallene WACC, ICGR, ROA og ROE vil den nye bank veere svagere end Salling
Bank er i dag, man vil saledes fa en hgjere finansierings rente, mindre mulighed for at udvide

aktiverne og en darligere forrentning af bade investeringer og egenkapital.

Udlanet i den nye bank, vil have en overveegt af erhverv med starste enkeltstdende segment i
fast ejendom. En overvagt som kan veere et potentielt risikomoment. Pa baggrund af en reekke
budget forudsatninger, har jeg opstillet budget for 2011, 2012 og 2013. Budgetter som alle

viser et overskud og som indeholder mit fusionsrationale fordelt pa 3 ar.
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Handelspris pa en bank
Der er flere mader virksomheder kan overtage hinanden pa.

1) Man kan valge at fremsztte et tilbud til aktionzrerne pa kab af deres aktie, i en
forventning om at tilbuddet vil blive accepteret. Det har man blandt andet set Dupont har gjort

mod Danisco.

2) Et andet alternativ som er set sggt anvendt ved Bank Fyn er, at man laver et helt nyt
selskab, hvortil man overdrager aktiver og passiver fra de 2 gamle, og dermed far et nyt

pengeinstitut. En metode som kan anvendes, hvis man har 2 lige stilledede partnere.

3) Den sidste mulighed er, at den ene bank giver et tilbud pa keb af aktierne i den anden, men
hvor prisen bliver betalt med aktier i eget institut. PA denne made overtager man ogsa aktiver
0g passiver, og kan overfgrer dem til eget institut og derefter lukke den anden part som
virksomhed. Aktionarerne fra det kabte institut, bliver sa automatisk ejere/aktionzre i den

anden bank i kraft af ombytningen af aktierne.

Da det i et aktieselskab er aktionaererne der er ejerne, og dermed skal treeffe den endelige
beslutning om kghb/salg, vil det ogsa veere dem man skal tilgodese i form af en gevinst ved

handlen. De skal kunne se en fordel i at deres virksomhed bliver sterkere.

For at kunne godtgare hvad gevinsten vil blive for aktionzrerne, er det ngdvendigt at

prisfastsette bankerne.

Bank Styk stgrrelse  Aktie kurs  Antal aktier  Aktiekapital Kurs veerdi
Salling Bank 100 330 300.000 30.000.000 99.000.000
Sparbank 20 78 6.026.665 120.533.000  470.079.870

Ovenstaende er et skema over, hvad bankernes aktier er vard, dels efter deres nominelle

veerdi men ogsa ud fra kursveerdien.

Kursveerdien kunne godt veere en indikator for en veerdi, hvis ikke det var fordi at kurserne er
frie. De bevaeger sig ud fra udbud og efterspgrgsel, og ud fra hvor meget eller lidt markedet
tror pa den enkelte aktie, eller det den bagvedliggende bank. Man kan narmere sige, at kursen

er et udtryk for markedets tillid til banken.
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Kigger man pa kurs udviklingen fra 2005 til 2010 i de 2 banker, ser man at de har haft nogle

store udsving.
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Specielt Salling Bank har oplevet en stor nedtur, hvor man i 2007 oppe omkring 1200, er man
ultimo 2010 omkring 400, et stort fald som forventelig ma tilskrives krisen. Samtidig vil
kursdannelsen veere praeget af i hvor hgjgrad aktien bliver handlet. En aktie som Danske
Bank, vil blive handlet flere gange i lgbet af dagen, mens Salling Banks aktie ikke handles ret

meget, og dermed kan en enkelt handel pavirke kursen pa aktien.
Kursvardien som pris parameter:

Hvis kursen er hgjere end den kurs man har kebt til, vil man som aktionzr have et incitament
til at selge, men kigger man pa udviklingen i kurserne pa de 2 banker, har de varieret meget i
pris — hvis man prisfastsatter efter kursveerdien. Skulle der handles i dag, ville Salling Bank
veere 3 gange lavere end i 2007. Det kan selvfalgelig godt tilskrives efterspargsel og udbuds

pavirkningerne, samt den gkonomiske krise vi har haft.

Men sammenholder man den med kurs indre vaerdi — altsa egenkapitalen splittet ud, pa hver

enkelt aktie, sa var den i Salling Bank i 2010 kr. 626, dvs. nasten ca. det halve af bagrskursen.

Jeg vil ikke forvente at ret mange investorer vil selge banken til kursverdien, og i hvert fald
ikke de professionelle investorer, ogsa ejer aktier i Salling Bank, da de vil have analyseret
banken og fundet ud af kurs indre veerdi er hgjere end bars kursen, og dermed burde prisen pa

banken ogsa vere det.
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Et kabstilbud om keb af en anden bank, vil straks det fremsettes have en signal veerdi, som
markedet reagerer pa. Parterne i markedet sidder der for at opna den hgjst mulige gevinst i det
givne marked. Det betyder at kommer der et kgbstilbud pa en aktie, vil markedet reagere pa
dette — og formodentlig kabe op i aktien, ud fra, at man kan kgbe til en billigere pris nu og
selge til den pris som nu er fastsat, forudsat naturligvis at salgsprisen er hgjere end
barskursen. Noget der vel neermest kan vere en sikker gevinst. Men et opkab vil ogsa

naturligt presse prisen/kursen op pa aktien, og dermed vil gevinsten blive mindre pa sigt.

Ud over, at kursvaerdien kan vere svar at bruge som prisindikator, vil der ogsa vere en
problemstilling omkring likviditeten til selve kabet, hvilket ogsa er en aktuelt i denne

sammenhang.

Men hvad er prisen pa banken
Aktierne i Salling Bank og Sparbank har ikke samme stykstarrelse, hvilket betyder at de ikke

er direkte sammenlignelige. Jeg vil derfor starte med at normalisere dem, saledes at de er
sammenlignelige. Jeg vil derfor &ndre den nominelle veerdi pa Sallings Bank aktie fra kr. 100

til kr. 20, saledes at der er samme starrelse pa aktierne i Sparbank og Salling Bank.

Nominel veerdi Aktiekapital Kursveerdi Antal Aktier  Barskurs
Far 100 30.000.000 99.000.000 300.000 330
Efter 20 30.000.000 99.000.000 1.500.000 66

For beregninger se bilag 7

Da jeg ikke pavirker aktiekapitalen med ny indskud, eller kursverdien vil disse vare
uendrede. Det vil alene veere en &ndring af sterrelsen pr. aktie og dermed antallet af aktier,

samt den tilhgrende bgrskurs.

Jeg @ndrer starrelsen til kr. 20, hvilket betyder at antallet af aktier bliver 5 gange sa stort. Det
er beregnet som Aktiekapitalen divideret med den nominelle veerdi, hvilket giver et nyt samlet
antal aktier pa 1,5 mio. Den total kursvardi pa banken vil vaere uendret, selv om aktierne
opdeles i mindre starrelser. Derfor kan jeg tage kursvaerdien og dividere med antallet af

aktier, og dermed fa barskursen pa den nye starrelse.
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Arets  Antal Bars Indre PE- KI-

resultat aktier  kurs Egenkapital verdi EPS veerdi veerdi

Salling Bank 6.441.000 1.500.000 66 173.111.000 115,41 4,29 15,37 0,57
Sparbank 17.359.000 6.026.665 78 1.281.000.000 212,56 2,88 27,08 0,37

For beregninger se bilag 8

Da Sparbank skal kagbe ejerskabet af Salling Bank, vil det vare egenkapitalen de skal kabe.
Ud fra ovenstaende, kan man dog se at den nuverende barskurs ikke repraesenterer den fulde
egenkapital. Det ses ved at Kurs-indre vardi (K1), er lavere end 1. Man ma nok forvente, at i
kraft af at Salling Bank har vist nogle stabile positive tendenser hele vejen igennem krisen,
inden krisen har udbetalt udbytte, at aktionaererne kan have en forventning om, at dette sker
igen. De vil saledes ikke szlge til under egenkapitalens vardi og har formodentlig en

forventning om, at de skal tjene pa salget.

Spergsmalet er hvad er den rigtige pris — det ma vaere den, som aktionarerne er villige til at

seelge til.

Arets Antal Bgrs Indre PE- Kl-
resultat aktier kurs Egenkapital verdi  EPS veardi veerdi
Salling Bank 6.441.000 1.500.000 133 173.111.000 115,41 4,29 30,91 1,15

Pris 199.077.650
Antal kunder 18.950
Antal

aktioneaerer 7300
Pris pr.

kunde 10.505

For beregninger se bilag 9

Jeg mener prisen for Salling Bank, bar vare ca. 200 mio. Det vil give en Kurs-indre veerdi pa
1,15 — dvs. en pris som indeholder den fulde egenkapital, samt en preemie pa ca. 26 mio. i

goodwill mv.
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For den enkelte aktioneer, vil det betyde at kursen pr. aktie afregnes til 133, frem for den
nuvearende pa 66, hvilket vil veere ca. en fordobling. Altsa en gevinst for den enkelte aktionar
pa 100 % - eller omregnet kr. 67 pr. aktie, som i alt giver aktionarerne en gevinst pa ca. kr.
100 mio.

Salling Bank har pr. 31.10.2010 ca. 18.950 kunder, hvilket giver en pris pr. kunde pa kr.
10.505. Sparbank solgte i 2010 kunder for ca. 12.000 pr. kunde. Men set ud fra, at prisen skal
afspejle at ejerne kan fa en umiddelbar gjeblikkelig gevinst, samt at den nye bank forventelig
kan opna nogle stordriftsfordele, og dermed kunne fa et hgjere resultat, ma en fremtidig

forventning om udbytte mv. kunne begrunde den lavere pris pr. kunde.

Jeg vil i de efterfglgende afsnit forudsatte at Sparbanks og Salling Banks bestyrelse, er blevet

enige om at prisen er kr. 200 mio.

Hvordan skal kgbet finansieres
En af mulighederne er som sagt at give et tilbud til aktionaererne, som man ikke mener de kan

sige nej til. Prisen for Salling Bank er kr. 200 mio., spargsmalet er sa hvor kommer pengene
fra.

Sparbank har oplyst i arsrapporten 2010, at de har en overdakning pa 275 % eller hvad der
svarer til ca. 4,1 mia. Sparbank har et internt krav jf. arsberetningen til deres overdaekning pa

likviditeten, nemlig at denne skal veere minimum 50 % hgjere end lovens foreskriver.

Overdaekningen kommer primert fra et salg af obligationer, som er udstedt pa baggrund af
den individuelle statsgaranti. Der er udstedt for ca. 3 mia., spargsmalet vil sa vare, hvad sker
der nar statsgarantien udlgber i 2013? Alle banker der har udstedt obligationer, som har veeret
daekket af den individuelle statsgaranti skal ud og refinansiere sig i sommeren 2013%". Det vil
formodentlig give et stort pres pa markedet, og give anledning til spgrgsmalet om, hvorvidt

alle banker faktisk kan fa refinansieret, og hvis de kan hvad bliver prisen s&?

Likviditets overdaekning 2010 T.kr. 4.100.000
- Sparbank Ian udlgb 2013 T.kr. 480.296
- Sparbank lan udlgb 2014 T.kr.  200.000
- Salling Bank udlgb 2012/2013 T.kr. 164.490

z Mandagmorgen — Danske banker i respirator til 2013
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Likviditets overdaekning T.kr. 3.255.214
- kabspris Salling Bank T.kr. 200.000
| alt T.kr. 3.055.214

Sparbank har saledes en likviditets overdakning pa ca. 3 mia., som kan omregnes til en
overdaekning pa ca. 202 % af likviditetskravet. Med baggrund i dette, vil Sparbank have
likviditet nok til at byde 200 mio. for Salling Bank.

Spergsmalet vil sa veere, hvorvidt 2013 problemstillingen vil pavirke dette kgb. Kan man
refinansiere 3 mia. Eller skal man ud og lane pengene, for at kunne kagbe banken. Sparbank
har optaget et 1an i 2010 pa 58 mio. som forrentes med 8 %, sa alternativet vil veere om man
kan optage et lignende lan. Et l1an pa 200 mio. til 8 % i rente, vil give en renteudgift pa 16

mio. p.a. — altsa over hvad man vil kunne opna stordrifts fordele ifglge mine beregninger.

En del af finansieringen skal saledes ogsa beres af en forventning om en merindtaegt. Ifglge
de budgetter jeg har lavet, vil en ny bank kunne genere ca. 459 mio. i overskud over en tre
arig periode. Man vil saledes kunne tilbage betale et Ian over denne trearige periode, og

herefter vil man kunne opna den fulde effekt af opkabet.

Udstedelse af nye aktier
En anden mulighed for finansiering af en overtagelse, er at man i kgbende institut udsteder

aktier for det belgb man skal bruge. Markedet skal sa optage/kebe disse aktier og via dette

salg vil man fa en likviditet ind, som kan bruges til keb af den anden part.

Vi har senest set Danske Bank vere pa markedet, og slge ny udstedte aktier. Der blev
udstedt for 19 mia. og de blev alle sammen solgt. Nu er hverken Salling Bank eller Sparbank
dog i samme starrelse som Danske Bank, og har formodentlig heller ikke det samme netveerk,
til at kunne afsatte aktierne, ej heller en garanteret udstedelse. Problemet med aktier er, at
hvis en bank krakker sa er pengene tabt. Det skal derfor vaere en risikovillig kapital man
keber for. Men i og med, at det skal veere en risikovillig kapital vil man ogsa skulle vurdere i
hvilken udstraekning man gnsker at lgbe risikoen. Skulle Sparbank udstede nye aktier, vil man
formodentlig kun se opkab fra danske investorer. Markedet i Danmark og afkastet i aktier er
ikke stort nok, til at udenlandske investorer finder det interessant. Samtidig har de danske
banker, et darligt omdgmme efter Amager Banken fik lov at krakke. Da den krakkede skete

der noget historisk — der var nemlig ikke nogen redning for indskyderne. Det betad at der var
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mange der tabte penge, og kigger man i flere af bank regnskaberne for 2010, vil man se at der
i begivenheder efter 31.12.2010, henfares til at man forventer et tab pa de 1an man har ydet
Amager Banken. Men én ting er, at aktionarerne og det danske langiver marked har tabt
pengene, men noget andet er, at de internationale partnere har faet gjnene op for Danmark.
Danmark har pt. veeret det eneste land, som har ladet en bank ga ned og dermed overladt tab
til interessenterne i banken. | flere andre lande, har man set at andre banker har hjulpet, eller
at regeringer simpelthen har overtaget bankerne i f.eks. Northern Rock, hvor Storbritanniens
regering overtog banken, og via deres National bank stillede likviditet til radighed, for at sikre
at deres finansielle system ikke kollapsede. Men det skete ikke ved Amager Banken, og
dermed trak de store langivere sig tilbage. Markedet blev uinteressant — sa Danmark ma pt.

Klarer sig selv.

Et salg af ny udstedte aktier, vil derfor skulle ske til danske investorer. Spargsmalet er sa
hvorvidt de vil have tiltro til, at f.eks. Sparbank vil kunne overtage Salling Bank og fa en
fornuftig forretning ud af det. Salling Bank har haft betydelig feerre tab end Sparbank, det vil
derfor umiddelbart vaere en steerk partner at fa ind. Omvendt har Sparbank tabt mange penge,
og spgrgsmalet er sa hvorvidt markedet vil honorer den staerke partner, fremfor svage
regnskaber. Jeg vil mene at markedet vil analysere kgbet med veegt pa Sparbank og deres
made at drive bank pa. Ud fra deres resultater gennem krisen, har de haft nogle svage
regnskaber, og mangler at vise at deres nye struktur er vejen frem. Jeg vil derfor mene at
markedet vil veere kritisk overfor en ny udstedelse, og presse priserne ned og dermed vil de ny
udstedte aktier ikke fa samme kursverdi som de nuvaerende. De nuvarende aktionzrer vil

derfor opleve at de nye aktier kan kgbes billigere end eksisterende, men fa samme rettigheder.

Ombytning af aktier
Den tredje mulighed for at overtage en anden bank, er at tilbyde at kabe aktierne i Salling

Bank, med aktier i Sparbank. Sparbank skal sa udstede nye aktier, i den udstreekning de ikke

selv ligger med et antal, der modsvarer det de skal bruge.

En ombytning af aktier, vil vaere mest relevant nar man taler om en fusion, som begge parter
har en interesse i. Dvs. nar man udnytte hinandens sterke sider, til at skabe én ny samlet

bank, som star steerkere end de 2 ville have gjort som selvstaendige virksomheder.

Jeg vil antage at bestyrelserne er blevet enige om et bytteforhold, der hedder 5:3. Man kan

altsa fa 3 Sparbank aktier for 5 Salling Bank aktier.
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Ombytningsforhold Sparbank Salling Bank

Aktiekapital 120.533.000 30.000.000
Antal aktier 6.026.665 1.500.000
Styk starrelse 20 20
Egenkapital 1.281.000.000 173.111.000
Egenkapital pr. aktie 212,56 115,41
Bytteforhold 5:3 638 577
Fusionspremie 10,5 %

Ny udstedelse af Sparbank

Aktier 900.000

Goodwill 18.188.832
For beregninger se bilag 10

Ved en ombytning af aktier, med et bytteforhold pa 5:3 vil Sparbank skulle udstede ca.
900.000 nye aktier, som skal afsattes til de nuveerende aktionerer i Salling Bank. Samtidig
afregnes der en fee eller preemie pa ca. 18 mio., som aktionzrerne far ved at de faktisk far
aktier som har en hgjere veerdi, end dem de betaler med. Preemien er et udtryk for den

goodwill som Salling Bank reprasentere.

Den praemie som Sparbank betaler, vil give sig til udtryk i den forhgjede kurs som der

afregnes til.

Del konklusion
Med baggrund i ovenstaende kan der konkluderes, at aktionarerne i Salling Bank, vil fa en

gevinst hvis de lader deres institut fusionere ind i Sparbank. Hvis man lader sig overtage via
et egentlig salg, vil man fa et tilbud, som er en fordobling af den nuverende veerdi, hvis man
maler pa kurs-indre veardi. Med baggrund i samfundets udvikling, vil jeg mene at det varer
nogle ar inden Salling Banks aktier, vil have en kurs-indre veerdi pa 1 eller derover. Der vil
derfor ikke umiddelbart veere udsigt til at aktierne bliver deres fulde verdi veerd inden for kort
tid. Spargsmalet vil dog veere hvorvidt Sparbank kan frembringe kapitalen til at kebe Salling
Bank. Det er et sveert marked da der er tvivl om, hvordan man skal refinansiere den kapital,
som man har hentet hjem via den individuelle statsgaranti. Sparbank er derfor ngdt til at se

lidt leengere ud i fremtiden far de beslutter sig for at fremsende et kabstilbud.
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Alternativet for Sparbank vil vere at udstede nye aktier, udfordringen her vil dog veere at
finde partnere i markedet, som er interesseret i at kabe dem. Markedet for bank aktier er ikke
hvad det har veeret, hvilket ogsa er afspejlet i at ingen af de 2 banker har en kurs-indre veerdi
som er pa 1 eller derover. Markedet tror ikke ret meget pa branchen og det sender priserne
ned.

Sparbank kan sa fremsende et tilbud til Salling Banks aktionzrer, med henblik pa at bytte
aktier og pa denne made overtage Salling Bank. En lgsning som vil kraeve at Salling Banks
aktionarer kan se, at der vil vare et hgjere indtjeningspotentiale i den nye bank, fremfor det

potentiale der er i Salling Bank i dag.

Konklusion
En bank i Danmark skal drives i overensstemmelse med Lov om finansielvirksomhed, og man

lever af at formidle en kontakt mellem kunder med kapital overskud, med kunder med kapital
underskud. Som falge af denne opgave levere man ogsa en rakke finansielle ydelser, samt

betalingsformidling.

De fleste pengeinstitutter, herunder i hvert fald de institutter der er bgrsnoterede, arbejder

efter at skabe overskud, med henblik pa altid at maksimere investorenes afkast.

Nar man driver finansiel virksomhed i Danmark, bliver man ogsa en del af samfundet. De
finansielle virksomheder har en stor betydning for samfundet, og samfundets gkonomi. Nar
man driver virksomhed i det frie marked, vil der vaere mange faktorer der pavirker hvordan
man kan udvikle sig. Lovgivningen er en stor faktor, som lgbende bliver tilpasset sa den hele

regulere bankerne ud fra, hvordan man mener de skal agere i markedet.

Men det er ikke kun lovgivningen der pavirker bankerne. Den teknologiske udvikling, kan
ogsa have indflydelse pa, hvordan bankerne udvikler sig. Vi har set internettet blive en stor
del af det at drive finansiel virksomhed, og senest mobilbank som er kommet med
smartsphones. Danskerne har en forventning om, at man udnytter de medier der er, sa nar der
kommer et nyt medie pa markedet, som udvisker graeensen mellem computer og telefon,

forventes bankerne at falge med, med en lgsning som kan honorere dette.

At Danskerne har taget teknologien til sig, betyder sa ogsa at man ikke leengere har det

samme behov for at kunne komme i sin bank. Man har et dankort til betalinger, og
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webbank/mobil til overblikket — man behgver ikke leengere komme i banken for at haeve
penge. Det betyder at bankerne lgbende tilpasser deres organisationer og derfor bl.a. har

nedlagt en raekke filialer.

Selv om Salling Bank og Sparbank begge kommer fra Skive, har de udviklet sig meget
forskelligt. Salling Bank er blevet pa hjemegnen, og har drevet en mindre bank i deres
lokalomrade. Mens Sparbank har udvidet og tidligere har deekket det meste af Danmark.
Udviklingen og krisen har dog gjort at Sparbank har veeret ngdt til at revurdere deres

forretning, og tilpasse den de nye tider.

Begge banker er naturligvis preeget af finanskrisen, og er ngdt til at vurdere hvordan de skal
drive bank i de kommende ar. Salling Bank har klaret krisen pant, og viser stadig bedre tal.
Men er de store nok til at klarer sig i markedet fremover? Jeg vil sige nej — de har ikke en
starrelse, som gar at de kan blive ved med at konkurrere med de store danske institutter.
Problemet er, at med den starrelse de har nu, vil de ikke kunne opna de samme besparelser,
som f.eks. Danske Bank kan opna stordrifts fordele, ved f.eks. at samle deres afdelinger i
starre enheder, og den vej igennem opna en hgjere indtjening. Danske Bank er repraesenteret i
flere forskellige lande, men behgver kun en IT afdeling for kunne administrere det. Salling
Bank er repraesenteret i Skive og omegn, men behgver stadig en IT afdeling til at kunne
administrere i princippet det samme. Man kan altsa ikke opna de samme stordriftsfordele, og

dermed tjene det samme til udvikling af forretningen.

At vare et lille pengeinstitut kan vaere komfortabelt, man kommer maske teettere pa kunderne
og er kendt som byens bank. Men hvor de store har spredt deres risiko over hele Danmark, er
Salling Bank meget afhaengig af, hvorvidt Skive og omegn Klarer sig, herunder bliver ramt af

arbejdsleshed eller andre “’lokale” kriser.

Sparbank har omlagt virksomheden i lgbet af krisen, og kigger man pa tallene har man haft
nogle meget svingende tal. Man har tjent godt fer krisen, men har til gengeeld ogsa felt krisens
styrke. Sparbank er ca. 5 gange sterre end Salling Bank, hvis man maler pa balancen. Men en

stor bank i Danmark er man ikke.

Efter man har solgt 30 % af forretningen er man ngdt til at finde fodfeeste igen. Man skal gge

forretningen i de nye primere markeder, og koncentrere sig om dette.
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Jeg mener derfor en fusion mellem de 2 institutter kan veere interessant. De har hovedseade i
samme by, og deekker de samme markedsomrader i Midtjylland. Man bgr derfor kunne opna
en del synenergier ved at fusionere de 2 institutter. En fusion mellem de 2 institutter vil veere i
trad med Sparbanks nye vision om, at blive et steerkt pengeinstitut i Midtjylland. Samtidig
med at man ikke leengere vil vaere konkurrenter i Skive by, men kan koncentrere sig om

konkurrenterne Danske Bank og Nordea m.fl.

En fusion mellem 2 mindre institutter kan hurtigt blive praeget af hjertet fremfor gkonomien.
Salling Bank har veret i Skive i mange ar, og alle aktionarer er lokale folk. Sa hvorfor salge

”vores” bank til ”dem” der fra Sparbank?

Jeg mener Salling Banks aktionarer skal se det som en styrkelse af deres institut. Pa
nuveerende tidspunkt mener jeg ikke de har en starrelse, som ger at de kan opretholde at veere
selvsteendige fremover. Hvis ikke man laver et samarbejde med Sparbank, hvem kan sa vare
et alternativ til at give et bud pa banken. Vestjysk Bank og Fjordbank Mors ligger ikke ret
langt derfra, og kunne maske ogsa vare interesseret i at kabe banken. Kgber Vestjysk Bank,
Salling Bank er jeg slet ikke tvivl om, at alt vedrgrende stab mv. bliver flyttet til Lemvig, og
byen mister dermed en stor arbejdsplads. Hvad der sa er vaerst/bedst vil jeg lade aktionaererne

bestemme.

Sparbank har veeret presset, men jeg tror pa at de har faet vendt forretningen nu, saledes at de
er klar til at mgde fremtiden. De har haft nogle store tab, men jeg forventer at man har lgst det
nu — og de forventer da heller ikke selv, at 2011 byder pa vesentlige nye tab. De skal derfor
styrke deres position i deres “nye” marked, her mener jeg at en fusion med Salling Bank vil

veere et rigtigt skridt.

Dels styrker de deres kundegrundlag, men de mister ogsa en stor konkurrent i Skive. Samtidig
kan de opna ca. 40 mio. i fusionsrationale. De 40 mio. kan bruges til at styrke banken, sa nar
der for alvor kommer gang i gkonomien igen, vil man veere klar til at lane ud og gge

indtjeningen.

Hvis Sparbank skal fusionere med Salling Bank, skal der falde en betaling, enten form af et

keb af aktierne, eller ogsa skal aktierne byttes med Sparbank aktier.

Sparbank har pt. likviditet til at kebe Salling Bank kontant, men spgrgsmalet ma veere
hvorvidt de har likviditet til det pa lidt leengere sigt. Jeg har tidligere belyst 2013
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problemstillingen, hvilket ogsa vil veere den som Sparbank skal vurdere pa, nar de skal

bestemme sig for et kab.

Alternativet vil veere at lave en aktie udvidelse, og forsgge at afsette den i markedet. Jeg tror
ikke den mulighed vil veere let i gjeblikket pa grund af markedets syn pa finansielle institutter.
Flere institutter forsgger i dag at hente ny likviditet i markedet, men alt tyder pa at det er

nogle tunge og omkostningskraevende processor der skal til.

Jeg vil derfor anbefale at man laver en ombytning af aktierne, saledes at aktionzrerne i
Salling Bank bytter deres aktier ud med aktier i Sparbank. Det vil set fra Sparbanks side, veere
med til at give de nye aktionarer et ejerforhold over banken, sa det stadig er ”deres” bank.
Man kan opna et fusionsrationale og vil pa den anden side af fusionen, fremsta som et
steerkere institut, som har sterre mulighed for at lave et overskud, der kan udbetales til

aktionzrerne som udbytte.

Jeg vil derfor konkludere at det vil vare fordelagtigt for aktionaererne i bade Salling Bank og

Sparbank at lade de 2 banker fusionere.
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Bilag

Bilag 1 datagrundlag beregninger

dage
Indkomst e
skat

Udbytte
Renteudgifter
Balance
Egenkapital
Garantkapital
Pulje
(aktivside)
Skattesats %
Beta
Risikofrirente%
forventet
rente%

kd

L

Ke

Venstre side
Hgjre side
WACC

ICGR

Data grundlag
Salling Bank
Indkomst e skat
Udbytte
Renteudgifter
Balance
Egenkapital
Garantkapital
Pulje (aktivside)

WACC
ICGR
Udlans @ndring

360

16.264

0

19.851
1.527.988
159.142
0

0
25
1
4

8
0,014501997
0,895848658

0,08
0,009743696
0,008332107

1,81%

10,22%

2010
6.441

0

35.245
2.488.037
173.111
0

0

2010
1,62
3,72

-19,0%

(Egenkapital OGSA ved sparekasser)

=B4*D4/(B5-B6-B8+B7)
=(B5-B6-B8)/(B5-B8-B7)
=(B11/100)+B10*((B12/100)-(B11/100))
=B13*(1-(B9/100))*B14

=B15*(1-B14)

=B16+B17

ERR

=(B2-B3)/B2

2009
2.305

0

41.290
2.226.129
168.134
0

0

2009

1,37
-31,0%

1

2008 2007
-1.664 18.435
0 0
62.989 41.142
2.078.624  1.861.229
161.882 177.429
0 0

0 0

2008 2007
2,9 2,42
-1,03 10,39
19,8% 18,6%

1
CR RA
9,601412575 0,010644063
=1/((B6/B5))  =B2/B5
2006 2005
18.183 16.264
0 0
24.995 19.851
1.571.031  1.527.988
166.880  159.142
0 0
0 0
2006 2005
2,04 1,81
10,9 10,22
12,7%
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Datagrundlag

Sparbank 2010
Indkomst e skat 17.359
Udbytte 0
Renteudgifter 275.207
Balance 15.103.522
Egenkapital 1.281.130
Garantkapital 0
Pulje (aktivside) 395.970
2010
WACC 2,1
ICGR 1,35
Udléns &ndring -11,8%
Ny bank 2010
Indkomst e
skat 23.800
Udbytte 0
Renteudgifter 310.452
Balance 17.591.559
Egenkapital 1.454.241
Garantkapital 0
Pulje
(aktivside) 395.970
2010
WACC 2,03
ICGR 1,64
Udlans aendring -13,2%

2009
-89.889

0

420.199
17.858.555
1.264.693
0

368.480

2009
2,38
-7,11
-27,2%

2009

-87.584

0

461.489
20.084.684
1.432.827
0

368.480

2009
2,34
-6,11
-27,8%

2008
-286.026

0

661.394
18.756.059
1.352.597
0

298.541

2008
3,27
-21,15
10,5%

2008

-287.690

0

724.383
20.834.683
1.514.479
0

298.541

2008
3,24
-19
11,7%

2007
152.284
24.107
468.190
16.776.721
1.672.696
0

382.424

2007
2,96
7,66

33,3%

2007

170.719
24.107
509.332
18.637.950
1.850.125
0

382.424

2007
2,9
7,92
31,8%

2006
190.588
24.107
264.952
14.897.419
1.561.487
0

303.382

2006
2,22
10,66
16,2%

2006

208.771
24.107
289.947
16.468.450
1.728.367
0

303.382

2006
2,2
14,85
15,8%

2005
223.453
24.107
153.104
12.159.502
1.403.350
0

265.283

2005
1,91
14,21

2005

239.717
24.107
172.955
13.687.490
1.562.492
0

265.283
2005

1,9
13,8
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Bilag 2

Avrsrapporten for Salling Bank, 2010 —s. 39

22. Solvensopgerelse

Egenkapital ifolge balancen . e 173.111 168.134
Statslig hybrid kermekapital. ..o vceve e sre s s s e e e e £5.000 65.000
50 % af summen af kapitalandele over 10 % jf. FIL § 131, stk. 2..... -3.697 -1.348
Aktiverade skatteaktiver. v e -4.817 -5.493
Kernekapital efter fradrag . ceers e resesssmsnas s s ssasnensnsseasnnns 229,597 225.293
Efterstillede kapitalindskud ...o.oeer e e e e 100.000 100.000
50 % af summen af kapitalandele over 10 % jf. FIL § 131, stk. 2..... -3.697 -1.348
Basiskapital 325.900 323.945
Vagtede poster uden for handelsbeholdningen....cocveeiieiiiiiiiininn. 1.874.710 1.817.353
Vaegtaede poster med markedsrisiko M.V, oo e e 106.018 107.659
Vaegtede poster i alt. . i 1.980.728 1.925.012
Kernskapital efter fradrag i procent af vaegtede posteri alt....oveevnens 11,6 % 11,7 %
Solvensprocent ifalge FIL § 124, 5tk 2. i e ceeemeenevean e 16,5 % 16,8 %

Arsrapporten for Sparbank, 2010 — s 52

34 Solvensopgorelss

Egenkapital 1.281.130 1264653
Primazre fradrag i kernekapitalen -117.936 -126.336
Hybrid kemekapital 526335 612,961
Kemekapital after fradrag 1789520 1.751.318
Supplerande kapital 311.961 367.335
Basiskapitalen efter fradrag, ulimo 2101.400 2118653
Vmgtode postar mad kredit- og modpartsnsiks mv. 9188502 13.217.670
Vagtode postar moad markedsrisiko mv. 1.983.970 1.640.591
Vagtede postar med operationel risko 1444024 1.312.308
Vaagtede poster i alt 12.616.486 16170778
Hemekapital efter fradrag i procent af vaegtede poster i alt 142 10,8
Sobrensprocent ifelge FIL § 124, stk 2 16,7 13,1
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Bilag 3 — rentefglsomhed

Salling Bank

Rentefglsomme aktiver
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og
centralbanker

Udléan og andre tilgodehavender
Obligationer
Rentefalsomme aktiver i alt

Rentefglsomme passiver
Geeld til kreditinstitutter og
centralbanker

Indlan og anden geld
Efterstillede kapitalindskud
Obligationer

Rentefglsomme passiver i alt

Rentefglsomhed
Rentefglsomme aktiver / rentefaglsomme
passiver

Sparbank

Rentefglsomme aktiver
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og
centralbanker

UdIan og andre tilgodehavender
Obligationer

Rentefglsomme aktiver i alt

Rentefglsomme passiver
Geeld til kreditinstitutter og
centralbanker

Indlan og anden geld
Efterstillede kapitalindskud
Obligationer

Rentefalsomme passiver i alt

Rentefglsomhed
Rentefalsomme aktiver / rentefalsomme
passiver

2010

337.949
1.654.185
185.198
2.177.332

127.805
1.950.679
164.490
1.976
2.244.950

0,97

2010
1.083.610

8.092.690

4.378.188
13.554.48
8

780.202

7.411.428
939.355

3.539.216
12.670.20
1

1,07

2009

125.828
1.556.228
205.872
1.887.928

135.454
1.700.693
164.358
1.976
2.002.481

0,94

2009

756.344
11.494.71
2

4.021.653
16.272.70
9

1.774.726
11.630.16
2

976.483

1.208.178
15.589.54
9

1,04

2008

314.089
1.406.877
109.463
1.830.429

186.881
1.580.523
100.000
440
1.867.844

0,98

2008

934.010
13.089.64
4

2.986.628
17.010.28
2

3.933.798
10.115.26
3

492.064

1.223.979
15.765.10
4

1,08

2007

67.812
1.332.624
109.078
1.509.514

182.914
1.388.870
90.000

0
1.661.784

0,91

2007

1.014.819
13.249.81
2

1.228.597
15.493.22
8

1.527.368
10.188.31
6

435.374

1.967.646
14.118.70
4

1,10

2006 2005

45.306 45.431
1.051.882  925.160
166.039  238.735
1.263.227 1.209.326

146.075 97.817
1.187.457 1.182.225
40.000 40.000

0 0
1.373.532 1.320.042

0,92 0,92
2006 2005
144405 647.631

11.858.54
0 9.126.772

1.781.444 1.337.530
13.784.38 11.111.93
9 3

1.902.325 1.068.466

8.776.215 8.470.120
438.210  298.519

1.465.971  274.547
12.582.72 10.111.65
1 2

1,10 1,10
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Rentefglsomhed

Salling Bank
Sparbank
Bilag 4
2010
23.800
0
310.452
17.591.559
1.454.241
0
395.970
2010
WACC 2,03
ICGR 1,64
Udlans sendring -13,2%

2010 2009 2008

0,97 0,94 0,98

1,07 1,04 1,08
2009 2008 2007
-87.584  -287.690  170.719
0 0 24.107
461.489 724383  509.332
20.084.684 20.834.683 18.637.950
1.432.827 1.514.479 1.850.125
0 0 0
368.480  298.541  382.424
2009 2008 2007
2,34 3,24 2,9
-6,11 -19 7,92
-27,8% 11,7% 31,8%

2007
0,91
1,10

2006
208.771
24.107
289.947
16.468.450
1.728.367
0

303.382

2006
2,2
14,85
15,8%

2006
0,92
1,10

2005
0,92
1,10

2005
239.717
24.107
172.955
13.687.490
1.562.492
0

265.283

2005

1,9
13,8
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Bilag 5

Rentefglsomme aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Udlan og andre tilgodehavender

Obligationer

Rentefglsomme aktiver i alt

Rentefglsomme passiver

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Indlan og anden gzeld

Efterstillede kapitalindskud

Obligationer

Rentefglsomme passiver i alt

Rentefglsomhed
Rentefglsomme aktiver / rentefglsomme passiver

Bilag 6

Salling Andel
Udlansfordeling 2010 Bank udlan
Offentlig myndigheder 0% 0
Landbrug, jagt, skovbrug og
fiskeri 9%  148.877
Industri og rastofudvinding 1% 66.167
Energiforsyning 0% 0
Bygge og anlaegsvirksomhed 5% 82.709
Handel 10%  165.419
Transport, hotel og restaurant 2% 33.084
Information og kommunikation 1% 16.542
Finansiering og forsikring 3% 49.626
Fast ejendom 11% 181.960
@vrige erhverv 10%  165.419
Private 45%  744.383
Total udlan 2010 1.654.185

2010

1.421.559

9.746.875

4.563.386

15.731.820

908.007

9.362.107

1.103.845

3.541.192

14.915.151

1,05

Andel Ny Andel
Sparbank udlan Bank udlan

1%  80.807 1%  80.807
2% 161.615 3% 310.492
7% 565.652 6% 631.820
1% 80.807 1% 80.807
1% 323.230 1% 405.939
5% 404.037 6% 569.456
3% 242.422 3% 275.506
1% 80.807 1% 97.349
1% 323.230 1% 372.856
15% 1.212.112 14% 1.394.073
20% 1.616.150 18% 1.781.568
37% 2.989.877 38% 3.734.260
8.080.749 9.734.934
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Bilag 7

Normalisering af aktier i Salling Bank

Nominel veerdi Aktiekapital  Kursveerdi Antal Aktier Bgrskurs
For 100 30.000.000 99.000.000 300.000 330
Efter 20 30.000.000 99.000.000 1.500.000 66

Antal aktier: nom vaerdi / aktiekapital
Barskurs: kursveerdi / antal aktier

Bilag 8
Arets Antal Indre PE- KI-
resultat aktier Bgrskurs Egenkapital vaerdi EPS veardi  veerdi
Salling
Bank 6.441.000 1.500.000 66 173.111.000 115,41 4,29 15,37 0,57
Sparbank 17.359.000 6.026.665 78 1.281.000.000 212,56 2,88 27,08 0,37

Indre vaerdi: EK / Antal aktier

EPS - Ernings per share: Arets resultat / Antal aktier
PE- Veerdi (Price-earning): Bgrskurs / EPS

Kl-vaerdi (Kurs-indre vaerdi): Bgrskurs / Indre veerdi
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Bilag 9
Indre PE- Kl-
Arets resultat Antal aktier Bgrskurs Egenkapital veerdi EPS veerdi vardi
Salling
Bank 6.441.000 1.500.000 133 173.111.000 115,41 4,29 30,91 1,15
Pris 199.077.650
Antal kunder 18.950
Antal
aktioneaere 7.300
Pris pr. kunde 10.505

Bgrs kurs: Indre veerdi x Kl veerdi

Indre veerdi: Egenkapital / antal aktier

EPS: Arets resultat / antal aktier
PE veerdi: Bgrskurs / EPS

Pris: antal aktier x bgrskurs
Pris pr kunde: Pris / antal aktier

Bilag 10

Ombytningsforhold

Aktiekapital

Antal aktier

Styk stgrrelse

Egenkapital

Egenkapital pr. aktie
Bytteforhold 5:3

Fusionspreemie

Nyudstedelse af Sparbank Aktier
Goodwill

Sparbank Salling Bank
120.533.000 30.000.000
6.026.665  1.500.000
20 20
1.281.000.000 173.111.000
212,56 115,41
638 577
10,5%
900.000
18.188.832

Beregninger

Egenkapital / Antal aktier
Egenkapital x bytteforhold

Antal aktier / bytteforhold x bytteforhold
Egenkapital x fusionspraemie
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