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1. Abstract

Since the beginning of the financial crisis in 2008, the number of Danish banks has decreased.
One reason for this decrease is a number of banks going bankruptcy, caused by large

devaluations on loans.

Another reason is a large number of mergers between Danish banks, who have chosen this

solution in order to become more competitive in the future.

The purpose of this thesis is to determine the effect of a merger between two banks,
specifically looking at the financial and organisational effects of the new merged bank. This
thesis specifically looks at a fictive merger between Djurslands Bank and Sparekassen Hobro.
The aim of the thesis is to determine whether the merger is an advantage for the shareholders

of Djurslands Bank.

The analysis clearly shows that the new merged bank will have better solidity and
profitability. The analysis particularly shows better solvency, income statement, balance sheet
and EPS. In the long run there is further a decrease in labour costs, facility costs and funding,

which will cause further positive financial results.
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2. Indledning

Vi har i de seneste ar oplevet en global finanskrise, som har sat sine tydelige spor i
verdensgkonomien. Senest kan n@vnes krisen i de sydeuropaiske lande (Grakenland og
Portugal). Finanskrisen har ogsa ramt den danske gkonomi, hvilket blandt andet ses ved en
markant stigning i antallet af konkurser i perioden 2007 - 2010', en markant stigning i antallet
af tvangsaktioner i perioden 2008 - 2010* samt et markant fald i ejendomspriserne i perioden

2007 - 2010°.

Denne onde cirkel har tvunget de danske pengeinstitutter til voldsomme nedskrivninger,
hvilket har betydet negative arsresultater for mange danske pengeinstitutter i arene 2008 og
2009. Denne udvikling har medfgrt en kovending, i forhold til hvordan man bgr drive bank 1
Danmark. De danske pengeinstitutter har @ndret deres fokus fra at vere rettet imod volumen
af deres udlan, til nu at veere rettet imod kvaliteten af deres udlan. Det har gget interessen for

nggletallet solvens, som er udtryk for, hvor solvent et pengeinstitut er.

Roskilde Bank var en af de banker, hvor denne kovending desvarre kom for sent, hvilket
betgd, at Roskilde Bank i1 2008 blev overtaget af Finansielt Stabilitet, og 1 dag er under
afvikling. Derfor var det pa sin plads at folketinget besluttede, at oprette bankpakke 1 og 2 for
at hjelpe de danske pengeinstitutter og den danske befolkning igennem finanskrisen.
Bankpakke 1 skulle garantere danskernes indlan i pengeinstitutterne i en periode pa to ar, og
der blev oprettet et afviklingsselskab for ngdlidende pengeinstitutter (Finansielt Stabilitet).
Bankpakke 1 udlgb 1. oktober 2010, men Finansielt Stabilitet eksister stadig4. Bankpakke 2
er i princippet et statslan til pengeinstitutterne, sa de danske pengeinstitutter er sikret kapital
til at drive bank. Bankpakke 2 udlgber i januar 2012°, hvilket betyder, at de danske
pengeinstitutter skal betale statslanet tilbage i ar 2012.

Der er ingen tvivl om, at bankpakkerne var en ngdvendighed for den danske gkonomi, men
selvom det var en stor hjlp for de danske pengeinstitutter, er der stadig banker der ma lukke
og lade sig afvikle af Finansielt Stabilitet. Den seneste bank som bukkede under er

Amagerbanken, som den 6. februar 2011 er overdraget til Finansielt Stabilitet®.

! http://www.dst.dk/pukora/epub/Nyt/2010/NR488.pdf

? http://www.dst.dk/pukora/epub/Nyt/2010/NR489.pdf

* http://www.realkreditraadet.dk/Nyt_-amp_presse/Pressemeddelelser.aspx?M=News&PID=480&News|D=456
* http://da.wikipedia.org/wiki/Bankpakke 1

> http://da.wikipedia.org/wiki/Bankpakke 2

® http://www.amagerbanken.dk/
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I den seneste tid har der vaeret en debat, om antallet af pengeinstitutter i Danmark er for stort
eller passende. Fakta er, at der Igbende er blevet ferre pengeinstitutter i Danmark, hvilket
skyldes konkurser, opkgb og fusioner’. Det bliver spzndende at se, hvad de danske
pengeinstitutter ggr, nar bankpakke 2 udlgber i 2012 og de skal betale statslanet tilbage.
Forskellige eksperter har vurderet, at mange af de mindre pengeinstitutter vil fa store
udfordringer med at betale statslanet tilbage, nar bankpakke 2 udlgber. Derfor er der kommet
endnu mere liv til debatten om, hvorvidt vi har for mange pengeinstitutter i Danmark eller e;j.
Spgrgsmalet er, om vi vil se flere konkurser, opkgb og fusioner imellem de mindre
pengeinstitutter ud fra vurdering af, at det geelder om at sta sammen for at overleve i

fremtiden efter 2012.

3. Problemformulering
Jeg vil udarbejde en analyse af Djurslands Bank og Sparekassen Hobro med henblik pa at
vurdere, hvorvidt det er attraktivt for Djurslands Banks aktionarer, at Djurslands Bank

fusionerer med Sparekassen Hobro.

4. Begrebsafklaring
Jeg har i min opgave valgt at finde et navn for den nye fusionerede bank som opstar i
forbindelse med fusionen imellem Djurslands Bank og Sparekassen Hobro. Dette velger jeg

for at ggre opgaven mere lesevenlig.

Denne bank vil jeg igennem opgaven kalde for Jyllands Banken®. Jeg vil gerne understrege, at
jeg ikke har taget stilling til, om den nye fusionerede bank forsat skal hedde Djurslands Bank
eller Jyllands Banken.

5. Metode

Indledningsvis vil Djurslands Bank og Sparekassen Hobro kort blive prasenteret samt en kort

beskrivelse af, hvorledes et pengeinstitut tjener penge.

Dernzast vil der med udgangspunkt i kapitaldekningsbekendtggrelsen samt bekendtggrelsen
af Lov om finansiel virksomhed blive redegjort for de retlige rammer, der er geldende for et

pengeinstitut i Danmark.

7 http://finans.tv2.dk/nyheder/article.php?id=24401794
® Fusion imellem Djurslands Banken og Sparekassen Hobro
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I det efterfglgende afsnit vil jeg analysere Djurslands Bank, Sparekassen Hobro og Jyllands
Bankens likviditet, hvor jeg vil analysere Djurslands Bank, Sparekassen Hobro og Jyllands
Bankens likviditetsoverdekning samt udviklingen af udlan i forhold til indlan. I forlengelse
heraf vil jeg se pa, hvordan Djurslands Bank, Sparekassen Hobro og Jyllands Banken skaffer

deres likviditet, samt ud fra en Gap analyse vurdere hvor rentefglsomme de hver iser er.

Det er interessant at fa belyst Djurslands Bank, Sparekassen Hobro og Jyllands Bankens
vakstpotentiale, da det giver et billede af deres fremtidlige muligheder for at opna vakst. Jeg
vil anvende ICGR formlen, der forteller, hvor meget et pengeinstitut kan forgge deres
balancesum uden at solvensen pavirkes. Derudover vil jeg anvende solvensformlen, som vil
danne et billede af, hvor meget de risikovaegtede poster kan gges med i alt. I forlengelse heraf
vil jeg undersgge, hvorledes Djurslands Bank, Sparekassen Hobro og Jyllands Bankens

udlansportefglje er sammensat.

Som afslutning pa analysen af Djurslands Bank, Sparekassen Hobro og Jyllands Banken vil
jeg beregne kapitalomkostningerne i perioden 2006 — 2010 og sammenligne denne udvikling

med udviklingen i pengemarkedsrenten for samme periode.

I det efterfglgende afsnit vil jeg beskrive, hvordan en fusion rent praktisk og
lovgivningsmassigt forgar og kan forga imellem Djurslands Bank og Sparekassen Hobro.
Dertil vil jeg komme med mit bud pa en resultatopggrelse og balance for Jyllands Banken, og

beregne nggletallet EPS for Jyllands Banken.

Herefter vil jeg se pa hvilke interessenter der kreever serligt opmarksomhed i forbindelse
med fusionen. Dertil vil jeg anvende projektledelse til, at imgdekomme mulige udfordringer

ved en fusion imellem Djurslands Bank og Sparekassen Hobro.

Til sidst vil jeg komme med min egen anbefaling pa, om det er attraktivt for Djurslands Banks

aktionarer, at banken fusionerer med Sparekassen Hobro.

6. Afgraensning
Jeg vil i opgaven anvende de offentlige kendte arsrapporter fra ar 2010 til, at udarbejde min

analyse af Djurslands Bank og Sparekassen Hobro. Jeg vil saledes ikke se pa tal fra ar 2011.

Jeg har forudsat, at Djurslands Bank og Sparekassen Hobro ikke har falles mellemvarende,

hvilket vil pavirke min analyse af fusionen.
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Jeg har undladt, at have fokus pa lovgivningen for en erhvervsdrivende fond i forbindelse
med omdannelsen af Sparekassen Hobro. Derudover har jeg ikke taget hgjde for andre
modeller end Fondsmodellen, i forbindelse med fusionen imellem Djurslands Bank og

Sparekassen Hobro.

Jeg har endvidere valgt ikke, at behandle de geldende skatteregler i forbindelse med fusionen

imellem Djurslands Bank og Sparekassen Hobro.

Jeg vil primert holde mig til potentialet for fusionen, med en gkonomisk vinkel. Jeg vil

saledes ikke ga i dybden med opbygningen af organisationen i den nye bank.

7. Kort beskrivelse af Djurslands Bank og Sparekassen Hobro
Der vil i det fglgende blive udformet en kort beskrivelse af Djurslands Bank og Sparekassen

Hobro, da det giver en basisviden, som danner grundlag for forstaelsen af resten af opgaven.

7.1 Djurslands Bank

Djurslands Banken opstod i 1965 ved en sammenlaegning af tre sma lokale banker med rgdder
helt tilbage til 1906°. Bankens filialnet er Igbende blevet udvidet, og i dag har banken 15
filialer fordelt pa Djursland og i Aarhus'’. Derudover oprettede banken i 2009 en ny afdeling
(PlusBank), som henvender sig til kunder med en adresse udenfor bankens markedsomrade

(@stjylland).

Djurslands Bank er en full-service bank for private, sma og mellemstore erhvervskunder, som

er fordelt pa ca. 33.000 private, 3.000 erhvervskunder og 1.500 foreningskunder.

Djurslands Banken ejes af 15.500 aktionrer, hvoraf ingen af dem ejer mere end 5 % af

aktiekapitalen'".

Djurslands Bank har en balance pa ca. kr. 6.5 mia. og fik i 2010 et overskud efter skat pa ca.
kr. 37 mio., hvilket ledelsen har betegnet som varende tilfredsstilende i den nuverende

nationale gkonomiske situation'?. Djurslands Bank har en solvens pa 15,7 % og et individuelt

° Djurslands Banks Arsrapport 2010 side 7
' http://alm.djurslandsbank.dk/Om-Djurslands-Bank.1482.aspx
u Djurslands Banks Arsrapport 2010 side 8
2 Djurslands Banks Arsrapport 2010 side 2
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solvensbehov pa under det lovmaessige minimum pa 8 % i ar 2010. Bankens basiskapital er pa

ca. kr. 767 mio. Djurslands Bank har ikke benyttet sig af muligheden for statsgarantiB.

7.2 Sparekassen Hobro

Sparekassen Hobro blev grundlagt i ar 1851 pa Store Torv i Hobro. Sparekassens filialnet er
lgbende blevet udbygget, og i dag bestar filialnettet af 12 filialer fordelt over @stjylland og
Nordjylland med hovedkontor i Hobro'*.

Sparekassen Hobro er en garantsparekasse og dermed et selvejende pengeinstitut. Der er altsa
ingen aktionzrer, der ejer sparekassen, som forventer et godt afkast og udbytte hvert ar.
Blandt Sparekassen Hobros kunder er ca. 10.000 garanter, som har valgt at placere en del af
deres opsparing i Garantkapital. Garanter i Sparekassen Hobro har indflydelse pa sparekassen,

da de valger sparekassens representantskab (Sparekassens gverste myndighed).

Sparekassen Hobro har en balance pa ca. kr. 5.5 mia. og fik i ar 2010 et overskud efter skat pa
ca. kr. 10 mio., hvilket gleeder den administrerende direktgr Per Sgnderup, at sparekassen
dermed trodser tidernes ugunstls. Sparekassen Hobro har en solvens pa 22,9 % og et
individuelt solvensbehov pa 9,8 % i ar 2010. Bankens basiskapital er pa ca. kr. 1.0 mia."®.
Sparekassen Hobro har benyttet sig af den individuelle statsgaranti ved et 1an pa Sek. 500
mio. med forfald den 2. juli 2013"".

7.3 Valget af Djurslands Bank og Sparekassen Hobro

Jeg besluttede mig for at skrive om en fusion imellem en bank og en sparekasse, da dette ville
kunne give mig en udfordring i forbindelse med omdannelsen af en sparekasse. Det skyldes
hovedsagligt, at det er udenfor pensum og at der ikke findes meget materiale herom.
Derudover vil valg af en fusion imellem en bank og en sparekasse sikre, at jeg far behandlet
de tre fag (Retlige rammer og finansiel forretningsforstaelse, Organisation og Projektledelse),

som er et krav i forbindelse med denne specialeafthandling.

Jeg valgte Djurslands Bank, da jeg tidligere har arbejdet netop med denne bank, og dermed
har en vis form for kendskab til Djurslands Bank. Jeg er derfor godt klar over, at Djurslands
Bank er en meget fornuftig drevet konservativ bank, hvor der er fokus pa den daglige drift

samt risikostyringen i forhold til den gaeldende lovgivning. Det betyder, at Djurslands Bank

B Djurslands Banks Arsrapport 2010 side 5

" Sparekassen Hobro Arsrapport 2010

' https://www.sparhobro.dk/homebanking/sparekassen/om_sparekassen/seneste _regnskab/

1 Sparekassen Hobro Arsrapport 2010

Y http://www.finansielstabilitet.dk/individuel-statsgaranti/oversigt-over-garanterede-udstedelser.aspx?ins=95
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alt andet lige skulle have gkonomi til en fusion med et andet pengeinstitut, hvor Djurslands

Bank stadig vil vare den fortszttende bank.

Sparekassen Hobro har jeg valgt grundet stgrrelsen pa deres balance, hvilket passer fornuftigt
sammen med Djurslands Bank 1 tilfelde af en fusion imellem de to. Derudover har
Sparekassen Hobro et markedsomrade, som passer godt sammen med Djurslands Bank
geografisk. Det skal forstas pa den made, at de ikke har filialer alle de samme steder, og
dermed vil de kunne hjelpe Djurslands Bank med at gge deres markedsomrade. De har dog et

par filialer, som overlapper hinanden.

8. Hvordan tjener et pengeinstitut penge

Som enhver anden virksomhed skal et pengeinstitut tjene penge. Det skyldes, at et
pengeinstitut har forskellige udgifter, som skal dekkes, sasom lgnninger, administration og
bankens daglige drift. Derudover skal der tjenes penge til aktionarerne, safremt der er tale om
en bank og ikke en sparekasse. Det skyldes, at aktionarerne ejer banken og dermed forventer
et godt afkast af deres investering, hvis de skal blive ved med at beholde deres aktier 1

banken. Det er derfor bankens vigtigste opgave at tjene penge til sine aktionarer/ejere.

Derudover skal der tjenes penge til at opbygge en sterk egenkapital, sa der er en god buffer i
pengeinstituttet. Egenkapitalen i et pengeinstitut har to hovedformal. For det forste er
egenkapitalen en del af basiskapitalen og er derigennem med til at sikre, at pengeinstituttet
opfylder solvenskravet, som er en del af Lov om finansiel virksomhed (mere herom i afsnit
9). For det andet bruges egenkapitalen til at opna vakst igennem investeringer i nye
forretninger, opkgb af andre pengeinstitutter osv., sa aktionarerne opnar hgjest muligt afkast

samt udbytte (mere herom i afsnit 11 om vakst).

Et pengeinstitut lever af at yde serviceydelser til deres kunder. En serviceydelse kan vare
mange ting, sasom formidling af kreditforeningslan, investering, forsikringer, pension,
netbank, radgivning, kgbe penge af kunder til en fornuftig rente, selge penge til kunder til en
anden rente og meget mere. Mange af disse serviceydelser koster kunderne et gebyr, hvilket

dermed giver pengeinstitutterne en indtaegt.

Et pengeinstituts hovederhverv er at lane penge ud til deres kunder imod en betaling i form af
et engangsgebyr og renter i lanets Igbetid. For at dette bliver til en indtagt for et pengeinstitut,

er der to ting, der skal opfyldes. For det fgrste skal pengeinstituttets rentemarginal vere

Side 10 af 77



Kasper Kortsen Specialeafthandling 23. april 2011

positiv. Rentemarginalen er summen af udlans - og indlansmarginalen, som til sammen bliver

til rentemarginalenlg.

e Indlansmarginalen er forskellen mellem det, kunden far i rente pa sin konto, og det
som pengeinstituttet kan fa i rente hos Nationalbanken, nar pengeinstituttet placerer

kundens penge der.

e Udlansmarginalen er forskellen mellem det, kunden betaler i rente for sit lan og
pengeinstituttets omkostninger ved at stille pengene til radighed for kunden. Det

kaldes ogsa fundingomkostninger.

For det andet skal kunden betale lanet tilbage til pengeinstituttet, safremt pengeinstituttet ikke
skal tabe penge 1 stedet for at tjene penge. Dette kaldes for god kreditgivning og er blevet

serdeles vigtig efter de mange nedskrivninger i de forskellige pengeinstitutter de seneste ar.

For at drive et pengeinstitut i Danmark er der visse regler og love, der skal overholdes,

hvorfor jeg vil beskrive dette nermere i naste afsnit.

9. Geeldende lovgivning for pengeinstitutter

Basel Komiteen i EU har nedsat nogle regler og rammer for, hvorledes kapitalberedskabet
skal veere sammensat i de Europaiske pengeinstitutter, hvorfor Danmark ogsa er omfattet af
disse regler. Basel Komiteens rammer er implementeret 1 den danske lovgivning via Lov om

Finansiel Virksomhed og Bekendtggrelsen om Kapitaldekning.

9.1 Solvens
Pengeinstitutterne har stor betydning for den danske samfundsgkonomi, hvilket er derfor, de

er underlagt s@rlove i forhold til andre erhvervsvirksomheder.

Pengeinstitutter i Danmark er palagt at have en solvens pa minimum 8 % jf. Lov om finansiel
virksomhed § 124 stk. 1. Derudover skal pengeinstitutterne minimum have en basiskapital pa

5 mio. euro jf. Lov om finansiel virksomhed § 124 stk. 2.

Solvenskravet pa minimum 8 % er fastsat som en sikkerhedsmargin i forhold til de risici og
tab, der opstar ved at drive bank, som ikke kan deekkes af den lgbende drift. Mindre

pengeinstitutter har ofte brug for en hgjere sikkerhedsmargin, da deres risiko ofte er stgrre end

'8 http://www.danskebank.dk/da-dk/Privat/Daglig-oekonomi/Priser-og-vilkaar/Pages/Hvad-er-
rentemarginalen.aspx
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i de store pengeinstitutter, hvilket skyldes en bedre risikospredning i de store pengeinstitutter,

da de opererer pa et stgrre marked (hele verden)".

De store nedskrivninger, der har fundet sted i de danske pengeinstitutter i forbindelse med
finanskrisen, er et bevis pa, at det er vigtigt for et pengeinstitut at have en buffer at sta imod
med. Solvensen udtrykker dermed et pengeinstituts evne til at imgdega tab i fremtiden.
Solvenskravet er saledes med til at sikre den finansielle stabilitet, sa pengeinstitutterne ikke
Igber for store risici. Som eksempler herpa kan neves Amagerbanken som den 6. februar
2011 er overdraget til Finansielt Stabilitetzo, Roskilde Bank som var den fgrste bank, der blev
overdraget til Finansielt Stabilitet, og Arhus Lokalbank som i gjeblikket keemper hardt for
ikke at ende i Finansielt Stabilitet. Feelles for alle tre banker er, at de har vaeret overeksponeret

i udlan til ejendomme og dermed Igbet en for hgj risiko.
Miéden hvorpa man beregner solvensen er siledes®':

Basiskapital

Sol =
orvens Risikoveegtede poster

De danske pengeinstitutter skal udover overholdelsen af solvenskravet opggre et individuelt
solvensbehov jf. Lov om finansiel virksomhed § 124 stk. 4. Det betyder, at de danske
pengeinstitutter skal opggre et individuelt solvensbehov, som udtrykker, hvad deres solvens
minimum ma vere i forhold til deres risiko. Dermed kan det individuelle solvensbehov godt
vere under/over loves minimumskrav pa 8 %. Safremt et pengeinstituts individuelle
solvensbehov er under loves minimumskrav pa 8 %, er det stadig de 8 %, der er geeldende, da
man runder op til 8 % jf. Lov om finansiel virksomhed § 124 stk. 4. Derimod galder det
individuelle solvensbehov, hvis det individuelle solvensbehov er over lovens minimumskrav
pa 8 % jf. Lov om finansiel virksomhed § 124 stk. 4. Det betyder, at de danske
pengeinstitutter godt kan vaere palagt en solvens pa eksempelvis 10 % grundet det

individuelle solvensbehov.

Finanstilsynet har mulighed for at fastsatte det individuelle solvensbehov, safremt de

vurderer at det er ngdvendigt jf. Lov om finansiel virksomhed § 124 stk. 5 og 6. Dermed er

1 Gruppeprojekt — 6. semester HD-FR (Gruppen bestod af Dina @stergaard Hggh Khatib, Malene Krarup, Stefan
Dideriksen og Kasper Kortsen)

2% http://www.amagerbanken.dk/

*! Lov om Finansiel Virksomhed 124
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det vigtigt for pengeinstitutterne, at de fastsetter det individuelle solvensbehov rigtigt forste

gang, sa de undgar en forhgjelse fra finanstilsynet pa et uventet tidspunkt.

Det individuelle solvensbehov kan beregnes pa samme made som solvensen, men der tages
her hgjde for en raekke forskellige forhold, der pavirkninger pengeinstituttet. Typisk foretager
det enkelte pengeinstitut en stresstest pa sig selv. I en stresstest er der taget hgjde for en reekke
risici, som kan pavirke pengeinstituttet negativt. Dermed er en stresstest en slags ’worst case”
beregning, som viser, hvad pengeinstituttet minimum skal have i solvens for at overleve

denne negative pavirkning.

Derudover kan den individuelle solvens opggres ved at gange det stgrste uflytbare
engagement med 4 og dividere det med de risikovagtede poster, da intet engagement ma veare
over 25 % af basiskapitalen. Ved et uflytbart engagement menes, at det ikke kan flyttes

problemfrit til et andet pengeinstitut inden for en kort tidsfrist pa 30 dage.

Det individuelle solvensbehov bgr beregnes ofte i et pengeinstitut, sa pengeinstitutterne hele
tiden ved, hvordan de star til at klare tab i fremtiden. For alle pengeinstitutter er det lovpligtigt

at indberette et individuelt solvensbehov ved @ndring i basiskapitalen pa 1 %.
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9.2 Basiskapital

Bestyrelsen og direktionen skal lgbende sgrge for, at pengeinstituttet har den forngdne
basiskapital, som er passende til at dekke de forskellige risici. Basiskapitalen i et
pengeinstitut er den knappe ressource og skal udggre mindst 8 % af de risikovaegtede poster.
Det vil sige solvenskravet, og det der svarer til 5 mio. euro som er minimumskapitalkravet jf.

Lov om finansiel virksomhed § 124.

Basiskapitalen er den reducerede kernekapital tillagt den reducerede supplerende kapital og

fratrukket belgb 1 henhold til § 139?%. Modellen nedenfor viser, hvordan basiskapitalen er

Basiskapital

Kernekapital

. Hybrid Ansvarlig

l Leeniapital | lkernekapitall l lanekapital

Figur 1: Basiskapitalen sammensaetning24

0pdelt23.

Supplerende
kapital

9.2.1 Kernekapital

Som ordet kernekapital antyder, er kernekapitalen kernen i basiskapitalen og dermed den
sikreste kapital for kreditorerne. Da der er tale om selve kernen i basiskapitalen, er det vigtigt,
at den investeres med omhug og dermed ikke med store risici som i aktier, obligationer osv.
Figur 1 viser, at kernekapitalen bestar af egenkapital og hybrid kernekapital. Det vil sige, at
kernekapital indeholder indbetalt aktiekapital, overkurs ved emission, reserver, overfgrt over-
eller underskud, bunden sparekassereserve, indbetalt garantikapital og hybrid kernekapital®.
Hybrid kernekapital har faet sit navn, fordi det er en mellemting mellem aktiekapital og
lanekapital. Der er sarlige regler for hvor stor en del af den hybride kernekapital, der kan
regnes med som en del af kernekapitalen. Den del af den hybride kernekapital der ikke kan

medregnes til kernekapitalen, kan 1 stedet medregnes som supplerende kapital. Reglerne for

%2 Lov om Finansiel Virksomhed § 128

2 Gruppeprojekt — 6. semester HD-FR (Gruppen bestod af Dina @stergaard Hggh Khatib, Malene Krarup, Stefan
Dideriksen og Kasper Kortsen)

?* Lov om Finansiel Virksomhed § 128

* Lov om Finansiel Virksomhed § 129
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hybrid kernekapital findes i § 132 i Lov om finansiel virksomhed®®. Den hybride kernekapital
ma kun indfries pa pengeinstituttets initiativ, med Finanstilsynets tilladelse og tidligst 5 ar
efter indbetalingen jf. Lov om finansiel virksomhed § 132. Derudover er hybrid kernekapital
efterstillet alt anden gaeld, hvilket betyder, at langiveren af den hybride kernekapital er den

sidste, der far sine penge i forbindelse med en eventuel konkurs.

Den supplerende kapital bestar primert af ansvarlig lanekapital og den overskydende hybride
kernekapital, som ikke medregnes i kernekapitalen’’. Et eksempel pé ansvarlig lanekapital er
bankpakke 2. Her kunne pengeinstitutterne fa en statsgaranti, hvilket betgd de kunne optage
ansvarlig lanekapital og dermed forbedre deres solvens. Forskellen imellem ansvarlig
lanekapital og hybrid kapital er, at den ansvarlige lanekapital har en Igbetid, og dermed skal
betales tilbage. Der er fglgende betingelser der skal vere opfyldt, for et 1an kan optages som

ansvarlig lanekapital®®.

e Langivers krav mod pengeinstituttet skal efterstilles al anden ikke-efterstillet geeld i

tilfelde af konkurs

e Ma ikke kunne tilbagebetales fgrtidigt pa iheendehavers initiativ eller uden

Finanstilsynets godkendelse
e Pengeinstituttet skal have mulighed for at udskyde betaling af renter pa gelden

Ansvarlig lanekapital er ikke lige sa vardifuld som hybrid kapital for et pengeinstitut, da der
er en Igbetid pa lanet samt forskellige reduceringsregler. Den ansvarlige lanekapital, der

medregnes ved opggrelsen af basiskapitalen, reduceres med*’:

e 25 pct. af den udstedte kapital, nar der er mindre end 3 ar og mere end eller 2 ar til

forfald

e 50 pct. af den udstedte kapital, nar der er mindre end 2 ar og mere end eller 1 ar til

forfald

e 75 pct. af den udstedte kapital, nar der er mindre end 1 ar til forfald

%% http://www.finanstilsynet.dk/da/Leksikon/Hybrid-Kernekapital.aspx
*” Lov om Finansiel Virksomhed § 135
*® Lov om Finansiel Virksomhed § 136
*° Lov om Finansiel Virksomhed § 136
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9.3 Risikovaegtede poster

De risikovaegtede poster for pengeinstitutter forstas som et mal for den samlede risiko for tab
forbundet med virksomhedens aktiviteter. Posterne bestar af risikovagtede aktiver samt
garantier, der ikke pavirker balancen. Disse kaldes off balance. Dette mal fremkommer ved
anvendelse af risikovegte for opggrelsen af poster med kreditrisiko, aktierisiko, renterisiko,
valutarisiko, ravarerisiko, operationel risiko og risiko pa materielle aktiver m.v>°, Det er
Finanstilsynet der fastsatter reglerne for opggrelsen af de risikovegtede poster, dog kan der

med tilladelse fra Finanstilsynet ogsi anvendes interne metoder®'.

9.3.1 Opggrelsen af de risikovagtede poster
Nar de risikovagtede poster for kreditrisiko opggres, skal dette jf. Bekendtggrelsen om

Kapitaldekning § 8 ske efter en af fglgende metoder:
¢ Standardmetoden (anvendes i Djurslands Bank og Sparekassen Hobro)
¢ Den interne ratingbaserede metode IRB (anvendes i Nordea og Danske Bank)

De fleste pengeinstitutter anvender standardmetoden, som er beskrevet i Bekendtggrelsen om
Kapitaldekningens § 9 — 18. Ved anvendelse af denne metode for kreditrisiko skal
eksponeringerne opdeles i 15 kategorier. Nedenfor vises nogle udvalgte vegte fra

standardmetoden®?.

Tabel 1: Udvalgte vaegte33

Detailkunder < 1 mio. € Blanco 75 % - 100 %
Kan nedvagtes fra 100 % hvis de

grupperes

Fast ejendom inden for 80 % belaning 35 %
Fritidshuse inden for 60 % belaning 35 %
Erhvervsejendomme 50 %
Dakkede obligationer 10 %

Seerligt deekkede obligationer 10-20 %

Tabellen viser at ved udlan til staten og kommunerne er der 0 % risiko for tab, da det er

tvivlsomt, at staten og kommunerne gar konkurs. Risikoen ved blancolan til detailkunder

%% L ov om Finansiel Virksomhed § 142

*! Lov om Finansiel Virksomhed § 143

*? Lov om finansiel virksomhed

3 Gruppeprojekt — 6. semester HD-FR (Gruppen bestod af Dina @stergaard Hggh Khatib, Malene Krarup, Stefan
Dideriksen og Kasper Kortsen)
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vagter 100 %, men kan dog nedvegtes til 75 % safremt udlanene kan grupperes. Det vil sige,
at der vaegtes mellem 75 % til 100 % risiko ved blancolan. Udlan med pant i fast ejendom
vaegter med 35 %, da der her gives sikkerhed for lanet. Erhvervsejendomme vagter dog
hgjere nemlig med 50 %, da de er forbundet med stgrre risiko i og med risikoen for konkurs
er stgrre. Nest efter udlan til stat og kommuner er udlan med pant i obligationer det mest

sikre for pengeinstituttet at fa pant i.

Den interne ratingbaserede metode for kreditrisiko er beskrevet i1 Bekendtggrelse om
kapitaldekningens § 19 — 33. Finanstilsynet kan give pengeinstitutter tilladelse til anvendelse
af IRB metoden i stedet for standardmetoden, safremt minimumskravene i forhold til

pengeinstituttets systemer til styring af rating af eksponeringer med kreditrisiko er opfyldt®*.

9.4 Likviditet
De danske pengeinstitutter er palagt at have en forsvarlig likviditet jf. Lov om finansiel
virksomhed § 152. Det betyder, at de danske pengeinstitutter skal have likviditet nok til at

modsta en pludselig opstaet likviditetskrise. Et eksempel herpa er finanskrisen.

Likviditeten skal mindst udggre 15 % af de galdsforpligtelser, der pahviler pengeinstituttet at
betale pa anfordring eller med kortere varsel end en maned. Likviditeten skal ogsa udggre
mindst 10 % af de gelds- og garantiforpligtelser pengeinstituttet har fraregnet de efterstillede
kapitalindskud, der kan medregnes ved opggrelsen af balsiskalpitallen3 >, Er disse krav ikke
opfyldt senest 8 dage efter det erfares, at kravet ikke er opfyldt, skal det meddeles
Finanstilsynet, der herefter fastsatter en frist for opfyldelse af kravene®®. Et eksempel herpé er
finanskrisen, hvor de danske pengeinstitutter havde svart ved at skaffe likviditet til en

fornuftig rente.

Til likviditeten kan medregnes kassebeholdning, sikre og likvide anfordringstilgodehavender
samt beholdning af sikre og let omsattelige ubelinte vardipapirer’’. Det er vigtigt for
pengeinstitutterne at have fokus pa forholdet imellem indlan og udlan (aktiver/passiver). Det
betyder, at pengeinstitutterne skal have deres vakst i indlan til at fglge deres vaekst i udlan, sa
de hele tiden har en fornuftig likviditet og dermed en mindre risiko for likviditetsmangel. Det

er vigtig at bemarke, at bade Roskilde Bank™® og Amagerbanken3 ? ikke er overtaget af

i Bekendtggrelse om kapitaldaekning

* Lov om finansiel virksomhed 152

*® Lov om finansiel virksomhed 152 stk. 3

*” Lov om finansiel virksomhed 152 stk. 2

*8 https://www.roskildebank.dk/filarkiv/meddelelse 35 2008.pdf
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Finansiel Stabilitet grundet likviditetsmangel, men pa grund af en for lav solvens som fglge af

store nedskrivninger.

Likviditetsoverdekning 1 forhold til lovens krav kan beregnes ved at s@tte den overskydende
likviditet i forhold til lovkravet pa 10 % af de gelds- og garantiforpligtelser pengeinstituttet
har, fraregnet de efterstillede kapitalindskud der kan medregnes ved opggrelsen af

basiskapitalen.

Overskydende likviditet efter opfyldelse af lovkrav
10 % lovkravet

Likviditetoverdaekning =

Likviditetsoverdeekningen vil i tilfeelde med hgj udlansvakst og lav indlansvekst blive
reduceret, og det er derfor vigtigt at skabe en balance mellem indlan og udlan for styring af

likviditeten (les mere i afsnit 10 omkring likviditet).

9.5 Delkonklusion

Det kan hermed konkludere at det er vigtigt at den geldende lovgivning (Lov om finansiel
virksomhed og Bekendtggrelse om kapitaldekning) overholdes 1 forbindelse med at drive et
pengeinstitut. Det skyldes de alvorlige konsekvenser der fglger med, safremt et pengeinstitut
ikke overholder den geldende lovgivning. Der findes efterhanden en del forskellige
eksempler herpa, men det er i denne opgave valgt kun at fokusere pa to eksempler nemlig
Roskilde Bank samt Amagerbanken, som nu er overdraget til Finansiel Stabilitet grundet for

lav solvens og dermed er under afvikling.

Nar et pengeinstitut overdrages til Finansiel Stabilitet (er gaet konkurs), mister bankens aktier
sin vardi, og dermed taber bankens aktion@rer sine penge, som var investerede i bankens
aktier. Det er derfor vigtigt for en bank at sta steerkt for at kunne beholde sine aktionarer og
tiltreekke nye. Dette ggres ved at benytte de sakaldte stresstest, sa banken hele tiden er klar

over sin situation i forhold til den geldende lovgivning og dermed kan agere efter denne.

* http://www.amagerbanken.dk/ (Selskabsmeddelelse af 6. februar 2011)
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10. Likviditet

Der blev i afsnit 8 ("Hvordan tjener en bank penge”) beskrevet, at et pengeinstituts
hovederhverv er formidling af bade indlan samt udlan. Dette hovederhverv skaber i sin natur
en likviditetsrisiko for pengeinstitutterne. For det fgrste vil der altid vare en risiko for, at
kunden der har lant penge i pengeinstituttet ikke kan betale lanet tilbage eller i hvert fald ikke
til den aftalte tid. For det andet kan det i nogen tilfelde vaere svart for et pengeinstitut at
skaffe den gnskede likviditet til den rigtige pris pa det rigtige tidspunkt. Denne

likviditetsrisiko overviges af Nationalbanken i fllesskab med Finanstilsynet™.

Da der er tale om nok det vigtigste forrentningsomrade for et pengeinstitut vil denne opgave
analysere Djurslands Bank, Sparekassen Hobro og Jyllands Bankens likviditetsrisiko, samt
deres balance mellem ind - og udlan. Lovgivningen vil ikke blive beskrevet i dette afsnit, da

denne allerede er afdaekket i afsnit 9.4.

10.1 Likviditetsoverdaekning

Pa baggrund af erfaringerne under den finansielle krise har Finanstilsynet og Nationalbanken i
feellesskab intensiveret overvagningen af danske pengeinstitutters likviditet. Overvagningen
giver mulighed for at fglge likviditeten 1 forbindelse med udlgbet af den generelle statsgaranti
30. september 2010*'. Formélet med denne overvigning er at fa de danske pengeinstitutter til

at have ekstra fokus pa deres likviditet.

Via Finanstilsynets hjemmeside er de indberettede tal omkring pengeinstitutternes
likviditetsoverdeekning fundet. Pa baggrund af dette er der lavet en graf over
likviditetsoverdakningen i perioden 2006 — 2010 pa udvalgte pengeinstitutter, da dette giver
mulighed for at sammenligne de enkelte pengeinstitutter (se figur 2). Pengeinstitutterne er
blevet udvalgt efter balancestgrrelse (med undtagelse af Danske Bank), geografi og

konkurrenceparameteret.

a0 Analyse fra Nationalbanken samt Finansiel Stabilitet
(http://www.nationalbanken.dk/DNDK/FinansStab.nsf/side/Analyser_af finansiel stabilitet !|OpenDocument)
o Analyse fra Nationalbanken samt Finansiel Stabilitet
(http://www.nationalbanken.dk/DNDK/FinansStab.nsf/side/Analyser af finansiel stabilitet !|OpenDocument)
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Figur 2: Likviditetsoverdaekning42
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Figur 2 viser overskydende likviditet efter opfyldelse af lovens minimumskrav (10 % -kravet
jf. lov om finansiel virksomhed § 152) i procent af lovens minimumskrav. Som det fremgar af
figur 2, har de danske pengeinstitutter klart forbedret deres likviditetsoverdekning siden
2006. Denne kraftige stigning skyldes i hgj grad udviklingen i forholdet imellem udlan og

indlan, som bliver analyseret i afsnit 10.2 (Figur 3).

Derudover har Nationalbankens midlertidige belaningsmulighed givet pengeinstitutterne
mulighed for at belane likvide aktiver for at skaffe likviditet*’. Dette har selvfglgeligt ogsa
veret en del af forklaringen pa den kraftige stigning i likviditetsoverdekningen fra 2006 til
2010.

Pengeinstitutternes likviditetsoverdekning blev generelt forgget i Igbet af ar 2009, men der er
fortsat stor forskel i likviditetsoverdekningen for de enkelte pengeinstitutter. Det vaegtede

gennemsnit i likviditetsoverdekning var i ar 2010 pa ca. 144 % ** ifplge Finanstilsynet.

Bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro befinder sig over det vaeegtede gennemsnit i
likviditetsoverdekning (figur 2). Djurslands Bank har en likviditetsoverdaekning pa 201,8 %,
imens Sparekassen Hobro har en likviditetsoverdekning pa 190,7 %. Det fremgar af figur 2,
at bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro befinder sig pa ca. samme niveau som deres

konkurrenter pa ca. samme stgrrelse malt pa balance (Lan og Spar, Vestjysk Bank, @stjysk

* http://www.finanstilsynet.dk/da/Tal-og-fakta/Statistik-noegletal-analyser/Noegletal.aspx

2 Analyse fra Nationalbanken samt Finansiel Stabilitet
(http://www.nationalbanken.dk/DNDK/FinansStab.nsf/side/Analyser_af finansiel stabilitet !|OpenDocument)
* Halvarsartikel 2010 fra Finanstilsynet over de danske pengeinstitutter
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Bank, Sparekassen @stjylland, Skjern Bank og Ngrresundby Bank). Det skal dog bemearkes,
at Skjern Bank og Ngrresundby Bank har et hgjere niveau.

Generelt befinder pengeinstitutternes likviditetsoverdakning sig pa et hgjt niveau set over
perioden 2006 — 2010. Det samme ggr sig geeldende bade for Djurslands Bank og
Sparekassen Hobros likviditetsoverdekning i perioden 2006 — 2010.

Finanstilsynet har opstillet fem punkter (tilsynsdiamant), hvor et af dem omhandler
likviditetsoverdekning. Her anbefaler Finanstilsynet, at pengeinstitutterne har en
likviditetsoverdaekning pa minimum 50 % *°. Dermed er der ingen tvivl om, at bade
Djurslands Bank og Sparekassen Hobros likviditetsoverdekning befinder sig pa et fornuftigt
niveau. Det ma derfor konkluderes at likviditetsmangel ikke vil blive et problem i forbindelse
med en kommende fusion imellem Djurslands Bank og Sparekassen Hobro. Safremt fusionen
bliver gennemfgrt vil Jyllands Banken have en fornuftig likviditetsoverdekning, da bade
Djurslands Bank og Sparekassen Hobro befinder sig en del over det vaeegtede gennemsnit pa

144 % og langt over Finanstilsynets anbefaling pa minimum 50 %.

Der er i denne opgave blevet udarbejdet en beregning af likviditetsoverdekningen pa Jyllands
Banken ud fra Djurslands Bank og Sparekassen Hobros arsrapporter fra 2010. Dette er blevet
gjort ved at l&gge de to balancer sammen og derved beregne Jyllands Bankens

likviditetsoverdakning. Det er her blevet antaget, at fglgende indgar i likviditeten:
e Kassebeholdning og tilgodehavender hos kreditinstitutter m.v.
¢ Obligationer og aktier m.v.

Fglgende er blevet antaget at indga i de samlede galds og garantiforpligtelser:

¢ (Geld til kreditinstitutter og centralbanker

Indlan og anden geeld

Udstedt obligationer

Efterstillet kapital

Eventuelforpligtelser

* http://www.finanstilsynet.dk/da/Temaer/Strategi-2011/Tilsynsdiamanten.aspx
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For nermere forklaring henvises der til bilag 1. Idet jeg selv har fundet de forskellige tal i
Djurslands Banks og Sparekassen Hobros arsrapporter fra 2010, er der en forskel i forhold til
Finanstilsynets beregninger. Denne forskel kan skyldes forskellen i opggrelsen af, hvad der
kan tzlles med i likviditeten, opggrelsen af de samlede geldsforpligtelser eller fradraget af de
efterstillede kapitalindskud, der kan medregnes ved opggrelsen af basiskapitalen, som jeg har

valgt ikke at benytte.

Overskydende likviditet efter opfyldelse af lovkrav
10 % lovkravet

Likviditetoverdaekning =

o ) 2.397.141
Likviditetsoverdekning = 1134373 — 211,3%

Som det fremgar af ovenstaende beregning ovenfor eller i bilag 1, har Jyllands Banken en
likviditetsoverdekning pa 211 %. Dermed er der ingen tvivl om, at likviditetsmangel ikke vil
blive en udfordring ved en fusion imellem Djurslands Bank og Sparekassen Hobro. En
likviditetsoverdekning pa 211 % er en del over det veegtede gennemsnit pa 144 % og langt

over Finanstilsynets anbefaling pa minimum 50 %.

Djurslands Bank har i beregningen en likviditetsoverdekning pa 169 % (bilag 1). Dermed vil
Djurslands Banks likviditetsoverdekning blive forbedret i forbindelse med en fusion med
Sparekassen Hobro, hvilket er en fordel for Djurslands Banks aktionarer. Dette skyldes, at
risikoen for likviditetsmangel vil vere mindre for Jyllands Banken sammenlignet med
Djurslands Bank, hvilket betyder, at Jyllands Banken vil sta sterkt pa likviditetsomradet i
forbindelse med Nationalbankes midlertidige belaningsmuligheders ophgr samt den

individuelle statsgarantis udlgb (Djurslands Bank har ikke benyttede den mulighed).

Derudover vil Jyllands Banken have en sa hgj likviditetsoverdekning, at der vil vare plads til
at gge udlanet og dermed opna vekst. Dette vil vare til stor fordel for aktionarerne, da dette
med alt sandsynlighed vil gge aktiekursen. Dette vil blive beskrevet yderligt i afsnit 11

omkring vekstpotentiale.

10.2 Udlan i forhold til indlan

Som tidligere beskrevet i afsnit 10.1 pavirker udlan i forhold til indlan
likviditetsoverdeekningen i et pengeinstitut. Det skyldes det fakta, at nar et pengeinstitut laner
penge ud med en aftalt lgbetid, binder de samtidigt deres likviditet til den aftalte 1gbetid.

Indlan er omvendt lig med likviditet og kan derfor telles med i pengeinstituttets likviditet.
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Derfor galder det om for et pengeinstitut at have et fornuftigt forhold imellem udlan og
indlan. Det gaelder iser for mindre pengeinstitutter, som hovedsageligt funder sig igennem
indlan. Omvendt har det ikke lige sa stor betydning for eksempelvis Danske Bank og Nordea,
som funder sig igennem mange forskellige kilder som for eksempel udstedelse af
obligationer, udenlandske kreditinstitutter og indlan. Dette vil blive beskrevet yderligere i

afsnit 10.3 vedrgrende Djurslands Bank og Sparekassen Hobros funding.

Figur 3: Udlan plus nedskrivninger i procent i forhold til indlan
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Nggletallet udlan plus nedskrivninger i forhold til indlan er blevet fundet via Finanstilsynets
hjemmeside. Pa baggrund heraf er der udarbejdet en graf, som er vist i figur 3. Der er her
valgt at se pa de samme pengeinstitutter, som ved grafen i figur 2 vedrgrende

likviditetsoverdekning.

Som det fremgar af figur 3, har de fleste pengeinstitutters udlan plus nedskrivninger veret
faldende siden 2008. Det skal dog bemerkes, at Danske Bank gar imod strgmmen, hvilket
skyldes de store nedskrivninger, som Danske Bank havde i 2008 og 2009.

Ovenstaende betyder, at pengeinstitutterne har mindsket deres indlansunderskud siden 2008,
som var opstaet i kglevandet af en markant vakst i de foregaende ar. Vaksten blev finansieret
med markedsbaseret finansiering frem for indskud, hvilket omfattede udstedelsen af
obligationer og lan fra andre kreditinstitutter*®. Denne afhzngighed af markedsbaseret

finansiering skabte problemer for de danske pengeinstitutter, da finanskrisen ramte Danmark

e Analyse fra Nationalbanken samt Finansiel Stabilitet
(http://www.nationalbanken.dk/DNDK/FinansStab.nsf/side/Analyser af finansiel stabilitet !OpenDocument)
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og de danske pengeinstitutter have svart ved at skaffe likviditet til en fornuftig pris. Derfor
strammede de danske pengeinstitutter deres kreditgivning, hvilket har betydet, at

indlansunderskuddet er blevet mindsket.

Af figur 3 ses det, at bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro befinder sig tet pa 100 %,
hvilket betyder, at de har en fornuftig balance imellem udlan og indlan. Ifglge Finanstilsynet
er det vaegtede gennemsnit pa 133 %, hvilket indikerer, at de danske pengeinstitutter har et
stgrre udlan plus nedskrivninger sammenlignet med indlan*’. Det skal bemzrkes, at de store
pengeinstitutter klart treekker dette tal op, da de ikke er lige sa athengige af indlan som de
mindre pengeinstitutter. Udelukkende er det i denne opgave valgt at se pa pengeinstitutter fra
gruppe 3, som bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro er en del af. Ifglge
Nationalbanken er udlanet fgr nedskrivninger i forhold til indlan for gruppe 3 lige over 100 %
* Dermed vurderes det, at bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro befinder sig pa et

fornuftigt niveau sammenlignet med de andre gruppe 3 pengeinstitutter.

Der er herefter blevet udarbejdet en beregning over udlanet i forhold til indlanet ved en fusion
imellem Djurslands Bank og Sparekassen Hobro (Bilag 2). Her er der anvendt tallene fra

arsrapporterne 2010.

Tabel 2: Udlan i forhold til Indlan

Udlani alt = 7.097.882 K.
Indlan i alt = 6.836.104 K.
Udlan i procent af indlan = 104 %

Som det fremgar af tabel 2, vil en fusion imellem Djurslands Bank og Sparekassen Hobro
ikke have den store indflydelse pa udlanet i forhold til indlanet. Jyllands Banken vil have et
fornuftigt forhold imellem udlan og indlan pa 104 %, hvilket stadig vil passe fornuftigt med
de gvrige pengeinstitutter i gruppe 3. Det betyder, at Jyllands Banken ikke vil fa problemer

med forholdet imellem udlan og indlan.

*’ Halvérsartikel 2010 fra Finanstilsynet over de danske pengeinstitutter
8 Analyse fra Nationalbanken samt Finansiel Stabilitet
(http://www.nationalbanken.dk/DNDK/FinansStab.nsf/side/Analyser af finansiel stabilitet !|OpenDocument)
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Det kan derefter konkluderes, at Djurslands Banks aktionarer ikke vil marke den store
forskel ved fusionen, da forholdet imellem udlan og indlan er pa ca. samme niveau som fgr

fusionen.

10.3 Funding

Pa baggrund af ovenstaende analyser kan det konkluderes, at Jyllands Banken vil have en
fornuftig likviditetsoverdeekning samt udlan i forhold til indlan, men hvordan vil deres
funding komme til at se ud? Dette vil blive undersggt i det fglgende afsnit. Bilag 3 viser den

beregning, der er blevet udarbejdet og anvendt til at udarbejde nedenstaende tabel.

Tabel 3: Funding i procent (bilag 3)

Jyllands Banken

Geld hos andre institutter 18,9 % 10,9 % 14,9 %
og centralbanker

Indlan 65,9 % 60,7 % 63,3 %
Udstedte obligationer - 7.9 % 3,9 %
Efterstillet kapitalindskud 2,8 % 0,9 % 1.9 %
Egenkapital 12,5 % 19,6 % 16,0 %
Total 100 % 100 % 100 %

Som det fremgar af tabel 3, bestar bade Djurslands Banks og Sparekassen Hobros funding
hovedsagligt af indlan med henholdsvis 65,9 % og 60,7 %. Dette stemmer fint overens med,
hvordan det generelle billede ser ud for mindre pengeinstitutter, som hovedsageligt benytter
indlan som deres primer fundingskilde. Omvendt er fundigskilden mere jevnt fordelt hos for
eksempel Danske Bank og Nordea, som benytter sig af flere forskellige fundigskilder sasom
udstedte obligationer, lan igennem institutter, efterstillet kapital indskud og indlan. Denne
forskel skyldes en vigtig arsag - nemlig pris. Den billigste fundig Djurslands Bank og
Sparekassen Hobro kan anskaffe sig er indlan, hvorimod Danske Bank og Nordea har flere
muligheder. Det skyldes, at Danske Bank og Nordea kan lane billiger i markedet,
sammenlignet med Djurslands Bank og Sparekassen Hobro (dette bliver beskrevet yderligere

1 afsnittet omkring kapitalomkostningerne).

Ulempen ved at have indlan som en sa stor fundigskilde er, at bade Djurslands Bank og
Sparekassen Hobro er meget afthengige af deres indlanskunder, samtidig er de meget

rentefglsomme (mere herom i afsnit 10.4).

Djurslands Bank og Sparekassen Hobro anvender ogsa deres egenkapital, som funding med

henholdsvis 12,5 % og 19,6 %. Grunden til at Sparekassen Hobros egenkapital har en stor
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andel i procent af deres funding skal findes ved, at deres garantkapital indgar i deres

egenkapital.

Egenkapitalen er selve fundamentet i et pengeinstitut og skal investeres med omhug, hvilket
er derfor, der er behov for andre fundingskilder. Djurslands Bank har mulighed for at lave en
aktieudvidelse for at gge deres egenkapital. Denne type funding er som oftest dyr, da

aktionzrene forventer et afkast af deres investeringer samt udbytte.

Djurslands Bank og Sparekassen Hobro har ogsa benyttet sig af 1an igennem institutter og
centralbanker med henholdsvis 18,9 % og 10,9 %. Denne type fundig kan vere lan igennem
andre danske banker eller stgrre udenlandske banker, som sgger en fornuftig placering af
deres overskydende likviditet. Denne fundingskilde er med til at give bade Djurslands Bank

og Sparekassen Hobro en risikospredning af deres funding.

Sparekassen Hobro har ogsa benyttet sig af udstedelse af obligationer, som giver dem en

yderlig risikospredning i forhold til deres fordeling af fundingskilder.

Tabel 3 viser endvidere, hvordan Djurslands Bank og Sparekassen Hobros fundingskilder er

lagt sammen og dermed den samlede funding. (se bilag 3 og tabel 3).

Jyllands Banken vil stadig have overvagt i indlan med 63,3 %, hvilket vil ggre den ligesa
afh@ngig af deres indldnskunder og rentefglsom, som bade Djurslands Bank og Sparekassen
Hobro. Generelt vil Jyllands Bankens funding minde meget om bade Djurslands Bank og
Sparekassen Hobros funding, da Djurslands Banks og Sparekassen Hobros funding minder

meget om hinanden.

Fordelen ved en fusion vil vaere, at Jyllands Banken nasten bliver dobbelt sa stor malt pa
balance, hvilket kan betyde en billigere funding og dermed bedre muligheder for en
risikospredning af fundinskilderne (mere herom i afsnittet om kapitalomkostningerne). Det
skyldes, at det vil vere lettere at finde udenlandske banker, som vil lane dem penge, udstede
obligationer og gennemfgre en aktieudvidelse. Det vurderes derfor, at Jyllands Banken har
bedre muligheder for at blive mindre afh@ngig af deres indlanskunder og mindre
rentefglsomme sammenlignet med Djurslands Bank og Sparekassen Hobro. Derfor vil det

vere en fordel for Djurslands Banks aktionzrer at indga en fusion med Sparekassen Hobro.

Det fglgende afsnit vil analysere rentefglsomheden 1 Djurslands Bank, Sparekassen Hobro og

Jyllands Banken.
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10.4 Rentefglsomhedsanalyse

Djurslands Bank, Sparekassen Hobro og Jyllands Bankens likviditetsoverdekning, udlan i
forhold til indlan og hvordan deres funding er sammensat, er nu blevet analyseret. I det
felgende afsnit vil Djurslands Bank, Sparekassen Hobro og Jyllands Banken
rentefglsomheden blive analyseret. Analysen tager udgangspunkt i fglgende nggletal:

1. Gap(kr.) = rentefglsomme aktiver — rentefglsomme passiver
2. Relativ Gap ratio = Gap(kr.) / samlede aktiver

3. Interest-sensitivity ratio = rentefglsomme aktiver / rentefglsomme passiver

Gap(kr.) viser forholdet mellem de renteb@rende aktiver og passiver og udtrykker en

renteaendrings totale effekt pa bankens indtjeningsevne.

Relative Gap ratio viser Gap(kr.) i forhold til de samlede aktiver, dermed udtrykker den

relative Gap ratio, hvor stor en procentdel Gap udggr af de samlede aktiver.

Interest sensitivity ratio viser forholdet mellem rentefglsomme aktiver og rentefglsomme
passiver. Hvis tallet er stgrre end 1 er der flere rentefglsomme aktiver. Er tallet under 1 er der

flere rentefgplsomme passiver. Jo l&ngere vak tallet er fra 1 desto mere rentefglsom er banken.
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I tabel 4 er aktiver og passiver blevet delt op i de forskellige Igbetider, som fremgar af

Djurslands Banks og Sparekassen Hobros arsrapporter fra 2010. Herefter er tallene blevet

sammenlagt efter Igbetider for derved at kunne beregne pa Jyllands Banken. For n@rmere

information se bilag 4.

Tabel 4: Gap — analyse i kr. 1.000

Djurslands Anfordring | Tilogmed 3 | Over 3 mdr. | Over 1ar til | Over 5 ar L alt

Bank mdr. og til 1 ar og med 5 ar

Dollar Gap -2.966.893 82.476 1.348.977 54.083 736.196 -745.161
Relative Gap -45,30 % 1,26 % 20,59 % 0,83 % 11,24 % -11,38 %
ratio %

Interest 0,12 1,43 13,84 1,07 4,06 0,84
sensitivity

ratio

Der er her valgt ikke at analysere alle perioderne i tabel 4, da mange af dem minder meget om

hinanden, og det derfor vil blive meget en gentagelse. Til gengeld er de vigtigste perioder

blevet udvalgt, ud fra det vurderes, at der er en udfordring eller plads til forbedringer.

Som det fremgar af tabel 4, har bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro et negativt Gap

pa henholdsvis ca. kr. — 3.0 mia. og ca. kr. - 2.3 mia. pa anfordring. Det betyder, at bade

Djurslands Bank og Sparekassen Hobros rentefglsomme passiver er stgrre end deres

rentefglsomme aktiver pa anfordring. Dette ses yderligere ved, at bade Djurslands Bank og

Sparekassen Hobros Relative Gap Ratio % er pa henholdsvis — 45,3 % og - 42,4 % pa

anfordring samtidigt med, at deres Interest sensitivity ratio er teet pa 0,0 pa anfordring.

Arsagen til dette negative Gap for bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro skal findes

ved, at de begge har en stor del af deres indlan pa anfordring. Dette stemmer godt overens
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med, at bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro hovedsagligt funder sig med indlan som

analyseret 1 afsnit 10.3.

Udfordringen for Djurslands Bank og Sparekassen Hobro ved et negativt Gap pa anfordring
er, at deres passiver pavirkes mere end deres aktiver ved en renteendring. Det betyder i dette
tilfeelde, at bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobros lgnsomhed pavirkes negativt ved en
rentestigning, hvilket skyldes, at deres renteudgifter pa anfordringsvilkar vil stige mere end
deres renteindtegter pa anfordringsvilkar. Situationen er selvfglgelig omvendt ved et
rentefald. Bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro har et stort negativt Gap pa
anfordringsvilkar, hvilket betyder, at deres lgnsomhed pavirkes meget negativt ved en
rentestigning pa anfordringsvilkar set i forhold til, hvis de havde en mere jevn fordeling af

deres samlede passiver.

Det vurderes derfor, at bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro med fordel kunne funde
sig pa l@ngere sigt end anfordring eller udlane noget mere pa anfordring, da dette vil ggre
dem mindre rentefglsomme pa deres passiver pa anfordringsvilkar. Dette kunne ggres ved at
tilbyde kunderne en hgjrentekonto med en l&ngere lgbetid, men det vil selvfglgelig have
betydning pa prisen (renten). Hverken Djurslands Bank eller Sparekassen Hobro tilbyder
deres kunder en hgjrentekonto i gjeblikket. En anden mulighed er, at oprette flere

EjendomslanPlus*’, hvor renten hele tiden @ndrer sig efter renten i Nationalbanken.

I de resterende perioder har bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro et positivt Gap (se
tabel 4), hvilket betyder, at deres lgnsomhed pavirkes positivt ved en rentestigning og negativt
ved et rentefald i perioden fra 3 mdr. til og med 5 ar. Den periode med det stgrste positive
Gap er perioden over 3 mdr. til og med 1 ar, hvilket betyder, at bade Djurslands Bank og
Sparekassen Hobro er mest rentefglsom i denne periode. Det skal bemzrkes, at bade
Djurslands Bank og Sparekassen Hobro ikke er ligesa rentefglsomme i perioden 3 mdr. til og

med 5 ar, som tilfeldet var pa anfordringsvilkar.

Som det fremgar af tabel 4, har bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro et samlet
negativt Gab pa henholdsvis ca. kr. - 745 mio. og - ca. kr. - 258 mio., en samlede Relative
Gap Ratio % pa — 11,4 % og — 4,65 % og en samlet Interest sensitivity ratio pa 0,84 og 0,94.
Det betyder i dette tilfelde, at bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobros Ignsomhed

9 Djurslands Banks prioritet lan
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pavirkes negativt ved en rentestigning, hvilket skyldes, at deres renteudgifter stiger mere end

deres renteindtegter (omvendt ved et rentefald).

Generelt er jeg af den opfattelse, at et pengeinstitut ikke skal spekulere i hverken
rentestigninger eller rentefald, da der er mange udefrakommende pavirkninger af
renteniveauet, som ikke kan kontrollers eller forudsiges. Min opfattelse er at et pengeinstituts
indtaegt skal komme igennem den daglige drift, da dette er udtryk for et godt ”cash flow” og

dermed en sund forretning.

Det skal bemarkes, at bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro har en Interest sensitivity
ratio tet pa 1. Dermed har Djurslands Bank og Sparekassen Hobro en fornuftig

rentefglsomhed samlet set, da de nasten ikke vil blive pavirket af en renteeendring.

Tabel 4 viser en Gap — analyse pa en fusion imellem Djurslands Bank og Sparekassen Hobro,
hvilket giver et godt billede af, hvor rentefglsom Jyllands Banken vil veere. Maden hvorpa
Gap — analysen er beregnet pa, kan ses i bilag 4, men kort fortalt er Djurslands Banks tal lagt

sammen med Sparekassen Hobros tal.

I tabel 4 har Jyllands Banken et stort negativt Gap pa anfordringsvilkar og et positivt Gap ved
de resterende perioder, hvilket selvfglgelig skyldes, at bade Djurslands Bank og Sparekassen
Hobro har et negativt Gab pa anfordring og et positivt Gap pa de resterende perioder. Det
anbefales derfor Jyllands Banken at fa gjort noget ved deres store negative Gap pa
anfordringsvilkar, da de vil vaere meget rentefglsomme imod en rentestigning. Dette kunne
ggres ved at anvende andre fundingskilder i stedet for primart indlan pa anfordring (se afsnit
9.3), ved oprettelse af hgjrentekonto med en bindingsperiode pa mellem 1 — 3 ar eller ved at

fa solgt flere EjendomslanPlus, som er meget rentefglsomme.

Jyllands Banken vil fa et samlet negativt Gab pa ca. kr. — 1.0 mia., en samlet Relative Gap
Ratio % pa — 8,3 % og en samlet Interest sensitivity ratio pa 0,89. Det betyder i dette tilfeelde,
at deres Ignsomhed pavirkes negativt ved en rentestigning, hvilket, skyldes at deres

renteudgifter stiger mere end deres renteindtegter (omvendt ved et rentefald).

Jyllands Banken vil vere en smule mindre rentefglsom over for en rentestigning set i forhold
til Djurslands Bank, hvilket ses ved, at deres samlede Interest sensitivity ratio er pa 0,89 i
forhold til Djurslands Banks pa 0,84. Dermed vil en fusion imellem Djurslands Bank og
Sparekassen Hobro vare en fordel for Bankens aktionarer, da den samlede rentefglsomhed

vil blive forbedret, og der dermed opnas en mindre renterisiko for banken.
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10.5 Delkonklusion
Det kan hermed konkluderes, at bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro overordnet set
har styr pa deres likviditet, funding og rentefglsomhed. Det skal dog nevnes, at der er fa

steder, hvor der er plads til mulige forbedringer.

Djurslands Bank og Sparekassen Hobro har en fornuftig likviditetsoverdekning, som befinder
sig over det vagtede gennemsnit og langt over Finanstilsynets anbefaling. Bade Djurslands
Bank og Sparekassen Hobro har en fornuftig balance imellem udlan plus nedskrivninger i

forhold til indlan.

Djurslands Bank og Sparekassen Hobro anvender hovedsageligt indlan som fundingskilde,
hvilket er naturligt for mindre pengeinstitutter grundet prisen pa alternativ funding. Ulempen
ved denne type funding er, at bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro er meget
athangige af deres indlanskunder og rentefglsomme. Det vurderes derfor, at det ville vere en
fordel for bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro at fa en mere jevn fordeling af deres
funding. Pa den made vil de ikke vere ligesa athangige af deres indlanskunder og vare ligesa

rentefglsomme.

Djurslands Bank og Sparekassen Hobro er rentefglsomme overfor rentestigninger bade samlet
set og iser pa anfordringsvilkar, hvilket skyldes deres samlede negative Gap og deres
negative Gap pa anfordring. Det anbefales derfor dem begge at fa gjort noget ved deres
negative Gap pa anfordring. Dette kunne ggres ved en anden sammensatning af deres
funding, salg af hgjrentekonti med en bindingsperiode pa min. 1 ar eller salg af flere

EjendomslanPlus, som er meget rentefglsom.

Det kan endvidere konkluderes, at en fusion imellem Djurslands Bank og Sparekassen Hobro
vil vare en fordel for Djurslands Banks aktion@rer 1 forhold til likviditet, funding og

rentefglsomhed.

Jyllands Banken vil fa en hgjere likviditetsoverdaekning ud fra beregningerne (som er lavet i
denne opgave) set i forhold til Djurslands Bank. Jyllands Bankens udlan i forhold til indlan vil
vere pa samme niveau som Djurslands Bank. Dermed vil Jyllands Banken i fremtiden sta
endnu sterkere end Djurslands Bank, hvor de midlertidige belaningsmuligheder igennem
Nationalbanken ophgrer, og den individuelle statsgaranti udlgber i ar 2012. Derudover vil
Jyllands Banken have sa meget overskydende likviditet, at de vil have bedre muligheder for at

gge deres udlan set i forhold til Djurslands Bank.
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Jyllands Banken vil have en tilsvarende funding som Djurslands Bank, hvor den primar
fundingskilde stadig vil vere indlan. Forskellen vil vaere, at Jyllands Banken vil have bedre
muligheder for at skaffe likviditet igennem andre fundingskilder sammenlignet med
Djurslands Bank. Det skyldes, at Jyllands Banken bliver ca. dobbelt sa stor som Djurslands
Bank, hvilket giver dem en bedre pris og flere valgmuligheder sammenlignet med Djurslands

Bank.

Jyllands Banken vil samlet set vaere mindre rentefglsom overfor rentestigninger sammenlignet
med Djurslands Bank. Jyllands Banken vil ligeledes vare meget rentefglsom pa anfordring
overfor rentestigninger, men de vil have bedre muligheder for at @ndre denne situation i

forhold til Djurslands Bank.

11. Vakstpotentiale

Som tidligere na@vnt skyldes de fleste konkurser en for lav solvens som fglge af for store
nedskrivninger. Dette afsnit vil derfor analysere Djurslands Bank og Sparekassen Hobros
solvens, samt hvad en fusion imellem de to vil have af indvirkning pa solvensen. I analysen
vil der blive anvendt solvensformelen, beregninger pa det individuelle solvensbehov, ICGR

nggletallet og et overblik over udlansportefgljerne.

11.1 Solvensformlen

Man beregner solvensen ved hjalp af nedenstaende formel:

Basiskapital

Sol =
orvens Risikoveegtede poster

Der ligges her vagt pa, hvor meget de risikovaegtede poster kan forgges med, da det giver

mulighed for at vurdere vaekstpotentialet. Formlen isoleres derfor til fglgende:

Basiskapital

Risikovaegtede poster =
g p Solvensprocent

Dette afsnit vil analysere, hvor meget Djurslands Bank kan forgge de risikovagtede poster set
i forhold til deres eget solvensmal pa 12 % og det lovmessige krav pa 8 %. Der er her
anvendt en basiskapital pa kr. 767.567 mio. og de risikovagtede poster pa kr. 4.876.845 mia.,

som er fundet i arsrapporten fra 2010. I beregningerne er det antaget, at forggelsen kan ske til
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et identisk udlansmix. Der er derfor valgt ikke at se pa vegtningen af det nye udlan (som

beskrevet 1 afsnit 9.3.1 tabel 1).

Djurslands Bank:

Risik ted ror — 767.567 Kr.
isikovegtede poster = 5%
Risikovegtede poster = 9.594.587 Kr.
Forggelse = 9.594.587 Kr.—4.876.845 Kr.

Forggelse = 4.717.742 Kr.

Som det fremgar af ovenstaende beregning, kan Djurslands Bank gge de risikovagtede poster
med ca. kr. 4,7 mia. til en solvens pa 8 %. Det vil selvfglgelig ikke vere optimalt for

Djurslands Bank, da de sa kun lige netop opfylder det lovmassige krav.

Djurslands Bank har ifglge regnskabet fra 2010 en solvens pa 15,7 %, hvilket er en smule
over gennemsnittet pi 14,7 % *°. Djurslands Bank har som navnt selv opstillet et mal for
solvensen pa 12 %, hvilket dermed er lavere end gennemsnittet pa 14, 7 %. Det vurderes, at et
fald i solvensen til 12 % vil vere fornuftig nok, sa leenge det ikke skyldes en lempeligere

kreditgivning end hidtil.

Djurslands Bank:

Risik rod tor — 767.567 Kr.
isikovegtede poster = 2%
Risikovegtede poster = 6.396.391 Kr.
Forggelse = 6.396.391 Kr.—4.876.845 Kr.

Forggelse = 1.519.546 Kr.

Djurslands Bank kan gge de risikovegtede poster med ca. 1.5 mia. til en solvens pa 12 % (se

beregning). Det betyder, at Djurslands Bank har mulighed for at gge deres udlan med kr. 1.5

*® Halvarsartikel 2010 fra Finanstilsynet over de danske pengeinstitutter
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mia. med samme udldnsmix’' og stadig bevare en solvens, der er 4 procentpoint hgjere end

det lovmassige krav pa 8 %.

Sparekassen Hobro har ikke offentliggjort et solvensmal, derfor er der her valgt at benytte
gennemsnittet pa 14,7 % og lovens minimumskrav pa 8 %. Der er anvendt en basiskapital pa
kr. 1.063.634 mio. og de risikovagtede poster pa kr. 4.616.688 mia. som er fundet i
arsrapporten fra 2010. I beregningerne er det antaget, at forggelsen kan ske til et identisk
udlansmix. Der er derfor ikke valgt at se pa vagtningen af det nye udlan (som beskrevet i

afsnit 9.3.1 tabel 1).

Sparekassen Hobro:

Risik rod tor — 1.063.634 Kr.
isikovaegtede poster = 5%
Risikovegtede poster = 13.295.425 Kr.
Forggelse = 13.295.425 Kr.—4.616.688 Kr.

Forggelse = 8.678.737 Kr.

Som det fremgar af overstaende beregning, kan Sparekassen Hobro gge de risikovaegtede
poster med hele kr. 8.6 mia. til en solvens pa 8 %. Ligesom Djurslands Bank vil det ikke vere
optimalt. Derudover vil det ikke vere muligt for Sparekassen Hobro at gge deres udlan sa

ekstremt.

Sparekassen Hobro har ifglge deres regnskab fra 2010 en solvens pa 23 %, hvilket er en hgj
solvens sammenlignet med gennemsnittet pa 14,7 % ~°. Det vurderes, at Sparekassen Hobros
solvensprocent er sa hgj, at de har god plads til at forgge deres udlan og dermed ofre noget
solvens. Der er derfor udarbejdet en beregning pa 14,7 %, som er gennemsnittet for de danske

pengeinstitutter.

>l Samme udlansmix/vaegtning som deres nuvaerende risikovaegtede poser bestar af
>? Halvarsartikel 2010 fra Finanstilsynet over de danske pengeinstitutter
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Sparekassen Hobro:

1.063.634 Kr.
14,7 %

Risikovegtede poster =
Risikovegtede poster = 7.235.605 Kr.
Forggelse = 7.235.605 Kr.—4.616.688 Kr.

Forggelse = 2.618.917 Kr.

Sparekassen Hobro kan gge de risikovegtede poster med ca. 2.6 mia. til en solvens pa 14,7 %
(se beregning). Det betyder, at Sparekassen Hobro har mulighed for at gge deres udlan med
kr. 2.6 mia. med samme udlnsmix’’ og stadig bevare en solvens, der er 6,7 procentpoint
hgjere end det lovmeessige krav pa 8 %, og som er pa samme niveau som gennemsnittet for de

danske pengeinstitutter.

Nedenstaende beregning for Jyllands Banken er blevet udarbejdet med henblik pa, om det er
en fordel for Djurslands Banks aktionarer, at Djurslands Bank fusionerer med Sparekassen
Hobro. Der er her antaget, at Sparekassen Hobros garantkapital kr. 294.565 omdannes til
aktier, og dermed stadig indgar i den samlede basiskapital (mere herom i afsnit 13 vedrgrende

fusion).

Jyllands Banken:

(1.063.634 Kr.+767.567 Kr.)
(4.876.845 Kr.+ 4.616.688 Kr.)

Solvens =

Solvens = 19,3 %

Som det fremgar af ovenstaende beregning, vil Jyllands Banken fa en solvens pa 19,3 %.
Dermed vil Jyllands Bank fa en solvensprocent, der er 4,6 procentpoint hgjere end
gennemsnittet og hele 11,3 procentpoint hgjere end lovens minimumskrav pa 8 %. Derudover
vil Jyllands bankens solvensprocent vare 3,6 procentpoint hgjere end Djurslands Banks

solvensprocent.

53 ° . . . . °
Samme udlansmix/vaegtning som deres nuvaerende risikovaegtede poser bestar af
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Der er endvidere udarbejdet nedenstaende beregning pa, hvor meget Jyllands Banken ville
kunne gge de risikovaegtede poster med til en solvensprocent pa 12 % (Djurslands Banks

solvensmal).

Jyllands Banken:

1.063.634 Kr. + 767.567 Kr.
12 %

Risikovaegtede poster =

Risikovegtede poster = 15.260.008 Kr.
Forggelse = 15.260.008 Kr.—(4.876.845 Kr. + 4.616.68871.)

Forggelse = 5.766.475 Kr.

Jyllands Banken kan gge de risikovagtede poster med ca. 5.8 mia. til en solvens pa 12 % (se
beregning). Det betyder, at Jyllands Banken har mulighed for at gge deres udlan med kr. 5.8
mia. med samme udlansmix™* og stadig bevare en solvens, der er 4 procentpoint hgjere end

det lovmessige krav pa 8 %, og som opfylder Djurslands Banks solvensmal.

Det betyder, at Jyllands Banken kan gge de risikovagtede poster med kr. 5.8 mia. til en

solvensprocent pa 12 %, hvorimod Djurslands Bank kan gge de risikovegtede poster med kr.
1.5 mia. til en solvensprocent pa 12 %. Dermed kan Jyllands Banken gge udlanet med ekstra
(5.8 mia. — 1.5 mia)™ ca. kr. 4.3 mia. i forhold til Djurslands Bank, og dermed stadig opfylde

Djurslands Banks malsatning om en solvensprocent pa 12 %.

Det vil vare en fordel for Djurslands Banks aktionarer, hvis banken fusionerede med
Sparekassen Hobro, da Jyllands Banken vil sta bedre til at klare tab i fremtiden og have mere

plads i solvensen til at gge udlanet.

11.2 Individuelle Solvensbehov

Som det tidligere er beskrevet i afsnit 9.1.1, skal de danske pengeinstitutter udover
overholdelsen af solvenskravet opggre et individuelt solvensbehov jf. Lov om finansiel
virksomhed § 124 stk. 4. Det betyder, at de danske pengeinstitutter skal opggre et individuelt

solvensbehov, som udtrykker, hvad deres solvens minimum ma vere i forhold til deres risiko.

54 ° . . .. o

Samme udlansmix/vaegtning som deres nuvaerende risikovaegtede poser bestar af
> forggelse for Jyllands Banken ved en solvens pa 12 % - forggelse for Djurslands Banken ved en solvens pa 12
%
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Maden hvorpa det individuelle solvensbehov beregnes er ved hjelp af stresstest, hvor man ser

pa hvordan forskellige negative pavirkninger vil pavirke solvensprocenten.

Derudover blev det i afsnit 9.1.1 navnte, at den individuelle solvens ligeledes kunne opggres
ved at gange det stgrste uflytbare engagement med 4 og dividere det med de risikovegtede

poster.
¢ Intet engagement ma vare over 25 % af basiskapitalen

¢ Ved et uflytbart engagement menes, at det ikke kan flyttes problemfrit til et andet

pengeinstitut inden for en kort tidsfrist pa 30 dage
e Hvis kun en del kan flyttes = hele engagementet under “ikke flytbar”
e Sikkerheder fradrages store engagementer

Der er her valgt at udarbejde en beregning pa Djurslands Bank og Sparekassen Hobro,
hvorefter der udarbejdes en beregning pa en fusion imellem de to (Jyllands Banken) for at se,

hvordan det vil pavirke resultatet. Der er antaget fglgende i beregningerne:

e Stgrste uflytbart engagement er 20 % af basiskapitalen for bade Djurslands Bank og

Sparekassen Hobro

e Sparekassen Hobros garantkapital omdannes til aktier og medregnes derfor stadig 1

basiskapitalen i forbindelse med fusionen

¢ Der er anvendt basiskapital og de risikovegtede poster, som anfgrt i de respektive

arsrapporter
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Djurslands Bank:
Stgrste engagement = 767.567 Kr. * 20 %
Stgrste engagement = kr.153.513 mio.
Ny basiskapital = 153.513 Kr. * 4

Ny basiskapital = kr.614.054 mio.

614.054 K.

Solvensbehov = 7=t

Solvensbehov = 12,6 %

Dermed ville Djurslands Bank minimum skulle have en solvensprocent pa 12,6 %, safremt at
deres stgrste uflytbare engagement udgjorde kr. 153 mio. efter fradrag af sikkerheder. Dermed
kommer der hurtigt en grense for, hvor stort et engagement Djurslands Bank kan have uden
at lgbe en alt for stor risiko. I dette eksempel vil Djurslands Bank minimum skulle have en
solvensprocent pa 12,6 %, hvilket ville betyde, at Djurslands Bank ikke ville kunne opfylde

deres nuvarende malsatning om en solvensprocent pa 12 %.

Sparekassen Hobro:
Stgrste engagement = 1.063.634 Kr. * 20 %
Stgrste engagement = kr.212.727 mio.
Ny basiskapital = 212.727 Kr. * 4

Ny basiskapital = kr.850.907 mio.

850.907 K.

Solvensbehov = 7————roorr

Solvensbehov = 18,4 %

Dermed ville Sparekassen Hobro minimum skulle have en solvensprocent pa 18,4 %, safremt
at deres stgrste uflytbare engagement udgjorde kr. 213 mio. efter fradrag af sikkerheder.
Dermed kommer der hurtigt en grense for, hvor stort et engagement Sparekassen Hobro kan

have uden at Igbe en alt for stor risiko. Et engagement af den stgrrelse med gkonomiske
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problemer vil betyde, at Sparekassen Hobros ellers sa hgje solvens pa 23 % lige pludselig

ikke er sa hgj som fgrst antaget.

Jyllands Banken:
Stgrste engagement = kr.212.727 mio.
Ny basiskapital = 212.727 Kr. * 4
Ny basiskapital = kr.850.907 mio.

850.907 K.
(4.876.845 Kr. + 4.616.688 Kr.)

Solvensbehov =

Solvensbehov = 8,6 %

Jyllands Banken vil kunne rumme et stgrre engagement sammenlignet med bade Djurslands
Bank og Sparekassen Hobro. Det betyder, at Jyllands Banken vil kunne ga efter de stgrre

kunder, hvor der oftest er en stgrre indtjening forbundet med.

Generelt synes jeg, at det er god signalverdi, at det stgrste engagement kan rummes i lovens
min. krav pa 8 %. Derfor er det min vurdering, at de sma banker ikke skal tenke volumen
men mangde, hvis de ikke gnsker et stgrre solvensbehov end 8 %. Djurslands Banks stgrste
engagement vil derfor maximalt kunne vaere pa kr. 97,5 mio. efter min opfattelse, hvorimod
Jyllands Banken kan have et engagement pa maximalt kr. 189,9 mio. Dermed vil Jyllands
Banken have bedre mulighed for at rumme de lidt stgrre engagementer sammenlignet med

Djurslands Bank.

Pa baggrund af ovenstaende analyse kan det konkluderes, at det vil vare en fordel for
Djurslands Banks aktionerer, hvis banken indgar en fusion med Sparekassen Hobro, da

Jyllands Banken kan rumme stgrre engagementer sammenlignet med Djurslands Bank.

11.3 ICGR

Nggletallet ICGR fortaller noget om, hvor meget et pengeinstitut kan gge deres
balance/risikovegtede poster med til samme solvensprocent. Det vil sige, at ICGR viser, hvor
meget et pengeinstitut kan gge deres udlan med til samme solvensprocent. Dermed kan dette
nggletal anvendes til at fa belyst Djurslands Banks, Sparekassen Hobro og Jyllands Bankens

vakstpotentiale.
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I ICGR bgr der vere plads til arlig rentetilskrivning og inflation. ICGR beregnes ved hjalp af

nedenstaende formel:

ICGR = - — * Return on assets * Earnings retention ratio
Capital ratio

Hvor faktorerne i formlen beregnes via nedenstaende formler:

Egenkapitalen
Aktiver i alt

Capital ratio =

Arets resultat
Aktiver i alt

Return on assets (ROA) =

(Arets resultat - Udbytte)
Arets resultat

Earning retention ratio =

Capital ratio udtrykker forholdet imellem egenkapitalen og aktiverne, Return assets udtrykker
forholdet imellem arets resultat og aktiverne (afkastningsgrad), mens Earning retention ratio
er udtryk for, hvor meget af overskuddet der anvendes til at konsolidering — svarende til arets
overskud efter skat fratrukket et eventuelt forventet udbytte divideret med overskud efter skat.
Det er denne faktor pengeinstitutterne selv har mulighed for at pavirke direkte ved hjelp af

ansvarlig lanekapital, som for et eksempel bankpakke 2.

11.3.1 ICGR Djurslands Bank
Tabel 5 viser den beregnede ICGR pa Djurslands Bank (se bilag 5).

Tabel 5: ICGR p3 Djurslands Bank>®

Ar 2010 2009
1 9,62 9,90
Capital ratio
Return on assets 0,56 % 0,63 %
Earnings retention ratio 1 1
ICGR 5,40 % 6,29 %

Som det fremgar af tabel 5 og bilag 5, kan Djurslands Bank gge de risikovegtede poster med
5,4 % 12010 og 6,29 % i ar 2009, uden at det pavirker bankens solvensprocent negativt (med

*® Bilag 5
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samme udlansmix). Denne forskel skyldes hovedsagligt, at Djurslands Bank havde et bedre

ars resultat i 2009 sammenlignet med 2010.

Djurslands Bank kan gge de risikovegtede poster med kr. 263 mio. (4.876.845 *5,4 %) uden
det pavirker deres solvensprocent negativt. Det er vigtig at bemarke, at nar de risikovaegtede
poster kan gges med ovenstaende, sa har Djurslands Bank selvfglgelig mulighed for, at lane
penge ud til lav risiko og med bedre sikkerhed for lanene. Dermed kan de risikovegtede

poster gges endnu mere, grundet reglerne ved brug af standard metoden (se afsnit 9.3).

Djurslands Banks ICGR er pa et fornuftigt niveau, hvor der er plads til de arlige

rentetilskrivninger og inflationen.

11.3.2 ICGR Sparekassen Hobro
Tabel 6 viser den beregnede ICGR pa Sparekassen Hobro (se bilag 6).

Tabel 6: ICGR pa Sparekassen Hobro®’

Ar 2010 2009
1 5,28 4,96
Capital ratio
Return on assets 0,18 % 0,27 %
Earnings retention ratio 1 1
ICGR 0,95 % 1,32 %

Som det fremgar af tabel 6 og bilag 6, kan Sparekassen Hobro gge de risikovagtede poster
med 0,95 % 12010 og 1,32 % i ar 2009, uden at det pavirker bankens solvens negativt (med
samme udlansmix). Denne forskel skyldes hovedsagligt, at Sparekassen Hobro havde et bedre

ars resultat i 2009 sammenlignet med ar 2010.

Sparekassen Hobro kan gge de risikovegtede poster med kr. 44 mio. (4.616.688 Kr. * 0,95
%), uden det pavirker deres solvensprocent negativt. Ligesom Djurslands Bank har

Sparekassen Hobro mulighed for at lane penge ud til lav risiko og med bedre sikkerhed for
lanene. Dermed kan de risikovegtede poster gges endnu mere grundet reglerne ved brug af

standard metoden (se afsnit 9.3).

>’ Bilag 6
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Generelt befinder Sparekassen Hobros ICGR pa et lavt niveau, da der ikke er plads til at
dekke de arlige rentetilskrivninger og inflationen. Det skal dog bemarkes, at Sparekassen

Hobro har en hgj solvens, hvorved der er plads til at ofre noget solvens om ngdvendigt.

11.3.3 ICGR Jyllands Banken
Jeg har beregnet ICGR pa Jyllands Banken (se bilag 7) for at se, hvad en fusion imellem
Djurslands Bank og Sparekassen Hobro vil have af indvirkning pa nggletallet ICGR.

Tabel 7: ICGR p4 Jyllands Banken®®

Ar 2010
1 6,99
Capital ratio
Return on assets 0,39 %
Earnings retention ratio 1
ICGR 2,70 %

Som det fremgar af tabel 7 og bilag 7, kan Jyllands Banken ¢ge de risikovagtede poster med
2,7 % i ar 2010 (med samme udlansmix). Jyllands Banken kan gge de risikovagtede poster
med kr. 256 mio. (4.876.845 Kr. + 4.616.688 Kr. * 2,7 %) uden det pavirker deres

solvensprocent negativt.

Generelt befinder Jyllands Bankens ICGR pa et fornuftigt niveau, men det skal bemerkes at

der kun lige vil vare plads til at dekke rentetilskrivningerne og inflationen.

Jyllands Bankens ICGR er til sammenligning med Djurslands Banks ICGR hele 2,7
procentpoint darligere, men der er to vigtige detaljer, der skal tages hgjde for i forbindelse

med denne sammenligning.

1. For det fgrste har Jyllands Banken en hgjere solvens end Djurslands Bank, hvilket

betyder at Jyllands Banken kan ofre noget solvens om ngdvendigt.

2. For det andet er der ikke taget hgjde for de omkostninger (personaleomkostninger,
hovedsade osv.) der kan spares i den daglige drift i forbindelse med fusionen. Det vil
selvfglgelig pavirke arets resultat positivt. Et bedre ars resultat forbedrer Jyllands

Bankens ICGR.

> Bilag 7
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Jeg har her antaget, at der vil vaere en besparelse i den daglige drift pa ca. kr. 50. mio., for at
analysere hvordan dette vil pavirke Jyllands Bankens ICGR (l&s mere i afsnit 13.3). I tilfeelde
af at besparelsen forbedrer Jyllands Bankens ars resultat tilsvarende, vil Jyllands Bankens nye
ICGR vere pa 5,5 %. Dermed vil Jyllands Bankens nye ICGR vere en smule bedre end
Djurslands Banks ICGR, hvilket dermed vender billedet 180 grader i forhold til den fgrste
beregning. Med Jyllands Bankens lidt hgjere ICGR samt hgjere solvensprocent end
Djurslands Bank, er min vurdering derfor, at fusionen vil vere en fordel for Djurslands Banks

aktionarer.

11.4 Udlansportefglje

Analysen i foregaende afsnit bekrefter dermed, at Djurslands Bank, Sparekassen Hobro og
Jyllands Banken har mulighed for at opna vakst. Dette kan ggres ved at ofre noget solvens
eller ved at sgrge for at veksten ikke overstiger, hvad ICGR nggletallet tillader. Derudover
blev der analyseret, hvad store engagementer har af indvirkninger pa det individuelle
solvensbehov. Jeg vil til slut i dette afsnit analysere, hvordan udlansportefgljen er sammensat
1 Djurslands Bank, Sparekassen Hobro, og hvad en fusion imellem de to vil have af

indvirkninger pa udlansportefgljen.
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I tabel 8 er der opstillet udlansportefgljen for de tre respektive pengeinstitutter, som er blevet

fundet i deres arsrapporter fra 2010. Jeg har selv beregnet forholdene i procent pa Jyllands

Banken ved at sammenlagge Djurslands Bank og Sparekassen Hobros udlan og derefter

omregne det til procent.

Tabel 8: Udlansportefglje®

Kr. 1.000

Djurslands

B.ikr.

Djurslands

B.i %

S. Hobro i
Kr.

S. Hobro i

%

Jyllands B. i

Kr.

Jyllands B i
%o

Landbrug, jagt, 515.690 13,5 590.032 18,0 1.105.722 15,6
skovbrug og
fiskeri
Industri og 87.858 2,3 98.339 3,0 186.197 2,6
rastofindvinding
Energiforsyning 61.119 1,6 - - 61.119 0,9
Bygge og anlag 210.096 5,5 163.898 5,0 373.994 53
Handel 175.717 4,6 229.457 7,0 405.174 5,7
Transport, 118.418 3,1 65.559 2,0 183.977 2,6
hoteller og
restauranter
Information og 15.280 0,4 32.780 1,0 48.059 0,7
kommunikation
Finansiering og 57.299 1,5 65.559 2,0 122.858 1,7
forsikring
Fast ejendom 443.111 11,6 426.134 13,0 869.246 12,2
Ovrige erhverv 462.211 12,1 524.473 16,0 986.684 13,9
I alt erhverv 2.146.798 56,2 2.196.231 67,0 4.343.029 61,2
Offentlige 141.337 3,7 - - 141.337 2,0
myndigheder
Private 1.531.790 40,1 1.081.725 33,0 2.613.516 36,8
Total 3.819.926 100,0 3.277.956 100,0 7.097.882 100,0
Samlede udlan 3.819.926 3.277.956 7.097.882

Generelt er de tre pengeinstitutters udlansportefglje meget identiske, hvilket ogsa er grunden

til at de her analyseres samlet. De tre pengeinstitutters udlansportefgljer er overordnet set

fornuftige, men der kan dog bemerkes fglgende.

5

% se bilag 8
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e En forholdsvis stor procentandel af det samlede udlan er til landbruget, hvilket jeg
vurderer ikke er hensigtsmessigt. Det skyldes, at landbruget befinder sig i en alvorlig
krise, hvor de har meget svert ved at fa deres forretning til at give overskud eller bare
kgre rundt. 10 til 15 procent af de danske landbrugsbedrifter vil lukke i de kommende

ar. Sadan lyder prognoserne for fremtiden for dansk landbrug” *

e Lan til fast ejendom fylder en forholdsvis stor procentandel af det samlede udlan,
hvilket jeg vurderer kan vare en stor risiko. Vi har igennem finanskrisen set vaerdien
falde meget pa ejendomsmarkedet, hvilket har medfert store nedskrivninger i de
forskellige pengeinstitutter. Det drejer sig is@r om Roskilde Bank, Amagerbanken og

Arhus Lokalbank, som alle har spekuleret 1 ejendomme

e Erhvervsandelen fylder procentvis mere af det samlede udlan set i forhold til
privatandelen, hvilket jeg vurderer kan vare en stgrre risiko. Der er mange sma - og
mellemstore erhverv, som er gaet konkurs igennem de seneste ar, hvilket har medfert
store nedskrivninger i pengeinstitutterne. Generelt er privatkunder mere sikre, da det
oftest er mindre udlan, det drejer sig om sammenlignet med erhvervskunder.
Derudover er der flere indtjeningsmuligheder for privatkunder i forhold til
erhvervskunder, som ikke belaster pengeinstituttets risiko. Eksempler herpa er
forsikringer (indbo, ulykke, rejse, bil, og hus), pension og investering (kurtages og

depotgebyr).

Pa baggrund af analysen af Jyllands Bankens udlansportefglje kan der ikke peges pa, hverken
fordele eller ulemper for Djurslands Banks aktion@rer ved fusionen, da Jyllands Bankens
udlansportefglje ville minde meget om Djurslands Banks udlansportefglje. Jeg vil anbefale

dem alle tre fglgende:
1. Udlan til landbruget skal ikke forgges yderligt
2. Udlan til fast ejendom skal ikke forgges yderligt
3. Forgge udlanene til privatkunderne frem for erhvervskunderne

11.5 Delkonklusion
Jeg kan hermed konkludere, at bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro overordnet set

har en fornuftig solvens, individuelt solvensbehov, ICGR og udlansportefglje. Dermed kan

% http://www.dr.dk/P4/Vest/Nyheder/MidtVest/2011/03/14/071530.htm&regional
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jeg konkludere, at de begge har et fornuftigt veekstpotentiale. Det skal dog navnes, at der er fa

steder, hvor der er plads til mulige forbedringer.

Djurslands Bank og Sparekassen Hobro har begge muligheder for at gge de risikovagtede
poster ved at ofre noget solvens. Djurslands Bank har i gjeblikket en solvens, der er over
deres eget solvensmal, hvilket giver dem gode muligheder for at ofre noget solvens.
Sparekassen Hobros solvens er et godt stykke over gennemsnittet for danske pengeinstitutter,

hvilket ogsa giver dem gode muligheder for at ofre noget solvens.

Bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro er mindre pengeinstitutter, hvilket giver dem en
naturlig grense for stgrrelsen af engagementer. Det individuelle solvensbehov vil stige
markant for begges vedkommende, safremt et engagement udggre 20 % af basiskapitalen, og

det konstateres uflytbart.

Djurslands Banks ICGR er pa et fornuftigt niveau, hvor der er plads til de arlige
rentetilskrivninger og inflationen. Sparekassen Hobros ICGR er pa et lavt niveau, hvor der
ikke er plads til de arlige rentetilskrivninger og inflationen. Det skal dog bemerkes, at
Sparekassen Hobro har en hgj solvensprocent, hvorved der er plads til at ofre noget solvens

om ngdvendigt.

Bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro skal forsgge at forbedre deres respektive
udlansportefgljer ved at forgge udlanet til privatkunderne frem for erhvervskunderne,

mindske udlanet til landbruget og mindske udlanet til fast ejendom.

Jeg kan endvidere konkludere, at en fusion imellem Djurslands Bank og Sparekassen Hobro
vil vare en fordel for Djurslands Banks aktionzrer 1 forhold til vekstpotentiale, solvens,

individuelt solvensbehov, ICGR og udlansportefglje.

Jyllands Banken vil fa en hgjere solvens sammenlignet med Djurslands Bank, hvilket ggr dem
bedre rustet til at modsta tab i fremtiden. Samtidig med, de har bedre muligheder for at gge de

risikovagtede poster.

Jyllands Banken vil have bedre muligheder for at rumme de lidt stgrre engagementer

sammenlignet med Djurslands Bank grundet det individuelle solvensbehov.

Jyllands Bankens ICGR vil vere en smule bedre end Djurslands Banks, hvis der tages hgjde
for besparelserne ved fusionen. Derudover har Jyllands Banken en hgjere solvens end

Djurslands Banken, hvilket giver dem mere plads til at ofre noget solvens om ngdvendigt.
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Jyllands Banken skal forsgge at forbedre deres udlansportefgljer ved at forgge udlanet til
privatkunderne frem for erhvervskunderne, mindske udlanet til landbruget og mindske

udlanet til fast ejendom.

12. Pris pa funding

Dette afsnit vil analysere prisen pa Djurslands Bank og Sparekassen Hobros funding, samt
hvad en fusion imellem de to vil have af indvirkninger pa prisen pa fundingen. Derfor vil
Djurslands Bank, Sparekassen Hobro og Jyllands Bankens kapitalomkostninger analyseres i

forhold til pengemarksrenten og hinanden.

12.1 Kapitalomkostninger

Kapitalomkostninger, ogsa kaldet WACC (weighted average cost of capital) angiver, hvor
meget det gennemsnitligt koster et pengeinstitut at fremskaffe kapital til at drive et
pengeinstitut et specifikt ar. Ved at se pa tallene over en arrekke, ses prisudviklingen, og

derved om det er blevet dyrere eller billigere at finansiere den ngdvendige kapital.

WACC:

Kw=Kd(1-T)L+Ke(1—1)

Formlen kan reelt deles op i to led saledes, at fgrste led Kd(1-T)L viser prisen for fremskaffelse af
fremmedkapital efter skat, og derved den likviditet som pengeinstituttet skaffer fra andre

finansieringskilder. Det sidste led Ke(1-L) viser, hvor meget pengeinstituttets egenkapital koster.

Hver del i formlen beregnes som:

Kd = Renteudgifter/passiver — egenkapitalen (omkostninger af den rentebarende gald)
L = Passiver — egenkapitalen / aktiver (forholdet mellem passiver og samlede aktiver)
Ke = Risikofrie rente + B (km — risikofrie rente)

Km = 8 % (forventet afkast pa aktiemarkedet)

T =25 % (virksomhedsskat)

Risikofrie rente =4 %

B =1 (systemisk risikomal)
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12.2 WACC

Nggletallet WACC er et vigtigt nggletal for pengeinstitutter, da det forteller om
pengeinstituttets evne til at fremskaffe kapital til en rimelig pris. Er prisen for hgj pa funding
kan det i teorien ikke betale sig at drive et pengeinstitut, hvorved alternativet er at indfri alle
sine passiver med sine aktiver og placere de overskydende aktiver til markedsrenten uden
risiko. Det betyder, at et pengeinstituts WACC ikke ma oversige markedsrenten. Det skal
endvidere tages hgjde for, at der bgr vere en marginal mellem WACC og markedsrenten, som

afspejler den risiko, der er ved at drive et pengeinstitut.

Derudover kan nggletallet WACC anvendes til at fastsatte et pengeinstituts udlansrenter pa
forskellige udlanstyper. Det betyder, at et pengeinstitut ikke skal tilbyde en kunde en
udlansrente, der er under deres WACC, da dette vil medfgre et tab til pengeinstituttet. Dermed
kan WACC nggletallet anvendes som en grundrente, hvor pengeinstituttet tillegger et

rentetilleg alt efter, hvem kunden er, sikkerheder, lgbetid osv.

WACC nggletallet vil variere fra pengeinstitut til pengeinstitut, da der er mange forskellige
mader at fremskaffe kapital pa. Som tidligere naevnt funder sma pengeinstitutter (Djurslands
Bank og Sparekassen Hobro) sig primert med indlan, hvorimod de store banker (Danske
Bank og Nordea) anvender mange forskellige typer for funding. Dermed vil en rentekrig have

stgrst negativ pavirkning pa de mindre pengeinstitutters WACC.

Jeg har valgt at bruge Cibor 3 som markedsrente. CIBOR (Copenhagen InterBank Offered
Rates ), er renten for udlan i perioder fra 1 uge og op til 12 maneder. Der findes CIBOR-
rentesatser for 1 uge, 2 uger, 1 maned, 2 maneder, 3 maneder, 4 maneder, 5 maneder, 6
maneder, 7 maneder, 8 maneder, 9 maneder, 10 maneder, 11 maneder og 12 maneder.
Nationalbankens 7-dagesrente er retningsgivende for CIBOR. Nationalbankens officielle
renter pavirker ikke kun den rente, som pengeinstitutter betaler eller far ved indbyrdes lan og
udlan. Den er ogsa bestemmende for de rentesatser, som pengeinstitutterne benytter over for
kunderne ved ind- og udlan®. J eg har valgt at sammenligne Djurslands Bank, Sparekassen
Hobro og Jyllands Bankens WACC med Cibor 3, da denne sammenligning vil vise et klart

billede af, hvor godt de hver is@r funder sig.

Beregningen af WACC nggletallet pa Djurslands Bank, Sparekassen Hobro og Jyllands

Banken kan ses i henholdsvis bilag 5, 6 og 7. Nedenfor er vist en graf over udviklingen i

®! http://www.realkreditraadet.dk/RealkreditI%C3%A5n/Renter og kurser/Rentefasts%C3%A6ttelse.aspx
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Djurslands Bank og Sparekassen Hobros WACC samt udviklingen i Cibor i perioden 2006 —
2010.

Figur 4: WACC og Cibor®?

Udviklingen i WACC og Cibor 3
6,000%
5,000% s
4,000% / \
< 3,000%
g 2,000%
1,000%
0,000% \‘V
-1,000%
2006 2007 2008 2009 2010
=== Cibor 3 mdr. 3,182% 4,442% 5,276% 2,482% 1,246%
== \WACC pa Sparekassen Hobro 2,439% 3,104% 3,423% 2,659% 2,036%
==>é=\\/ACC P3 Djurslands Bank 2,038% 2,782% 3,202% 2,351% 1,696%
Forskel Sparekassen Hobro 0,742% 1,338% 1,853% -0,176% -0,791%
=== Forskel Djurslands Bank 1,144% 1,660% 2,074% 0,132% -0,450%

Som det fremgar af figur 4 har bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobros WACC veret
under Cibor i perioden 2006 — 2008. Det betyder, at de begge har haft en fornuftig pris pa
deres funding i denne periode. Det skal bemarkes, at Djurslands Banks WACC har en stgrre
margin til Cibor sammenlignet med Sparekassen Hobro. Dermed har Djurslands Banks

funding veret billigere sammenlignet med Sparekassen Hobro.

I ar 2009 og 2010 befinder bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobros WACC sig pa et
uacceptabelt niveau, hvilket fremgar ved, at Cibor 3 er under deres WACC i ar 2010. Dermed
er situationen opstaet, hvor det i teorien ikke kan betale sig at drive et pengeinstitut. Dette skal
dog ses over en leengere arrekke for det definitivt kan konkluderes, men situationen er

alvorlig for bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro.

Jeg har beregnet, hvad en fusion imellem Djurslands Bank og Sparekassen Hobro har af
indvirkning pa nggletallet WACC. Nggletallet WACC beregnes kun for ar 2010, da fusionen
ikke ville kunne ske med tilbagevirkende kraft. Jeg har valgt at beregne nggletallet WACC ud

fra to forskellige scenarier, da der er en forholdsvis stor forskel i resultatet.

e Garantkapital omdannes til aktier og indgar dermed i egenkapitalen

®2 http://nationalbanken.statistikbank.dk/nbf/104107
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e Jyllands Bankens WACC = 2,048 %
e (Garantkapital indfries og treekkes ud af egenkapitalen
e Jyllands Bankens WACC = 1,838 %

Jyllands Bankens WACC vil befinde sig pa et uacceptabelt niveau, uanset hvilke scenarier der
anvendes til beregningen af WACC’ en. Dermed vil Jyllands Banken have samme
udfordringer med prisen pa deres funding, som bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro.
I afsnit 10.3 vedrgrende funding blev det beskrevet, at det vil vare billigere for Jyllands
Banken at funde sig grundet deres stgrrelse sammenlignet med Djurslands Bank og
Sparekassen Hobro. I dette tilfaelde er denne pastand dog ikke korrekt, hvilket ses ved, at
Djurslands Banks WACC er lavere sammenlignet med Jyllands Banken. Jeg vil stadig pasta,
at Jyllands Banken vil have lettere ved at skaffe kapital i markedet grundet deres stgrrelse,
hvilket vil give dem en bedre risikospredning af deres fundingskilder og derigennem en bedre

pris pa lengere sigt.

Det kunne tyde pa, at indlansrenten i Djurslands Bank og Sparekassen Hobro ikke har fuldt
Cibor med ned i ar 2009 og 2010. Dette kunne skyldes, at de har veret bange for at miste sit
indlan (stgrste fundingskilde) i forbindelse med statsgarantiens udlgb den 1. oktober 2010.
Derfor har de begge holdt indlansrenten kunstigt oppe, hvilket pavirker WACC nggletallet

negativt, og dermed er en udfordring pa sigt.

En fusion imellem Djurslands Bank og Sparekassen Hobro vil ikke have den store betydning
pa nggletallet WACC, hvilket dermed ikke vil vaere en fordel eller en ulempe for Djurslands
Banks aktionerer. Fusionen vil ggre det lettere at opna en fornuftig risikospredning af

fundingskilderne, hvilket pa sigt vil forbedre nggletallet WACC til fordel for aktionarene.

12.3 Delkonklusion
Pa baggrund af overstaende analyser kan det konkluderes, at Djurslands Bank og Sparekassen

Hobros WACC, har befundet sig pa et uacceptabelt niveau i ar 2009 og 2010.

Djurslands Bank og Sparekassen Hobros WACC er over Cibor 3 i ar 2009 og 2010, hvilket
betyder, at de betaler en for hgj pris for deres kapital. Denne situation ma ikke fortsette, da

det i teorien ikke ville kunne betale sig at drive et pengeinstitut pa dette grundlag.
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Jeg kan endvidere konkludere, at en fusion hverken vil vare en fordel eller ulempe for
Djurslands Banks aktionarer pa kort sigt, da nggletallet WACC ikke vil pavirkes i en grad der
har den store betydning.

En fusion vil dog abne op for andre fundingskilder, hvilket vil medfgre en bedre
risikospredning af fondingskilder og derigennem en bedre pris pa lengere sigt. Jeg kan
dermed konkludere, at en fusion vil vere en fordel for Djurslands Banks aktionerer pa

lengere sigt.

13. Fusion

Dette afsnit vil beskrive den geldende lovgivning i forbindelse med en fusion imellem en
bank og sparekasse. Hvorefter beskrives den model som anvendes ved en fusion imellem en
bank og sparekasse. Dernast vil jeg vise, hvordan Jyllands Bankens nye resultatopggrelse
samt balance vil komme til at se ud i fremtiden. Afslutningsvis vil jeg beregne EPS pa

Jyllands Banken og sammenligne den med Djurslands Banks EPS.

13.1 Lovgivning ved en fusion imellem en bank og Sparekasse

Dette afsnit vil gennemga den geldende lovgivning i forbindelse med en fusion imellem en
bank og sparekasse, hvorved gennemgangen ikke vil vaere fyldestggrende ved alle typer
fusioner (fusion imellem bank og bank osv.). I forbindelse med en fusion imellem en bank og
sparekasse er der forskellige love, der skal fglges, men den primere lov er Lov om finansiel

virksomhed kapitel 14.

Ifglge Lov om finansiel virksomhed § 204 ma en finansiel virksomhed (Djurslands Bank)
ikke uden @konomi- og Erhvervsministeriets tilladelse sammenlegges med en anden finansiel
virksomhed (Sparekassen Hobro). @konomi- og Erhvervsministeriet skal meddele svar pa
ansggningen senest 2 maneder efter modtagelsen af ansggningen. Safremt Jkonomi- og
Erhvervsministeriet vurderer, at sammenl@gningen strider imod vasentlige

samfundsgkonomiske hensyn kan de n®gte sammenlegningen.

Inden en fusion imellem Djurslands Bank og Sparekassen Hobro kan blive en realitet skal
Sparekassen Hobro omdannes til et A/S, da der som n&vnt tidligere 1 opgaven ikke er nogen,
der ejer en Sparekasse (Sparekassen ejer sig selv). Efter omdannelsen kan en fusion blive en

realitet.
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Ifglge Lov om finansiel virksomhed § 207 skal beslutningen, om en omdannelse treffes af
reprasentantskabet eller pa en generalforsamling for Sparekassen Hobros vedkommende. Det
skal her besluttes at oplgse Sparekassen Hobro uden likvidation ved overdragelse af
Sparekassen Hobros aktiver og geld til en nyoprettet Sparekasse Hobro A/S, der har tilladelse
til at drive bank. Beslutningen skal treffes med det flertal, der kraves i forhold til

Sparekassen Hobros vedtaegter63 .

Der oprettes samtidig en erhvervsdrivende fond (Las mere i afsnit 13.2), som overtager aktier
1 Sparekassen Hobro A/S svarende til verdien af Sparekassen Hobros aktiver fratrukket
Sparekassen Hobros gld og garantikapital. Det vil sige, at fondens aktier stort set svarer til
det, der er Sparekassen Hobros reserver. Denne fond ledes af en bestyrelse pa mindst 3

medlemmer.

Ifglge Lov om finansiel virksomhed § 208 stk. 2 skal garanterne i Sparekassen Hobro tilbydes
felgende muligheder:

¢ Ombytning af garantbeviser til aktier i den nye Sparekassen Hobro A/S (markedskurs)
¢ Kontant indlgsning af deres garantbeviser
e Garantbeviserne kan blive staende i en periode op til 5 ar

Endelig fglger det af Lov om finansiel virksomhed § 210, at vedtagterne i den nye
Sparekassen Hobro A/S skal indeholde en stemmeretsbegraensning, der sikrer, at det hidtidige

garantdemokrati i sparekassen fortszttes®.

Sparekassen Hobros reserve overtages af det forts@ttende selskab (Sparekassen Hobro A/S)

o . . 6
pa samme betingelser, som var geldende inden omdannelsen .

Formalet med lovgivningen er at give sparekasserne mulighed for at skaffe kapital pa lige fod
med bankerne. Derfor blev der udarbejdet to modeller, som kunne anvendes til, hivs en

sparekasse gnskede at overga til et aktieselskab.

% lov om finansiel virksomhed § 207 stk. 2
® http://www.finanstilsynet.dk/da/Regler-og-praksis/Afgoerelser/2010/~/media/Regler-og-
praksis/2010/Fortolkning P207-210.ashx

® |ov om finansiel virksomhed § 212 stk.
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13.2 Fusionsmodel
De vigtigste dele af den geldende lovgivning i forbindelse med en omdannelse er nu blevet
gennemgaet, som er fgrste skidt i forbindelse med en fusion imellem Djurslands Bank og

Sparekassen Hobro.

Der findes to forskellige modeller i forbindelse med en fusion imellem en bank og en
sparekasse. Jeg har valgt kun at fokusere pa den model, der hedder Fondsmodel, hvilket
skyldes, at denne model er den mest anvendte model og den model som vil vere aktuel i

denne situation.

Figur 5: Fondsmodellen - Fusion imellem en bank og sparekasse66

Spare- Spare-

J—

o o -
100 pet. Fusion

o= tidligere garantier i

sparek assen

a= evt. nye aktionserer (ved

samtidig kapitalforhejel==)

Ved anvendelse af fondsmodellen tages aktiverne og passiverne i Sparekassen Hobro og
flyttes over i det nye Sparekassen Hobro A/S, som har faet tilladelse til at drive
pengeinstitutvirksomhed (se figur 5). Samtidig med dette etableres en fond, der som betaling
far aktier svarende til Sparekassen Hobros reserver (se figur 5). Grunden hertil er, at det ville
vere urimeligt, hvis garanterne pa omdannelsestidspunktet eller de fremtidige aktionarer fik
del i den opsparede formue. Fondens primere formal er gennem aktiebesiddelsen at

viderefgre den gamle Sparekassen Hobro i aktieselskabs form.

Garanterne i Sparekassen Hobro tilbydes som navnt fglgende muligheder:
* Ombytning af garantbeviser til aktier i den nye Sparekassen Hobro A/S (markedskurs)
¢ Kontant indlgsning af deres garantbeviser
e Garantbeviserne kan blive staende i en periode op til 5 ar

Det betyder, at den nye Sparekassen Hobro A/S har to ejere:

® http://www.fm.dk/FM/GamlePub/aktivtejerskab1999/data/kapllappl.htm
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1. Den nyetablerede fond
2. De nye aktionarer (tidligere garanter)

For at fusionen imellem Sparekassen Hobro og Djurslands Bank kan blive en realitet, skal der
1 samme omgang som overn®vnte treffes en beslutning om kapitalforhgjelse (emission) til
det nye Sparekassen Hobro A/S. Dermed har Djurslands Bank mulighed for at indskyde
kapital (kgbe aktier) i det nye Sparekassen Hobro A/S og pa den made overtage en stor del af

ejerskabet.

Djurslands Bank vil selvfglgelig stille nogle betingelser i forbindelse med deres

kapitalindskud i Sparekassen Hobro A/S. Eksempler herpa kunne vere felgende:
e Garanterne lader deres garantbeviser sta i 5 ar eller omdanner dem til aktier

e Djurslands Bank skal opna en vasentlig ejerandel af ejerskabet over Sparekassen

Hobro A/S

Grunden til at Djurslands Bank opstiller disse betingelser er, at garantkapital og aktier indgar i
egenkapitalen og derigennem basiskapitalen. Pa den made sikrer Djurslands Bank en fortsat
veldrevet bank efter fusion. I forhold til ejerskabet giver det sig selv, at Djurslands Bank skal

opna en stor ejerandel, for fusionen gar i orden.

Fgr overn@vnte kan blive en realitet er der selvfglgelig en del forhandlinger imellem
Djurslands Bank, Sparekassen Hobro, Sparekassen Hobro A/S og den nyetablerede fond, hvor

de sammen skal opna enighed om den endelige fusion.

13.3 Nye regnskabstal

Jeg har igennem opgaven lavet forskellige beregninger pa, hvad en fusion imellem Djurslands
Bank og Sparekassen Hobro vil have af indvirkninger pa forskellige nggletal
(likviditetsoverdeekning, udlan i forhold til indlan, solvens, ICGR, WACC osv.). Jeg vil i
dette afsnit komme med mit bud pa Jyllands Bankens nye resultatopggrelse og balance. Jeg
har opstillet fglgende forudsatninger 1 forbindelse med fusionen imellem Djurslands Bank og

Sparekassen Hobro:
e Besparelse i udgifterne til personale og administration pa 15 %

e Besparelse pa kr. 50 mio. i forbindelse med salg eller udlejning af det ene hovedsade,

da det ikke er ngdvendigt med to hovedsader efter fusionen
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e Halvdelen af Sparekassen Hobros garanter velger at omdanne deres garantbeviser til

aktier i Jyllands Bank, dermed er der en besparelse pa 50 % i renteudgifterne til

garanterne.

13.3.1 Ny resultatopgerelse

Der er blevet udarbejdet en resultatopggrelse f@r besparelserne og en efter besparelserne, da

besparelserne vil tage noget tid at fa indfort.

Tabel 9: Jyllands Bankens resultatopggrelse

Kr. 1.000 For besparelserne Efter besparelserne
Renteindtegter 467.532 467.532
Renteudgifter 121.222 117.422
Netto renteindtaegter 346.310 350.111
Udbytte af aktier m.v. 2.146 2.146
Gebyr og provision 129.504 129.504
Afgivende gebyr og prov. 9.232 9.232
Netto rente og gebyr 468.728 472.529
Kursregulering 34.636 34.636
Andre driftsindtegter 8.987 8.987
Udgift til personale og adm. 331.996 232.197
Af og nedskrivning pa aktiver 10.819 10.819
Andre driftsudgifter 31.300 31.300
Nedskrivning pa udlan 76.448 76.448
Resultat af kapitalandele 38 38
Resultat af aktivitet u. - -
Afvikling

Resultat fgr skat 61.826 165.426
Skat 15.020 41.356
Arets resultat 46.806 124.069

Jyllands Bankens resultatopggrelse viser et ars resultat pa kr. 46.808 mio., hvor der ikke er

taget hgjde for de opstillede foruds@tninger (besparelser ved fusionen)

Jyllands bankens nye resultatopggrelse viser et ars resultat pa kr. 124.069, nar der er taget

hgjde for de opstillede foruds@tninger (besparelser). Dermed er der indregnet en besparelse i

renteudgifterne (50 % garantkapital), personaleudgifterne (besparelse pa 15 %) og endelig en

besparelse pa kr. 50 mio. i forbindelse med salg eller udlejning af det ene hovedszade.

Side S5 af 77




Kasper Kortsen

Specialeafthandling

23. april 2011

13.3.2 Ny balance

Sparekassen Hobros overfgrte overskud er overfort til aktiekapital, da det forudsettes, at den

nye Sparekassen Hobro Fond kgber nye aktier. Det samme er geldende med garantkapitalen,

hvor det er forudsat, at 50 % af garantkapitalen omdannes til aktier og den resterende

garantkapital bevares lidt endnu (max. 5 ar).

Jeg har valgt et bevare posten domicilejendomme som blandt andet bestar af hovedsadet for

Djurslands Bank og Sparekassen Hobro. Grunden til jeg har valgt ikke at nedskrive posten er,

at det vil tage noget tid fgr det ene hovedsade bliver solgt eller udlejet.

Tabel 10: Jyllands Bankens Balance

Aktiver Passiver \

Kasseholdning 110.008 Geld til kreditinstitutter 1.608.717
0g cen.

Tilgodehavender 768.790 Indlan og anden geeld 6.836.104

Udlan og andre til. 33.366 Udstedte obligationer 424.023

dagsverdi til am. kostpris

Udlén og andre til., 7.064.516 Indlan i puljeordninger 895.145

kostpris

Obligation, dagsverdi 2.276.823 Midlertidig overtagne 9.223
forpligtelser

Obligation, kostpris 0 Andre passiver 304.069

Aktier mv. 358.846 Periodeafgrensningspo 6.107
ster

Kapitalandele i ass. 2.361 Geeld i alt 10.083.388

virk.

Aktiver i til. 876.788 Hensattelser til udskudt 4.592

puljeordninger skat

Immaterielle aktiver 21.000 Henszttelser til tab pa 77.647
garantier samt andre
hensatte forpligtelser

Grunde og bygninger 0 Hensatte forpligtelser 82.239
ialt

Investerings ejd. 42.107 Efterstillet kapital 200.568
indskud

Domicil ejd. 269.176 Garantkapital 147.282,5

(vrige mat. akt. 23.256 Aktiekapital 918.095

Aktuelle skatteaktiver 1.458 Overkurs ved emission 5.274

Udskudte skatteaktiver 5.960 Opskrivningshenleggel 23.925
ser

Midlertidigt overtagne 14.124 Reserver 2.550

aktiver

Andre aktiver 225.340 Overfgrt overskud 644.336

Periodeafgransning 4.123 Akk. verdiregulering -9615

Egen kap. i alt 1.731.847

Aktiver i alt 12.098.042 Passiver i alt 12.098.042
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Som det fremgar af tabel 10, vil Jyllands Banken have en balancesum pa kr. ca. 12 mia.,
hvilket er nasten dobbelt sa meget som Djurslands Banks nuvearende balancesum. Dette kan
have den positive effekt, at det er lettere for Jyllands Banken at skaffe kapital bade i Danmark

og internationalt, sammenlignet med Djurslands Bank og Sparekassen Hobro.
Det skal dog stadig bemarkes at Jyllands Banken stadig vil vare en lille bank i Danmark.

13.4 EPS (Earnings Per Share)

Der er i opgaven blevet analyseret forskellige nggletal, funding, udlansportefglje,
resultatopggrelse og balance. Det er blevet konkluderet, at det vil vare en fordel for
Djurslands Banks aktionzrer at indga en fusion med Sparekassen Hobro ud fra forbedret
nggletal, funding, udlansportefglje, resultatopggrelse og balance. Men vil Djurslands Banks
aktionzrer ogsa tjene flere penge ved det? Dette spgrgsmal er meget vigtigt for opgaven, da
Djurslands Banks aktionzrer vil forvente at fa et bedre afkast af deres investering ved at

indga i denne fusion.

EPS er et gkonomisk nggletal, der udtrykker overskuddet (efter skat) pr. aktie. Dette nggletal
vil derfor kunne belyse, om det ogsa er en gkonomisk fordel for Djurslands Banks aktionarer

at indga en fusion med Sparekassen Hobro.

EPS Djurslands Bank &r 2010°":

Arets resultat
Antal aktier

EPS =

. 36.785.000
~2.700.000

EPS = 13,6

Som det fremgar af ovenstaende beregninger har Djurslands Bank en EPS pa 13,6, hvilket

betyder, at Djurslands Bank har haft et overskud pa kr. 13,6 pr. aktie i ar 2010.

For at kunne beregne EPS pa Jyllands Banken er det ngdvendigt, at beregne EPS pa
Sparekassen Hobro A/S. Der er opstillet fglgende forudsatninger for beregningen af EPS pa
Sparekassen Hobro A/S:

& Bilag 9
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e Antal aktier 1.6 mio. Dette antal er fastsat ud fra, at Sparekassen Hobro A/S er mindre
sammenlignet med Djurslands Bank malt pa balancesum, og derfor ikke har samme

bgrsvardi som Djurslands Bank.
e Kurs =230

® Styk stgrrelse det samme som Djurslands Bank

EPS Sparekassen Hobro A/S 2010°:

Arets resultat

EPS =
Antal aktier
£ps — 10.021.000
~ 1.600.000
EPS = 6,26

Ved fusionen har Djurslands Bank mulighed for, at betale kgbsprisen af Sparekassen Hobro
A/S med aktier (som beskrevet i afsnittet fusionsmodel under punkt 13.2). En anden mulighed
er, at Djurslands Bank betaler prisen for Sparekassen Hobro A/S kontant. Der er bade fordele

og ulemper imod begge muligheder.

Ulemperne ved at betale kontant er, at det belaster Djurslands Bank likviditet og dermed vil
Djurslands Banks likviditetsoverdekning falde. Omvendt er det med alt sandsynlighed den
billigste lgsning for Djurslands Bank, da de skal betale en pris pa noget ner deres WACC pa
1,7 % for at skaffe likviditet.

Ulemperne ved at betale med aktier er, at dette med alt sandsynlighed er en dyre lgsning for
Djurslands Bank. I afsnittet omkring WACC er det forventede afkast pa aktiemarkedet fastsat
til 8 %, hvilket dermed ma betyde, at Djurslands Bank skal betale 8 % ved at anvende denne

Igsning. Fordelen ved denne lgsning er, at det ikke belaster Djurslands Banks likviditet.

Der er opstillet fglgende forudsatninger 1 forbindelse med beregningen af Jyllands Bankens

EPS.

68 Bilag 9
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® Den aftalte pris for Sparekassen Hobro A/S er kr. 294 mio. Denne pris er fastsat ud
fra, at Sparekassen Hobro A/S handles til en kurs indre verdi pa 0,4 og der tillegges
et tilleg pa 0,4 for Goodwill. Dermed er der aftalt 0,8 af bgrsverdien.

¢ Djurslands Bank betaler med aktier. Dermed bliver antallet af aktier 1 Jyllands Banken

ca. 4.4 mio.

e Styk stgrrelse 10 kr. og kurs stadig 170

EPS Jyllands Banken ar 2010%:

Arets resultat

EPS =
Antal aktier

£ps 124.069.000 70
© 4.431.765

EPS = 28,0

Ved fusionen imellem Djurslands Bank og Sparekassen Hobro (Jyllands Banken), hvor der
tages hgjde for besparelserne (personale omkostninger, hovedsade og renteudgifter til
garanterne) vil dette medfgre en EPS pa 28,0. Dermed vil Jyllands Banken have et overskud
pa kr. 28,0 pr. aktie, hvilket er en markant forbedring set i forhold til Djurslands Banks

nuvarende EPS.

Dermed er det en fordel for Djurslands Banks aktionarer, at banken fusionere med
Sparekassen Hobro, da Jyllands Banken vil fa en hgjere EPS og dermed et stgrre overskud pr.
aktie.

13. 5 Delkonklusion

Jeg kan konkludere, at der er forskellige love som skal overholdes i forbindelse med fusionen
imellem Djurslands Bank og Sparekassen Hobro. Den mest anvendte model i forbindelse med
en fusion imellem en bank og en sparekassen er fondsmodellen. Denne model er med til at
sikrer, at loven overholdelse i1 forbindelse med fusionen imellem Djurslands Bank og

Sparekassen Hobro.

69 .
Bilag 9
® Tabel 9. Resultatopggrelse pa Jyllands Banken
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Jeg kan konkludere, at det vil vaere en fordel for Djurslands Banks aktionarer, at banken
indgar en fusion med Sparekassen Hobro. Det skyldes en forbedret resultatopggrelse, balance

og ikke mindst nggletallet EPS.

14 Organisationsteori og Projektledelse

Der er indtil nu blevet analyseret forskellige nggletal og beregninger, som alle har vist, at det
vil veere en fordel for Djurslands Banks aktionerer, at banken indgér en fusion med
Sparekassen Hobro. Dermed har der kun veret fokus pa det gkonomiske perspektiv ved en
fusion, men der er andre relevante oplysninger, som der skal tages hgjde i forbindelse med en
fusion imellem Djurslands Bank og Sparekassen Hobro. Dette vil blive belyst ved hjelp af

organisationsteori og projektledelse i de fglgende afsnit.

14.1 Interessentanalysen

Jeg har valgt at benytte mig af interessentanalysen til, at fa identificeret de bergrte
interessenter ved fusionen imellem Djurslands Bank og Sparekassen Hobro. I det min
problemformulering tager udgangspunkt i Djurslands Banks aktionrer, har jeg valgt at

beholde denne vinkel i min interessentanalyse.

. 71
Figur 6: Interessentanalysen
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Jyllands Stat og
Banken Komunne

Aktionaeren
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Langivere Leverandgrer

& Organisationsteori 5. Udgave; af Jgrgen Frode Bakka & Egil Fivelsdal
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Som figur 6 viser, er Jyllands banken inde i midten af modellen, imens interessenterne

bevager sig rundt omkring og pavirker Jyllands Banken.

Det er vigtig at give interessenterne relevant information omkring fusionen, sa der skabes en
positiv stemning omkring selve fusionen. Bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro kan
bidrage meget til den positive stemning ved at forholde sig positiv (omkring fusionen) og
have fokus pa alle fordelene ved fusionen. De forskellige interessenter skal have de relevante
informationer pa hver deres made og via forskellige kanaler, sa de forskellige interessenter
opfatter informationen som troverdig og positiv. I nogle tilfzlde vil medierne blive benyttet
som kanal. I andre tilflde vil informationer skulle fglge ngje regler for afgivelse af

information og i andre tilfzlde vil informationerne ske ved informationsmgder.

Malet med interessentanalysen er at fa identificeret de bergrte interessenter ved fusionen pa et
tidligt tidspunkt i processen, sa det er muligt at forberede sig pa eventuelle indvendinger imod
fusionen fra de forskellige interessenter. Der skal lgbende fortages en vurdering af
interessenternes holdning til fusionen, da interessenternes holdning kan @ndre sig undervej i
processen. Det gelder med andre ord hele tiden om at vare et skidt foran interessenterne og
tage alle indvendinger imod fusionen pa et tidligt tidspunkt i processen, sa stemningen til

fusionen ikke udvikler sig negativt.

Det skal bemarkes, at interessenterne vagter forskelligt for fusionsprojektet. Visse
interessenter har stor betydning, hvor andre har mindre betydning. Interessenterne vil derfor

blive behandlet derefter.

En god made at handtere en interessentanalysen pa er ved at nedsatte en projektgruppe, som
har til opgave at udarbejde en interessentanalyse i forbindelse med fusionen. Gruppen skal
sgrge for den Igbende dialog samt opfglgning til interessenterne. Interessenterne har behov for
information pa forskellige tidspunkter i forlgbet. Det vil vare projektgruppens opgave at

vurdere pa hvilke tidspunkter informationer skal gives og via hvilke kommunikationskanaler.

Jeg har udvalgt de interessenter, som jeg vurderer som varende vigtigst for selve

fusionsprojektet.

Med aktionarene menes Jyllands Bankens kommende aktionarer, som bestar af Djurslands
Bank, Djurslands Banks aktion@rer, Sparekassen Hobros garanter og den ny etablerede fund.

Aktionzrene er de vigtigste interessenter, da de bliver ejere af Jyllands Banken, og dermed
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ath@nger hele fusionsprojektet af dem. Det er derfor s@rdeles vigtigt, at aktionerene

behandles med fornuft og respekt.

Malet med fusionen er, at alle aktionarer ser fusionen som en styrkelse af virksomhederne.
Denne styrkelse skal opleves som va@rende til stor fordel for aktionarene fremadrettet.
Jyllands Banken har et stgrre potentiale til, at overleve pa lang sigt i et svaert marked med
stadig flere ngdlidende pengeinstitutter. Derudover vil aktionzrene fa en del af afkastet, der

kommer fra synergien ved fusionen.

Aktionazrene modtager deres informationer vedrgrende fusion via forskellige medier, sasom
Djurslands Bank og Sparekassen Hobros hjemmeside, fjernsynet, aviser osv. Derudover
afholdes 1gbende informationsmgder, hvor det vil veere muligt at fa debatterede fordele og

ulemper ved fusionen.

Aktion@rene har meget magt i forbindelse med fusionen, hvilket skyldes, at de kan s&tte en

stopper for selve fusionen. Fglgende mader:

¢ Djurslands Banks nuvarende aktionarer kan salge deres aktier og pa den made

modvirke fusionen

e Sparekassen Hobros nuv@rende garanter kan undlade at ombytte deres garanter til

aktier i Jyllands Banken og kreve deres garantbeviser udbetalt
e Sparekassen Hobros Fond kan modvirke fusionen
Fordele for aktion@rene:
e Bedre solvens og individuelt solvensbehov (mindre risiko)
e Mulighed for stgrre engagementer (stgrre afkast)
e Stgrre vaekstpotentiale (stgrre afkast)
e Forbedret likviditetsoverdekning samt udlan i forhold til indlan (mindre risiko)
e Mulighed for en bedre funding (mindre risiko og stgrre afkast)
e Forbedret EPS (stgrre afkast)

e Stgrre bank med bedre kompetencer (mindre risiko og stgrre afkast)
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Ulemper for aktion@rene:
¢ Flere aktion@rer (mindre magt)
e [kke lengere garant (vil ikke have aktier)

Det er vigtigt for Djurslands Banks aktionarer, at alle de kommende aktionarer er enige i
gennemfgrelsen af fusionen. Pa den made gar fusionen lettere, og der kan spares energi pa

denne del, som helt sikkert kan anvendes pa de gvrige interessenter.

Der skal skabes en god dialog med kunderne, hvor kunderne far belyst alle deres fordele ved
selve fusionen imellem Djurslands Bank og Sparekassen Hobro. De kunder som ikke kan se
fordelene ved fusionen skal forsgges overbevist, sa man pa den made ikke mister for mange

kunder 1 forbindelse med fusionen.

Derudover kan den fokus, der vil vaere pa fusionen anvendes som reklame, sa man pa den

made kan skaffe nye kunder.

Nuvarende kunder vil kunne fa information vedrgrende fusionen igennem forskellige medier
og pa hjemmesiderne. Derudover vil der afholdes et informationsmgde, hvor selve fusionen
bliver gennemgaet og alle fordele bliver belyst. Nye kunder vil kunne fglge med igennem de

forskellige medier og pa hjemmesiderne.

Kunderne er vigtige i forbindelse med fusion, da det er kunderne banken lever af og
fremadrettet skal leve af. Derfor er det vigtigt, at kunderne opfatter fusionen som en fordel og

dermed ikke vealger at skifte bank.
Fordele for kunderne:
e Flere kompetencer at trekke pa (bedre radgivning)
¢ En stgrre og mere effektiv organisation (hurtigere svar tid)
e Stordrifts fordel (mulighed for bedre priser)
e Stgrre geografisk omrade (flere filialer)

¢ Flere og nye produkter
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Ulemper for kunderne:

Lukning af enkelte filialer (vil ikke skifte til en anden filial)

e Nye produkter (vil bare have det samme som fgr)

e Ny radgiver (har haft den samme radgiver i mange ar)

¢ Npye forrentningsgange (stilles flere krav)

e Mindre lokal (sponsorater skal fordeles over et stgrre omrade)

Kunderne er en vigtig interessent set ud fra Djurslands Banks aktion@rers synspunkt i
forbindelse med fusionen, da fusionen vil blive mindre attraktivt for dem, safremt kunderne
vaelger at skifte bank (mindre indtjening til banken = mindre afkast til aktion@rene). Derfor er
det vigtigt for Djurslands Banks aktionarer, at kunderne far den rigtige information pa det
rigtige tidspunkt, sa de pa den made opfatter fusionen som en positiv forandring frem for en

negativ forandring og dermed ikke skifter bank.

Det er malet, at medarbejderne bliver informeret om alt vedrgrende fusionen, sa de fgler sig
klaedt pa til fremtiden. Medarbejderne er en vigtig brik for, at den nye organisation kan vare
funktionsdygtig fra begyndelsen af. Medarbejderne er dem, der mgder kunderne 1 gjenhgjde,

hvorved de lettere kan s@lge fusionen som noget positivt for kunden.

Medarbejderne skal have en hurtig afklaring pa deres fremtid i organisationen, sa tiden ikke
bruges pa modstand imod de forandringer, som fglger med fusionen, men i stedet pa deres
fremtidlige jobfunktion i den nye organisation. De medarbejdere der sidder i stillinger, som

skal nedlegges, vil blive tilbudt nye udfordringer i det omfang, det er muligt.

For at imgdekomme forandringerne bedst muligt neds&ttes en projektgruppe, som har til
opgave at fa behandlet forandringerne bedst muligt, sa den nye organisationen kan komme
godt fra start. Medlemmerne i projektgruppen har et stort ansvar for at fa fusionen til at ga sa
problemfrit som muligt. Medlemmerne i projektgruppen skal accepteres af de nermeste
kolleger, som i mellemtiden skal lgfte en stgrre opgave pa grund af personens arbejde i

projektgruppen.

Medarbejderne har ikke meget magt i forbindelse med fusionen, men nar det nu er sagt sa har

de alligevel en vis form for magt. Det skyldes at det er medarbejderne, som har kontakten
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med kunderne og dermed dem kunderne forbinder med banken. Uden en kompetent
medarbejderstab vil Jyllands Banken hurtigt miste sit gode ry og evnen til at kunne yde den
service, som kunderne har en forventning om. Det betyder, at det er vigtigt, at de dygtigste

medarbejdere bliver i banken, sa kompetencen ikke forsvinder ud af banken.

Safremt medarbejderne opfatter fusionen som en fordel, vil det blive lettere i fremtiden at
skaffe kompetente medarbejdere til Jyllands Banken. De bedste ambassadgrer er tilfredse

medarbejdere.
Fordele for medarbejderne:
e Flere filialer at sgge til som er fordelt udover at stgrre geografiske omrade
e Mere kompetence samles og dermed flere muligheder for sparring i dagligdagen
e Stgrre sikkerhed 1 jobbet (en mere solid bank)
¢ Bedre udviklingsmuligheder
Ulemper for medarbejderne:
¢ Enkelte medarbejdere vil blive afskediget eller fa nye jobfunktioner
¢ Enkelte medarbejdere vil blive tilbudt jobs andre steder i landet
e Npye kollegaer, produkter og forretningsgange (utryghed i begyndelsen)

Far kunderne et darligt indtryk af banken, valger de at skifte bank, hvilket gar udover den

samlede indtjening og derigennem aktionarens afkast.

Med leverandgrer menes der her leverandgren af investeringsprodukter, pensionsprodukter,
realkreditlan (Totalkredit) og kapital (Nationalbanken og andre langivere). Det er vigtigt, at

det nuvaerende samarbejde kan fortsatte, sa det stadig vil vere muligt at drive bank.

Leverandgrerne vil kunne fa en del informationer via de daglige medier, men der vil ogsa
blive sendt breve direkte til leverandgrerne, og de vil ogsa fa informationer via

fondsbgrsmeddelelser.

Leverandgrerne har den magt, at de kan stoppe samarbejdet med Jyllands Banken, hvilket

selvfglgelig vil skabe en stor udfordring for Jyllands Banken. Derfor er det vigtigt, at
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leverandgrerne bevarer den tillid, de har haft til bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro,

sa samarbejdet kan overfgres til Jyllands Banken.
Fordele for leverandgrerne:
¢ En stgrre kundeportefglje (salg)
e Et stgrre geografisk omrade (salg)
e  Mindre risiko (en mere solid bank)
e Mere kompetence (mindre risiko)
Ulemper for leverandgrerne:
e En lavere pris (stgrre bank har lettere ved at presse prisen)

Leverandgrerne er en vigtig interessent for Djurslands Banks aktionarer, da det er dem, der
leverer de ydelser, produkter og kapital, der skal sikre, at Jyllands Banken kan forsatte med at
drive bank. Derudover fastsatter de priserne, som Jyllands Banken skal betale for de ydelser,
produkter og kapital, de anvender. Safremt leverandgrerne handteres rigtigt, vil Jyllands
Banken kunne opna en besparelse set i forhold til, hvad Djurslands Bank og Sparekassen

Hobro pa nuvarende tidspunkt betaler.

Med lovgivningen henvises der til Finanstilsynet og @konomi - og Erhvervsministeriet, som
har fastsat regler, der skal overholdes i forbindelse med at drive en bank og indga en fusion
imellem to finansielle virksomheder. Disse interessenter har en helt klar forventning om, at

Jyllands Banken overholder alle relevante lovkrav for en bank og en fusion.

Disse interessenter har stor magt, da de kan satte en stopper for hele fusionsprojektet, safremt
de ikke er overbevist om, at lovgivningen overholdes. Derfor er det af stor vigtighed, at
Jyllands Banken agerer professionelt og abent overfor Finanstilsynet og @konomi - og
Erhvervsministeriet. Pa den made kan Jyllands Banken fa ro til at drive bank og fuldfgrer

selve fusionen.

Fordelen ved fusionen er, at Jyllands Banken vil sta endnu starkere i forhold til overholdelse

af likviditetskrav, solvenskrav osv. end bade Djurslands Banken og Sparekassen Hobro.
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Finanstilsynet og @konomi og Erhvervsministeriet er to meget vigtige interessenter for
Djurslands Bankens aktion@rer, da de kan satte en stopper for hele fusionen imellem

Djurslands Bank og Sparekassen Hobro.

14.2 Modstand imod forandringerne

En fusion imellem to virksomheder er et stort indgreb i de to involverende virksomheders
organisationer, hvilket vil skabe en vis form for modsand imod de forandringer, der fglger
med fusionen. Det er en helt naturlig reaktion (man ved, hvad man har nu, men man ved ikke,

hvad man far efter fusionen).
Arsagen til modstanden 1 denne fusion kan skyldes fglgende:

e Medarbejderne/cheferne foler sig utrygge ved deres fremtid, jobfunktion, Ignforhold,

geografisk placering osv.

® Visse medarbejdere/cheferne mister status i forbindelse med fusionen. Nogle
medarbejdere/chefer vil fa tilbudt en ny stilling, der er pa et lavere niveau i
organisationen i forhold til det tidligere job. For at udnytte kompetencerne i Jyllands
Banken bedst muligt kan der endvidere ske visse centraliseringer af opgaver. Dermed
flyttes der opgaver fra filialerne til en stabsfunktion. Her kan der vare risiko for, at

visse medarbejdere oplever tab af vardi i jobbet.

Derfor er det meget vigtig, at have stor fokus pa medarbejderne/cheferne, sa de hurtigst
muligt accepterer denne fusion. Dette kan ggres ved ansattelse af en @ndringsagent.
Andringsagentens rolle er at pavirke og holde sammen pa processen, sa
medarbejderne/cheferne kan se fordelene i fusionen. I nogen tilfelde kan der med fordel
oprettes en projektgruppe, som far til opgave at finde den bedste Igsning pa den modstand, der
vil komme fra medarbejderne/cheferne. I denne projektgruppe kan der med fordel inddrages
medarbejdere/chefer fra bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro, sa alle

problemstillinger behandles bedst muligt.

Derudover er det vigtigt, at der skabes en ny falles kultur i den nye bank (Jyllands Banken).
Jeg vurderer, at medarbejderne/cheferne 1 Djurslands Bank er mere effektive end
medarbejderne/cheferne i Sparekassen Hobro. Dette skyldes, at Djurslands Bank har
aktionarer, der konstant puster dem i nakken for at lave en bedre indtjening og derigennem et

stgrre afkast til dem.
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Jeg vurderer, at aktion@rerne vil kunne se fordelen ved fusionen forholdsvis hurtigt og
dermed vil stgtte op omkring det. Det skyldes, at man ved denne fusion er med til at sikre
bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobros fremtid og dermed aktionarernes penge.
Derudover har jeg i de foregaende afsnit analyseret, at de forskellige nggletal heriblant EPS

vil blive forbedret efter fusionen.

Der vil sikkert vaere enkelte aktionarer, som vil opleve, at deres magt i Jyllands Banken vil
falde 1 forhold til den magt, de havde i1 Djurslands Banken, hvilket de selvfglgelig ikke vil

veere tilfredse med.

Denne modstand imod de forandringer, der fglger med fusionen imellem Djurslands Bank og
Sparekassen Hobro kan have en negativ pavirkning pa effektiviteten i Jyllands Banken. Netop
denne situation er der lavet en graf over, som jeg vil benytte til at analysere effektiviteten.
Grafen findes i bogen Organisationsteori "> og beskriver forholdet imellem effektivitet og

selvverd.

Ifglge grafen er det normalt, at medarbejderne/cheferne vil begynde med at modarbejde en
hver form for @ndring. Det betyder, at medarbejdernes/chefernes selvvard vil begynde med at
falde, nar de finder ud, at der skal ske en @&ndring, som de ikke kan ggre noget ved (fusionen).
Det betyder, at deres effektivitet ogsa falder, da der vil ske en nasten parallel udvikling

imellem praestationer og selvvardsfglelse, som begge gar ned i en bglgedal og langsomt

bygges op igen.

Jyllands Banken skal dermed vare opmarksom pa, at der vil ske et naturligt fald i
medarbejdernes/chefernes effektivitet i en periode, indtil forandringerne er accepteret af
medarbejderne/cheferne. Derfor skal ledelsen i Jyllands Banken forsgge at fremskynde denne
proces, sa medarbejderne/cheferne hurtigere accepterer forandringerne og kommer tilbage i et

normalt tempo igen.

Jeg vil anbefale Jyllands Banke at anvende Den analytiske — rationelle model”® kombineret

med Leavitts systemmodel’* til at finde en Igsning p4 denne udfordring.

& Organisationsteori 5. Udgave; af Jgrgen Frode Bakka & Egil Fivelsdal side 333
& Organisationsteori 5. Udgave; af Jgrgen Frode Bakka & Egil Fivelsdal side 332
“ Organisationsteori 5. Udgave; af Jgrgen Frode Bakka & Egil Fivelsdal side 317
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Den analvtiske — rationelle model:

1. Problemerkendelse og problembeskrivelse

Vi ved, at der vil opsta en udfordring i form af mindre effektivt i forbindelse med denne
fusion, men hvordan skal ledelsen forholde sig til dette? Der er meget stor forskel fra ledelse
til ledelse, men jeg vil klart anbefale, at der handles hurtigt 1 denne situation. Ledelsen skal

vere forstaende, lyttende og positiv, sa medarbejderne ikke fgler overset i denne fusion.
2. Diagnose

Hvad er arsagen til denne udfordring? Som tidligere beskrevet er medarbejderne/cheferne
usikker pa deres nuvarende job, fremtid i banken, bange for det nye, bange for nye veerdier

og ny kultur osv.
Ses der pa Leavitts systemmodel er det klart at fglgende bliver bergrt:
e Struktur
e Aktgrer (medarbejderne)
e Evt. teknologi i forbindelse med nye systemer
¢ Nok ikke opgaverne (det er stadig en bank)

Det betyder, at nesten alle komponenter bliver bergrt, hvilket passer fint med Leavitts
opfattelse af modellen. Derfor er det meget vigtigt, at &ndringsagenten tager seerlig hand om
medarbejderne (aktgrerne) og ser pa den nye struktur. En mulig made at tage hand om
medarbejderne/cheferne vil vaere ved at oprette en projektgruppe, som skal sikre den bedste
implementering af denne fusion. Derudover skal @ndringsagenten vare meget positiv
omkring fusionen og fortelle alle fordelene, sa det pa den made er med til at motivere

medarbejderne/cheferne.
3. Strategiovervejelser og valg af strategi

Her valges maden hvorpa @ndringerne kommer igennem. Jeg vil her anbefale forskellige

projektgrupper, som far til opgave at fa fusionen igennem pa den bedst mulige made.

Side 69 af 77



Kasper Kortsen Specialeafthandling 23. april 2011

4. Implementering

Projektgrupperne er i fuld gang med at fa opbakning til fusionen, og de lytter til alle, da

grupperne bestar af de forskellige aktgrer (Sparekassen Hobro og Djurslands Bank).
5. Evaluering

Det er meget vigtigt, at der fgles op, sa hele organisation kan lere af sine fejl til en anden

gang og evt. &ndre nogle forskellige ting.

Effektiviteten vil falde i forbindelse med denne fusion, men man kan forsgge sig med
felgende modeller Den analytiske — rationelle model kombineret med Leavitts systemmodel
til at vende effektivitet hurtigst muligt. Disse modeller er med til at fa fusionen til ga bedre og

hurtigere, men der kra&ves meget af @ndringsagenten for, at fusionen forlgber bedst muligt.

Det er vigtigt for Djurslands Banks aktionzrer, at fusionen forlgber sa smertefrit som muligt,
sa medarbejderne genvinder deres effektivitet hurtigst muligt igen. Tager denne proces for
lang tid, vil fusionen vare mindre fordelagtig, da en lavere effektivitet gar udover

indtjeningen og derigennem afkastet til aktionarene.

14.3 Projektarbejde
Der er tidligere i dette afsnit beskrevet, at der med fordel kunne oprettes forskellige
projektgrupper i forbindelse med fusionen, men hvad er et projek og hvorfor arbejde i

projekt? Dette afsnit vil give svar herpa.

I nogle situationer kan en opgave med fordel lgses ved at oprette en projektgruppe, som far til
opgave at lgse den pageldende opgave bedst muligt. Opgaver som bedst Igses i projektform
er kendetegnet ved, at vaere komplekse, kreve forskellige kompetencer blandt deltagerne i
projektgruppen, ikke dagligdags opgaver og opgaven lgses kun den ene gang (nar opgaven er

Igst oplgses projektgruppen).

Projektet far sin hele egen organisation, imens der arbejdes pa projektet, hvor der bliver
udn@vnt en projektleder, som refererer til en beslutningstager i organisationen. Desto hgjere

oppe 1 organisationen beslutningstageren sidder, desto hurtigere bliver beslutningerne taget.

Projektet skal have nogle helt klare mal for selve projektet, sa det bagefter kan vurderes, om
projektet var en succes eller en fiasko. Aftalegrundlaget skal vere kendt inden opstarten pa

projektet.
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Tid (Kalendertid)

Indhold (leverancer, opgave, projektmal) Ressourcer (Mennesker, DKK, Udstyr mv.)

Overstaende model er god til at analysere aftalegrundlaget. Hvad er tidshorisonten for
projektet, hvilke ressourcer har projektet, og hvad er indholdet af projektet? Det er vigtigt, at
disse spgrgsmal er afklaret inden opstarten pa projektet, sa der er enighed, om hvornar

projektet er en succes eller en fiasko.

Et projekt skal have en projektplan med indlagte milepzale, sa projektlederen hele tiden kan
fglge op pa, om projektet overholder tidsplanen og budgettet. Pa den made kan projektlederen

vere pa forkant med eventuelle udfordringer.

Jeg vil klart anbefale, at der arbejdes i projektgrupper i forbindelse med fusionen imellem
Djurslands Bank og Sparekassen Hobro. Det skyldes, at der er tale om en kompleks opgave,
hvor der behov for forskellige deltagere (medarbejdere for bade Djurslands Bank og
Sparekassen Hobro) med forskellige kompetencer. Derudover er fusionen imellem Djurslands
Bank og Sparekassen Hobro ikke en rutine opgave, da hverken Djurslands Bank og

Sparekassen Hobro har indgaet mange fusioner igennem tiden.

Jeg vil anbefale, at der oprettes forskellige projektgrupper i projektgruppen, da der er mange
forskellige opgaver, der skal Igses 1 forbindelse med fusionen. Der skal dog vare en
projektleder, som har det samlede overblik over hele projektet, som de gvrige projektledere
kan referere til. Pa den made bliver selve handteringen af fusionen mere effektiv og problemer
undgas (overskridelse af budget, tidshorisont osv.), da man ved at arbejde i projektgrupper er

pa forkant med forskellige problemstillinger og fglger en klar aftalt plan.

14.4 Delkonklusion

Jeg kan ud fra ovenstaende analyse konkludere fglgende:

e Atder er forskellige interessenter, som kraever s@rlig opmarksomhed i forbindelse
med fusionen. Det skyldes, at interessenternes accept af fusionen er vigtig for, at selve

fusionen bliver en succes og dermed en fordel for Djurslands Banks aktionrer.
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e Atder i forbindelse med fusionen vil opsta en vis form for modstand imod de
forandringer der fglger med fusionen. Denne modstand vil pavirke medarbejdernes
effektivitet i en periode, indtil de accepterer fusionen. Dermed vil det kreeve meget af

@ndringsagenten, hvis han alene skal skabe en positiv stemning omkring fusionen.

e At oprettelse af forskellige projektgrupper vil sikre, at de forskellige interessenter
handteres bedst muligt. Derudover vil projektgrupperne sikrer, at medarbejderne
bliver hgrt, og dermed genvinder deres effektivitet hurtigt igen. Der kan derfor med
fordel nedsattes forskellige projektgrupper, som kan hjelpe med at gennemfgrer

fusionen bedst muligt imellem Djurslands Bank og Sparekassen Hobro.

e At oprettelsen af forskellige projektgrupper er en fordel for Djurslands Banks
aktionarer, da projektgrupperne sikrer, at interessenterne og modstanden imod

forandringerne bliver handteret bedst muligt.

15. Konklusion

I dette afsnit vil jeg pa baggrund af min analyse og beskrivelse af det valgte materiale,

besvarer min problemformulering, som lyder:

Jeg vil udarbejde en analyse af Djurslands Bank og Sparekassen Hobro med henblik pa at
vurdere, hvorvidt det er attraktivt for Djurslands Banks aktioneerer, at Djurslands Bank

fusionerer med Sparekassen Hobro.

Jeg kan konkludere, at det er vigtigt at den geldende lovgivning (Lov om finansiel
virksomhed og Bekendtggrelse om kapitaldekning) overholdes 1 forbindelse med at drive et
pengeinstitut. Overholdes lovgivningen ikke, er pengeinstitutterne ikke godkendt til at drive

bankvirksomhed og Finanstilsynet kan fastsatte en frist for overholdelse af lovgivning.

Generelt har bade Djurslands Bank og Sparekassen Hobro en god rentabilitet og soliditet,

hvilket betyder, at de ikke har problemer med at overholde den geldende lovgivning.

Jeg kan konkludere, at Jyllands Banken (fusionen imellem Djurslands Bank og Sparekassen
Hobro) vil fa en forbedret rentabilitet og soliditet i forhold til Djurslands Bank og
Sparekassen Hobro, og dermed vil Jyllands Banken sta endnu bedre i forhold til overholdelse

af den geldende lovgivning.
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Jeg kan konkludere, at en fusion imellem Djurslands Bank og Sparekassen Hobro vil have en

positiv effekt pa en lang reekke omrader for Djurslands Banks aktionzrer:

e Jyllands Banken vil fa en hgjere likviditetsoverdakning i forhold til Djurslands Bank,

og deres udlan i forhold til indlan vil vaere pa samme niveau som Djurslands Bank.

e Jyllands Banken vil have en tilsvarende funding som Djurslands Bank, hvor den
primare fundingskilde stadig vil vere indlan. Forskellen vil vere, at Jyllands Banken
vil have bedre muligheder for at skaffe likviditet igennem andre fundingskilder

sammenlignet med Djurslands Bank.

e Jyllands Banken vil samlet set vere mindre rentefglsom overfor rentestigninger
sammenlignet med Djurslands Bank. Jyllands Banken vil vare meget rentefglsom pa
anfordring overfor rentestigninger, men de vil have bedre muligheder for at @ndre

denne situation 1 forhold til Djurslands Bank.

e Jyllands Banken vil have en hgjere solvens sammenlignet med Djurslands Bank,
hvilket ggr dem bedre rustet til at modsta tab i fremtiden samtidigt med, de har bedre

muligheder for at gge de risikovagtede poster.

e Jyllands Banken vil have bedre muligheder for at rumme de lidt stgrre engagementer

sammenlignet med Djurslands Bank grundet det individuelle solvensbehov.

¢ Jyllands Bankens ICGR vil vare bedre end Djurslands Banks, hvis der tages hgjde for
besparelserne ved fusionen. Derudover har Jyllands Banken en hgjere solvens end

Djurslands Bank, hvilket giver mere plads til at ofre noget solvens om ngdvendigt.

e Jyllands Banken skal forsgge at forbedre deres udlansportefglje ved at forgge udlanet
til privatkunderne frem for erhvervskunderne, mindske udlanet til landbruget og
mindske udlanet til fast ejendom. Jyllands Banken vil have et stgrre markedsomrade,

hvilket ggr det lettere at tiltreekke nye privatkunder til banken.

e Jyllands Bankens WACC vil vare over Djurslands Banks WACC, men Jyllands
Banken vil have bedre muligheder for andre fundingskilder og derigennem en bedre

WACC pa lengere sigt.

e Jyllands Bankens resultatopggrelse viser et forbedret ars resultat efter skat i forhold til

Djurslands Banks resultatopggrelse.
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e Jyllands Bankens balance er nasten dobbelt sa stor som Djurslands Banks balance,

hvilket kan give Jyllands Banken vise fordele i forbindelse med deres funding.

e Jyllands Bankens nggletal EPS vil vare bedre i forhold til Djurslands Banks EPS,

hvilket er en fordel for aktion@rene i Jyllands Banken.

Jeg kan endvidere konkludere, at der er forskellige love som skal overholdes 1 forbindelse
med fusionen imellem Djurslands Bank og Sparekassen Hobro. Den mest anvendte model i
forbindelse med en fusion imellem en Bank og en Sparekassen er fondsmodellen. Denne
model er med til at sikre, at loven bliver overholdt i forbindelse med fusionen imellem

Djurslands Bank og Sparekassen Hobro.

Jeg kan konkludere, at der er forskellige interessenter, som kraever s@rlig opmarksomhed 1
forbindelse med fusionen, og der blandt disse interessenter vil opsta en vis form for modstand
imod fusionen. Derfor vil jeg anbefale, at der oprettes forskellige projektgrupper, som skal

sgrge for, at gennemfgrelsen af fusionen gennemfores effektivt og smertefrit.

Jeg kan pa baggrund af ovenstaende opsamling af delkonklusionerne beskrevet og
analyseret i denne specialeafhandling konkludere, at det vil veere attraktivt for

Djurslands Banks aktionarer, at Djurslands Bank fusionerer med Sparekassen Hobro.
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17. Bilag

Bilag 1: Likviditetsoverdekning

Bilag 2: Udlan i forhold til indlan

Bilag 3: Funding

Bilag 4: Gap - analyse

Bilag 5: WACC og ICGR pa Djurslands Bank
Bilag 6: WACC og ICGR pa Sparekassen Hobro
Bilag 7: WACC og ICGR pa Jyllands Banken
Bilag 8: Udlansportefglje

Bilag 9: EPS

Side 77 at 77



