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English summary

The following case treats the problem whether Sparekassen Vendsyssel should implement a
new loan product called “ejendomslan” in their product range or not. I have in my work fo-
cused on the economic and organizational conditions that may or will have influence on
Sparekassen Vendsyssels decision. This applies both Sparekassen Vendsyssels financial
standing as well as the impact from the surrounding world. I have also illustrated what fund-

ing opportunities they have to this project.

The financial crisis that the whole world has experienced the last couple of years has had and
still has a huge influence on the Danish financial sector. Therefore the Danish parliament has
made more political packages to prevent any additional infect on the Danes and the Danish
economy. That includes helping the banks with access to liquidity and core capital. But a lot
of the Danish banks still have problems accessing liquidity and that is also the main issue for
Sparekassen Vendsyssel that they have to handle before establishing “ejendomslan”. Simulta-
neously the Basel committee has developed more strict requirements that banks must live up

to the following years.

The product “ejendomslan” is a loan in properties such as family houses and holiday houses
and should be an alternative loan facility to mortgage loans. The most of Sparekassen
Vendsyssel’s competitors have already a similar product and that’s why I have analyzed
whether it is a good idea or not for Sparekassen Vendsyssel to introduce it as well. The inter-
est is typically higher than a mortgage loan, but the start-up costs are typically lower and

“ejendomslan” is more flexible than mortgage loans.

My conclusion on the problem is, if Sparekassen Vendsyssel can get a reasonable liquidity
plan for the next years without depending on solutions from the Danish State is it a good idea
to introduce “ejendomslan”. At the same time it is important for Sparekassen to deliver solid
earnings to improve their solidity. However, the merger with Sparekassen Limfjorden should
be completed first to prevent, that the product will be put aside because the merger is more
important for all the customers and employees. Therefore, it is questionable whether their
should introduce “ejendomslan” at this time and perhaps it is for the best if they wait or only
introduce it as a passive product to prevent the existing customers is lost because Sparekassen

Vendsyssel don’t have the same product as their competitors.
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1. Indledning

Der har igennem artierne veret bade gode tider og darlige tider typisk afhangig af de gkono-
miske faktorers indflydelse pa verdenssamfundet. Verden har de sidste 100 ar oplevet flere
kriser, som har resulteret i en lengerevarende lavkonjunktur. I 30’erne var det efterdgnnin-
gerne fra bgrskrakket, i 70’erne var det oliekrisen og i 00’erne var det IT-boblen, der bristede.
Senest kom finanskrisen rullende fra USA med misligholdte subprimelén tilbage i 2007, men
vi er desvarre ikke kommet pa den anden side af denne krise endnu.! Det, som i starten kun
sa ud til at veere en forbigaende krise, som primert pavirkede USA, kom med tiden til Europa
og har siden haft store konsekvenser og ser desverre langtfra ud til at vere ovre. Bedst som

man tror de gkonomiske forhold sa smat forbedres, kommer der endnu et skelet ud af skabet.

I forsommeren 2011 forventede man stigende renter, da der sa smat var udsigt til en forbed-
ring i gkonomierne, men denne forventning brast, da den graeske gkonomi truede med, at lan-
det ville ga statsbankerot og hive flere europaiske banker med i faldet. Trods flere rednings-
aktioner fra EU er det stadig uvis, om Graekenlands gkonomi star til at genoprette, eller aktio-

nerne blot trekker tiden.

I arene fgr finanskrisen gik det rigtig steerkt i de danske pengeinstitutter. Udlansveksten var
tocifret, og der var hard konkurrence om kunderne og forretningerne med stort indtjeningspo-
tentiale, hvorfor det maske ikke altid blev ngje overvejet, hvorledes pengeinstituttets kapital-
grundlag blev sat sammen. Det gjaldt om at vare bedre end konkurrenten, da forretningen
ellers gik til anden side. Det ma desuden have veret svart at forestille sig, at det kunne ga sa
galt, som det har gjort de seneste ar i sektoren. Alt dette har finanskrisen dog vendt op og ned
pa, og i dag bruges der rigtig meget tid pa disse omrader for at komme godt ud af krisen. Og
der siges i hgjere grad nej til engagementer, hvis man ikke er tilstreekkelig konkurrencedygtigt

pa prisen da indtjeningen derved ikke star mal med risikoen og de gvrige driftsomkostninger.

Konkurrence er en vedblivende faktor, som direktgrer og bestyrelser i en hvilken som helst
virksomhed altid skal forholde sig til, da deres forretning ellers risikerer at bukke under. Der
holdes gje med, hvad konkurrenterne lancerer, og om det er noget, kunderne efterspgrger.
Sadan er det ogsa i den finansielle sektor, hvor det typisk er de stgrste pengeinstitutter, der

kommer med nye produkter og lign. De mindre institutter ser afventende til og fglger derefter

! http://www.samfundsfag.com/index.php?option=com_content&view=article&id=184&Itemid=280
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trop, hvis de kan se det ogsa passer ind i deres forretningsmodel. Trods det, skal der ogsa ve-
re lgnsomhed i et eksisterende eller nyt produkt, som star i forhold til den patagne risiko.
Samtidig skal det ogsa vaere muligt at tilbyde kunderne produktet pa leengere sigt, sa man ikke
risikerer at tabe ansigt ved at treekke produktet tilbage eller forhgje prisen betragteligt for de
kunder, der valgte produktet til, fordi lanceringen gik lidt for hurtigt uden at det var ordentlig

gennemarbejdet.

Med udgangspunkt i disse tanker har jeg valgt nedenstaende problemformulering for mit af-

sluttende projekt pa HDFR, som er en tenkt situation.

1.1 Problemformulering

Bgr Sparekassen Vendsyssel implementere ejendomslan i deres produktpalette?

For at svare pa dette vil fglgende underspgrgsmal blive belyst:

Hvilken gkonomisk betydning vil det have for Sparekassen Vendsyssel at implementere ejen-
domslan? Hvilke finansieringsmuligheder har Sparekassen Vendsyssel hertil? Hvordan kan
Sparekassen Vendsyssel i praksis implementere ejendomsldn i deres organisation, og hvilke

overvejelser skal de i den forbindelse ggre sig med hensyn til medarbejdere og interessenter?

1.2 Metode

Jeg vil kort beskrive Sparekassen Vendsyssel (herefter kaldet SV).

Jeg vil kort redeggre for relevant lovgrundlag herunder bankpakker og Basel-regler, nar de
har relevans for min opgave. Jeg vil senere 1 min opgave anvende dette i1 praksis i1 forbindelse
med min regnskabsanalyse af SV. Jeg har valgt lgbende at belyse den anvendte teori, da jeg
mener, det giver det bedste flow for laeseren at fa teori og analyse i et sammenhangende af-

snit.

Jeg vil lave en regnskabsanalyse af SV med fokus pa WACC, ICGR, Egenkapitalforrentning
og DKKGab.

Jeg har valgt en analyseperiode fra 2007 til 2011, da denne periode vil vise SV bade fgr og
under finanskrisen. Jeg har valgt at analysere pa regnskabstal for SV alene, da de forst fra
2008 har udarbejdet koncernregnskab, og da jeg mener, at det vil give det mest retvisende

billede af SV’s gkonomiske nggletal for den rene pengeinstitutdrift. Jeg vil i forbindelse med
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regnskabsanalysen desuden redeggre for SV’s solvens og likviditet samt hvilke eventuelle
problemstillinger, SV skal vare opmerksom pa i forbindelse med deres Bankpakke II midler.
Herunder vil jeg belyse, hvordan produktet pavirker SV’s solvens.

Til dette vil jeg anvende Lov om Finansiel Virksomhed (LFV), bekendtggrelse om opggrelse
af basiskapital og om kapitaldekning.

Jeg vil via anvendelse af det beregnede ICGR for SV analysere og vurdere, hvorvidt indfgrel-
se af ejendomslan vil have indflydelse pa SV’s solvens safremt salget af ejendomslan i ar 1
bliver pa 200 millioner kroner.

Jeg vil sammenligne de beregnede kapitalomkostninger (WACC) med pengemarkedsrenten
CIBOR3. CIBOR3 er valgt, da det er den rente pengeinstitutterne er villig til at lane ud til
indbyrdes, men dog ikke den faktiske sats. Denne rente vurderes, trods dette faktum, at vere

den bedst mulige tilgengelige sats herfor.

Jeg vil beskrive produktet ejendomslan (ogsa kaldet prioritetslan) og vil kortleegge, hvordan
udviklingen i dette produkt har veret i den finansielle sektor de senere ar. Via diskussion af,
hvordan markedet for ejendomslan har udviklet sig de sidste par ar under finanskrisen, vil jeg

belyse markedsmessige fordele og ulemper ved at indfgre produktet i SV.

Ud fra det beregnede DKKGab vil jeg komme ind pa, hvorvidt loven om SDO kan give mu-
lighed for handtering af et eventuelt gab hos SV. Herunder vil jeg belyse, hvordan andre pen-
geinstitutter har indgaet en aftale med BRFkredit om SDO-funding, og hvad baggrunden er
hertil. Jeg vil desuden belyse, hvilke forskellige finansieringsmuligheder SV har for at hente

kapital til implementering af ejendomslan og diskutere fordele og ulemper.

Med baggrund i WACC vil jeg analysere, hvilke parametre SV bgr overveje i forbindelse med
prissetning af ejendomslan. Til hjelp herfor vil jeg udregne basiskapitalforrentningen ved
forskellige priser pa produktet. Jeg vil desuden analysere, hvilken pavirkning pa SV’s resultat
og egenkapitalforrentning et salg af ejendomslan pa 200 millioner kr. vil have. Jeg vil analy-
sere, hvilke konkurrenters prissetning SV primert skal have fokus pa ved prissatning af de-
res eget produkt og hvordan indtjeningen for SV vil vare pa ejendomslan i forhold til et fast-
forrentet kreditforeningslan. Samtidig vil jeg ogsa anskue ejendomslan sammenlignet med

kreditforeningslan fra kundens synspunkt.
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Jeg vil foretage en interessentanalyse for at kunne vurdere, hvilke interessenter der er sarligt
vigtige for SV at forholde sig til forinden evt. indfgrelse af ejendomslan. Jeg vil belyse, hvor-
dan man i SV kan implementere ejendomslan i SV’s organisation ved at angribe opgaven som
et projekt herunder opstilling af en projektplan. Jeg vil derudover opstille en projektorganisa-
tion med udgangspunkt i SV’s nuvarende organisation for at vurdere, hvor ansvar og opgaver
for projektet kan placeres mest fordelagtigt under hensyntagen til projektopgaven, medarbe;j-
dere, deres kompetencer, beslutningsbefgjelser mv.

Jeg vil via anvendelse af 5x5 modellen belyse, hvilke elementer i projektet om implemente-
ring af ejendomslan der skal overvejes, og hvilke samspilsproblemer der kan veare/opsta mel-
lem interessenter, ressourcer, selve projektopgaven og omgivelserne for projektledelsen i de-
res bestraebelser pa at ggre projektet til en succes. Jeg vil analysere, hvilke projektlederverk-
tgjer den udvalgte projektleder bgr anvende Igbende i forbindelse projektet. Jeg vil desuden
inddrage SMART-mal for at belyse, hvordan malet med projektet bgr defineres forinden

igangs&tning.

Jeg vil anvende teori om motivation af medarbejdere og @®ndringsagenten jfr. Leavitts sy-
stemmodel” til at belyse, hvordan de bergrte medarbejdere i SV’s organisation kan héndteres

ved indfgrelsen af ejendomslan for at ggre det til en succes.

1.3 Afgraensning

Jeg har fravalgt at kigge pa, hvordan eventuelt implementering af ejendomskreditter vil pavir-
ke SV, da dette produkt ikke giver de samme finansieringsmuligheder som ejendomslan.

Jeg vil ikke belyse pengeinstitutternes mulighed for finansiering via ECB, da jeg ikke vurde-
rer det realistisk, at SV vil benytte sig heraf pa grund af deres stgrrelse samt tilstreekkelige

muligheder via Danmarks Nationalbank.

Jeg har ikke taget hgjde for SV’s sammenlagning med Sparekassen Limfjorden i mine bereg-
ninger, da sammenlagningen sker pr. 1.1.2012, og det derfor ikke har varet muligt at tilga
data for SV efter sammenlegningen. Jeg vil dog medtage sammenlegningen som en faktor i
min analyse af regnskabet nar det har relevans og diskutere, hvilken betydning det kan have.
Jeg vil alene kort komme ind pa, hvilke overvejelser SV bgr have i forhold til implementering

af ejendomslan i deres organisation samtidig med, at sammenlegningen med Sparekassen

* Jfr. side 317 i organisation og medarbejderudvikling
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Limfjorden finder sted. Jeg vil alene sammenligne indtjeningen pa ejendomslan med et fast-
forrentet kreditforeningslan, da opgavens omfang ikke tillader, at jeg foretager en sammenlig-
ning med alle kreditforeningslan, og da det vil give et godt samlet indblik i indtjeningen pa
ejendomslan kontra kreditforeningslan generelt. Jeg vil ligeledes sammenligne ejendomslan
med et fastforrentet kreditforeningslan set fra kundens synspunkt, som trods forskel i renteri-

sikoen vurderes at vere et reelt alternativ for kunder med indlansmidler.

Jeg vil ikke lave en detaljeret konkurrentanalyse i forbindelse med etablering af ejendomslan i
SV, men vil pa et overordnet niveau komme ind pa, hvilke overvejelser SV bgr ggre sig ifm.
priss@tning af ejendomslan herunder etableringsgebyrerne set i forhold til deres direkte kon-

kurrenter i Vendsyssel.

2. Sparekassen Vendsyssel’

Sparekassen Vendsyssel er en garantsparekasse, som har til formal at virke til gavn for deres
kunder og lokalsamfundet. SV er en selvejende institution, hvorfra det lgbende overskud jfr.
vedtegternes § 16,1 gar til opbygning af sparekassens reserver og til velggrende almennyttige
formal i lokalsamfundet. Garanterne i SV har indskudt garantkapital for ca. 761 mio. kr. i spa-

rekassen, der indgar som ansvarlig kapital.

I 2001 blev SV dannet som en fusion mellem den davaerende Vra Sparekasse og Jelstrup
Lyngby Sparekasse. Siden da har SV etableret 4 nye afdelinger i Vendsyssel og Kgbenhavn.

I 2005 og 2006 blev fgrst Hellevad-@rum Sparekasse og siden Brovst & Jerslev Sparekasser
en del af SV. 12008 overtog SV Sparbanks afdeling 1 Frederikshavn og gennemfgrte en sam-
menl@egning med Ulsted Sparekasse, ligesom man 1 2009 overtog 4 afdelinger fra det davae-
rende EBH Bank under afvikling. Senest har SV’s reprasentantskab den 12. januar 2012 god-
kendt en sammenlegning med Sparekassen Limfjorden. Fgr denne sammenlagning bestod
SV af i alt 21 afdelinger og 264 medarbejdere fordelt 1 Vendsyssel, Hanherred og Kgbenhavn.
For geografisk oversigt af filialernes placering se bilag 1. Sparekassen havde ved udgangen af
2011 ca. 56.700 kunder, hvoraf ca. 25.000 ogsa var garanter. Efter sammenlagningen med
Sparekassen Limfjorden forventer man at have ca. 300 medarbejdere fordelt i 30 afdelinger

med 67.500 kunder og 28.700 garanter.

3 Afsnittet bygger pa oplysninger hentet pd www.sparekassen-vendsyssel.dk

Side 9 af 94



Cathrine Fisker Pape HDFR Arhus 30.04.2012

SV’s vision er at vaere en lokal og selvstendig sparekasse, der vil vere blandt de bedste pen-
geinstitutter i Danmark og pa den made vare det bedste valg for deres kunder. Dette vil spa-
rekassen sikre ved en indtjening, som giver en god konsolidering, sa SV’s handlefrihed, ud-

vikling og vaekst kan opretholdes bade i opgangs- og nedgangstider.”*

SV’s mission er:

- Med udgangspunkt i Vra og Vendsyssel, gpnsker vi at tilfredsstille behovet for kapitalfor-
midling overfor savel privatkunder som mindre og mellemstore erhvervsdrivende.
Vore kunder skal hos os finde en optimal lgsning pd deres samlede finansielle behov,
herunder ogsa konkurrencedygtige lpsninger og produkter indenfor realkredit, forsikring,

. . . 5
pension og investering.

For at kunne leve op til sparekassens mission har SV en del samarbejdspartnere, hvorfra de
modtager provision for at selge/formidle deres ydelser. SV har desuden opsat nogle verdier,
som de forsgger at efterleve i alt, hvad de foretager sig. Vardierne er: Sund fornuft, aben og
@rlig, uhgjtidelig og anderledes, handlekraft og lokal forankring og deltagelse. Sparekassens
verdier falder godt i trad med deres vision og mission, og den sunde fornuft fremgar af deres
regnskaber, som gennem finanskrisen har fremvist overskud hvert &r. Arsresultaterne fra
2007-2011 ses af tabel 1. Arsagen til faldet i resultatet fra hhv. 2007 til 2008 og 2010 til 2011
skal primert findes 1 stigende nedskrivningsprocenter og negative kursreguleringer samt om-
kostninger til Indskydergarantifonden og bankpakker.
Tabel 1 - SV's Arsresultat og udvikling i garantkapital

Tusind kr. 2011 2010 2009 2008 2007
Arsresultat 19.867 72.743| 21.644 | 22.192 | 92.493
Garantkapital 761.219 | 729.054 | 704.213 | 773.715 | 976.369
Procentvis aendring i garantkapital

| forhold til aret far 441 % | 3,53% | -8,98 % | -20,76 % | 36,68 %

12011 har SV alene ekstraordinart nedskrevet for 39,2 mio. kr. pa landsbrugskunder ud fra
Finanstilsynets verdiansattelse af landbrugsjord. Sparekassens udlan til landbrugskunder
udger 17,4 % af den samlede udlé’tnsmasse,6 hvor det samlede udlan til landbrugskunder for
alle gruppe 1-3 pengeinstitutter i 2010 udgjorde 4 % af linemassen.’” SV er selv opmzrksom

pa, at det er dén branche, de har den markant stgrste eksponering mod, og den risiko det inde-

* https://www.sparekassen-vendsyssel.dk/sparv/sparekassen/Om_sparekassen/Vision/

3 https://www.sparekassen-vendsyssel.dk/sparv/sparekassen/Om_sparekassen/mission/

® Arsrapport 2011 s. 31 og s. 44

7 http://www.finanstilsynet.dk/da/Tal-og-fakta/Statistik-noegletal-analyser/Statistik-om-
sektoren/2010/~/media/Tal-og-fakta/2011/Statistik/Statistisk_Materiale Pengeinstitutter/Tabel2_13PI_pdf.ashx
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barer, men samtidig er det et erhverv, som har en fremtraeedende rolle i SV’s markedsomrade,
hvorfor det ikke ma antages, at SV har til sinde at reducere vesentlig i denne markedsandel.

SV’s samlede udlan er ultimo 2011 pa 6,56 mia. kr., mens deres indlan er pa 6,31 mia. kr., og
deres indlan i puljeordninger er pa 314 mio. kr. Derved har de et lille indlansunderskud, da
deres indlan i forhold til udlan udggr 96 %. Krisen har veret hard ved SV’s garantkapital,
hvor der alene 1 2008 blev barberet en femtedel af denne type af egenkapital. Siden har spare-
kassen faet vendt udviklingen, og veksten heri ligger pa et acceptabelt niveau set i forhold til
den megen omtale, der har varet af garanter, der har tabt penge i forbindelse med andre spa-
rekassers konkurs. SV har desuden en lgbende malsatning om at vaekste 5 % i udlan og have
balance mellem ind- og udlan, sa indlan incl. puljeordninger og garantkapital samlet set ogsa

! ) o 8
skal have samme vakstrate for at finansiere udlansvaksten.

3. Lovgrundilag

Da det kan vare meget svart for savel private personer som virksomheder og selskaber at
gennemskue et pengeinstituts gkonomiske formaen, har vi lovgivning til at opstille regler og
krav til, hvordan et pengeinstitut skal afdakke sine risici pa ethvert tidspunkt. Men efter fi-
nanskrisens store pavirkning af pengeinstitutter i ind- og udland er der blevet stgrre fokus pa,
om de nuvarende love og krav er tilstreekkelige til at undga flere konkurser i den finansielle
sektor herhjemme. Jeg vil i det fglgende gennemga relevant lovgivning for min regnskabsana-
lyse og lovgivningsmassige tiltag, der er foretaget under krisen for at hjelpe de sunde penge-
institutter igennem krisen, og som SV skal have med i deres overvejelser om implementering

af ejendomslan.

3.1 Solvens

Et pengeinstituts solvens viser noget om, hvor godt instituttet er polstret til at imgdega tab. Jo
hgjere solvensprocent jo bedre er instituttets gkonomiske polstring. Et pengeinstituts direktion
og bestyrelse skal sikre, at instituttet har tilstreekkelig med basiskapital til at modsta dets risici
og har interne procedurer til risikostyring og risikomaling, sa det lgbende kan vurdere, om
basiskapitalen fortsat er tilstrekkelig ud fra de patagne risici. Et pengeinstituts basiskapital
skal mindst udggre 8 % af de risikovagtede poster.” Dette kaldes ogsa solvenskravet. Besty-

relsen og direktionen skal dog ogsa opggre instituttets individuelle solvensbehov, og safremt

s Arsrapport 2011s.4
? Jfr. Bekendtggrelse af lov om finansiel virksomhed § 124 stk. 1 & stk. 2, 1
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det er hgjere end minimumskravet, er det det individuelle solvensbehov, som instituttet til
enhver tid skal leve op til.'
Ud fra disse faktorer findes pengeinstituttets solvensoverdaekning. Som navnt ovenfor er in-

stituttet bedre polstret jo hgjere overdekning, men samtidig koster basiskapital ogsa penge,

hvorfor det er en kunst for bestyrelsen at fi | golyensbehov = Tilstreekkelig basiskapital

den rette balance heri. En hgj solvensover- | 1procent af de risikovaegtede poster

daekning vil alt andet lige ggre det nemmere og billigere at skaffe likviditet og kapital, mens
aktionzrerne vil kreve, at kapitalen udnyttes bedst muligt til at gge overskuddet, hvorfor der

ikke bgr bindes flere penge end hgjest ngdvendigt i aktiver med et relativt lavt afkast.

3.2 Basiskapital

Basiskapitalen i et pengeinstitut bestar af kernekapital med tilleeg af supplerende kapital efter
fradrag."' T den egentlige kernekapital indgar poster fra egenkapital sisom aktiekapital, ga-
rantkapital, reserver og overfert overskud.'? I kernekapital kan desuden ogsd indga fremmed-
kapital i form af hybrid kernekapital. Kernekapitalen skal udggre mindst 50 % af det indivi-
duelle solvensbehov og mindst 4 % af de risikovegtede poster.

For at hybrid kernekapital kan medga i opggrelsen af kernekapitalen, ma den maksimalt udgg-
re 50 % af kernekapitalen. Den del, der overstiger dette, kan dog medregnes til den supple-
rende kapital. Lgbetiden skal vere uendelig, og lanet ma ikke kunne opsiges af langiver. Der
ma ikke vere incitamenter til indfrielse. Kapitalen skal desuden vere efterstillet al anden
geeld i tilfeelde af konkurs. Bestemmelsen om, at der ikke ma vere incitamenter til indfrielse,
gor sig dog ikke geldende for hybrid kernekapital som er udstedt som fglge af lov om statsligt
kapitalindskud i kreditinstitutter (Bankpakke II)."* Narmere beskrivelse heraf ses i afsnit 3.5
Bankpakke I + II.

I supplerende kapital indgar ansvarlig lanekapital, der er fremmedkapital, som pengeinstituttet
laner via udstedelse af obligationer typisk med 8 ars Igbetid. Nar der er under 3 ar, til denne
type kapital udlgber, kan lanet kun medregnes i basiskapitalen med 75 % af hovedstolen.
Denne nedtrapning med 25 % fortsatter hvert ar indtil udlgb.'* Derfor er der forventninger

om pa kapitalmarkedet, at pengeinstituttet indfrier geelden 3 ar for udlgb, hvilket ogsa kaldes

' Jfr. Bekendtggrelse af lov om finansiel virksomhed § 124 stk. 4

' Jfr. Bekendtggrelse om opggrelse af basiskapital §3

"2 Jfr. Bekendtggrelse om opggrelse af basiskapital § 4 stk. 1 pkt. 1-10

" Jfr. Bekendtggrelse om opggrelse af basiskapital § 10 jfr. §12 stk. 1 pkt. 3-4 og stk. 4 og stk. 6
' Jfr. Bekendtggrelse om opggrelse af basiskapital § 25 stk. 2
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ved forste call. Hvis pengeinstituttet ikke ggr det, er det typisk et darligt tegn, da de maske
ikke selv har kapital eller kan hente ny kapital til indfrielsen, men fortsat har behov for det 1

deres basiskapital til trods for nedvagtningen.

Ud over solvensprocenten udregnes et pengeinstituts kernekapitalprocent ligeledes, da det
viser, hvor stor en del af solvensprocenten der er oparbejdet med egenkapital. Er kernekapital-
og solvensprocenten meget tet pa hinanden, har pengeinstituttet ikke nogen eller meget fa
efterstillede kapitalindskud, og dermed er det ikke for lante midler med relativ kort lgbetid de

er 1 stand til at modsta tab.

3.3 Risikovaegtede poster

I de risikovagtede poster skal der afsattes kapital til at dekke nuverende samt fremtidige
risici. De samlede risikovagtede poster bestar af poster fra kreditrisiko, aktierisiko, renterisi-
ko, valutarisiko, ravarerisiko, operationel risiko og risiko pa materielle aktiver mv."” Ved
udarbejdelse af et pengeinstituts individuelle kapitalbehov inddeles disse risici i fire forskelli-
ge kategorier, som er:

e Kreditrisici

e Markedsrisici

e Operationelle risici

e (vrige forhold
Fremtidige risici indregnes ved at stressteste pengeinstituttets nuvaerende gkonomiske situati-
on f.eks. med en rentestigning, fald i aktiekurser eller fald i ejendomspriserne. Pa denne made
tester man pengeinstituttets regnskab mod faktorer, der vil pavirke det i negativ retning. Dette

afszttes der kapital til 1 de risikovagtede poster.

Kreditrisiciene udggr langt den stgrste del af de samlede risikovagtede poster i danske penge-
institutter. Nar kreditrisiciene vurderes, skal pengeinstituttet kigge pa aktivernes kvalitet, og
her er det vigtigt, at der er sarlig fokus pa risikobetonede engagementer, hvor der udvises
svaghedstegn, men hvor der dog p.t. ikke er objektiv indikation for vardiforringelse og der-
med grund til nedskrivning.'® Ved at have sarligt fokus pa disse, og satte ekstra kapital af i

solvensberegningen, har pengeinstituttet vaeret fremtidsorienteret og ved allerede pa nuvaren-

'3 Jfr. Bekendtggrelse af lov om finansiel virksomhed § 142
' Kapitaldzekningsbekendtggrelsen bilag 1 punkt 39-30
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de tidspunkt, at der er risiko for nedskrivning/tab og dermed pavirkning af arsresultatet og
maske endda egenkapitalen. Dette skulle gerne give pengeinstituttet tilstraekkelig tid til evt. at
tilpasse interne forretningsgange, safremt solvensbehovet til afdekning af kreditrisici bliver
hgjere, end bestyrelsen har som malsatning sa yderligere kreditrisici ej patages. Desverre har
det ikke helt virket som ovenfor anfgrt fgr finanskrisen, da flere pengeinstitutter, siden da, har
mattet smide handkledet i ringen efter store nedskrivninger. Desuden er det desvarre ogsa
blevet til yderligere nedskrivninger i flere institutter, efter Finanstilsynet har veret pa besgg

og gennemgaet pengeinstituttets udregnede solvensbehov og de anvendte faktorer hertil.

Udover ovenstaende er der i kapitaldekningsbekendtggrelsens bilag 3 fastsat forskellige veeg-
te, som udlan skal medregnes efter i de risikovegtede poster athe@ngig af kundetype og sik-
kerhedsstillelse. Nedenfor er anfgrt de vagte, der kan bruges til detailkunder, som er privat
kunder og mindre erhvervsdrivende, som har et samlet engagement pa under modverdien af 1
mio. euro, og som kan grupperes i en portefglje, som kan handteres pa en ensartet made.

Tabel 2 - Nedvagtning iflg. standardmetoden for kreditrisiko"’

Udlanstype Vaegt
Ejendomslan (indenfor 80 %) 35 %
Boliglan (udenfor 80 %) 75 %
Billan, blancolan/kreditter 75 %
Eng. med overtraek/restance over 90 dage 150 %
Ejendomslan med restance over 90 dage 100 %

Dermed kan man udregne det faktiske basiskapitalforbrug pa et lan ud fra lanets hovedstol,
risikovagten, den gnskede solvensprocent og prisen pa basiskapitalen. Ovenstaende viser, at
udlan til ejendomslan med pant indenfor 80 % af ejendommens verdi ikke forbruger sa meget
af basiskapitalen som bolig-, bil- eller forbrugslan. Dette er under forudseatning af, at pantet er
i en beboelsesejendom til helarsbrug. Derfor kan pengeinstitutterne tillade sig at have en lave-
re rentesats pa dette produkt. For neermere analyse heraf henviser til afsnit 5.5 om prissatning

af ejendomslan.

3.4 Likviditet

For at sikre den daglige drift af et pengeinstitut skal det altid have en forsvarlig likviditet til at
imgdega instituttets pengestrgmme pa kort og lang sigt. Den forsvarlige likviditet skal jfr. Lov
om Finansiel Virksomhed § 152 altid mindst udggre:

® 15 % af de gaeldsforpligtelser som det pahviler pengeinstituttet at be-

tale pa anfordring eller med kortere varsel end en maned og

' Kapitaldekningsbekendtggrelsen bilag 3 punkt 14-26
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® 10 % af pengeinstituttets samlede gelds- og garantiforpligtelser fra-
regnet efterstillet kapitalindskud, der kan medregnes ved opggrelsen
af basiskapitalen
Til likviditeten kan medregnes kassebeholdning, fuldt ud sikre og likvide anfordringstilgode-
havender hos kreditinstitutter og beholdning af sikre, let selgelige, ubelante vardipapirer og
kreditmidler.'® Nationalbanken yder lan til pengeinstitutterne mod sikkerhed i obligationer. P4
den made kan institutterne tilga kontanter, ud fra de aktiver de ma medtelle i deres likvidi-
tetsopggrelse. Verdipapirernes belaningsvardi i Nationalbanken beregnes ud fra regler, der er
fastsat af Den Europziske Centralbank. Papirerne er inddelt i 4 likviditetskategorier, og de
tildeles en beldningsverdi ud fra likviditetskategorien og deres restlgbetid."”” Derved har pen-
geinstitutterne mulighed for at fa adgang til likviditet her og nu, hvis der er behov for det,
hvilket er mere fleksibelt, end hvis de skulle salge nogle af deres vardipapirer for at skaffe
kontanter til den daglige clearing, da det tager 3 bankdage, foér papirerne pa denne made er

omdannet til brugbare likvider.

Pr. 1. oktober 2011 har Nationalbanken udvidet sikkerhedsgrundlaget, sa pengeinstitutterne
ud over at pantsette verdipapirer ligeledes kan pantsatte deres gode udlansengagementer.
Kravene til udlanene er, at debitor skal vaere hjemmehgrende i Danmark, udlanene skal vere
simple fordringer, og de skal tilhgre kategori 3 eller 2A i henhold til Finanstilsynets definitio-
ner.”” Disse to kategorier betyder, at engagementernes bonitet er utvivilsomt gode eller norma-
le.! Belaningsverdien udggres af belaningsgrundlaget fratrukket et haircut pa 25 % og en
margin pa 10 %. Dvs. at en simpel fordring pa 10 mio. kr. med kategori 3 eller 2A kan bela-
nes i Nationalbanken med 6,5 mio. kr. Pengeinstituttet kan inden for visse gr&nser medregne
denne laneadgang til deres likviditet uden, at lanene er pantsat til Nationalbanken, safremt

forskellige betingelser er opfyldt.22

3.5 Bankpakke | + I

Den 5. oktober 2008 indgik Folketinget aftale om Bankpakke I, hvor staten garanterede for, at

indskydere og simple kreditorer havde fuld sikkerhed for deres tilgodehavender i pengeinsti-

'8 Jfr. Bekendtggrelse af lov om finansiel virksomhed § 152 stk. 2 pkt. 1-3

' http://www.nationalbanken.dk/DNDK/Regelsaet.nsf/side/Sikkerhedsstillelse_loebende!OpenDocument

20 http://www.nationalbanken.dk/ Udvidelse af sikkerhedsgrundlaget med udlan pr. 1. oktober 2011

2! http://www.finanstilsynet.dk/da/Temaer/Solvens/Kreditinstitut-og-fondsmaegleromradet/Karakterisering-af-
udlaansbonitet.aspx

** http://www.nationalbanken.dk/ Udvidelse af sikkerhedsgrundlaget med udlan pr. 1. oktober 2011
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tutter i Danmark frem til 30.09.2010. Dog gjaldt garantien kun de institutter, som tilsluttede
sig ordningen, hvorved de skulle betale en garantiprovision til afdekning af eventuelle tab,
som staten matte lide.”> Stort set alle pengeinstitutter valgte ordningen til, og det lgste op for
pengemarkedet, hvor pengeinstitutterne inden da havde haft meget svert ved at skaffe den
ngdvendige likviditet. Jeg vil komme narmere ind pa en del af arsagen til, hvorfor dette pro-

blem opstod i afsnit 5.1 om historisk udvikling i ejendomslan.

Den 18. januar 2009 indgik et stort flertal i Folketinget aftale om kreditpakken — bedre kendt
som Bankpakke II. Med pakken ville man fra statens side modvirke, at virksomheder og bor-
gere endte i en kreditklemme, hvor de ikke ville kunne lane penge i hverken penge- eller real-
kreditinstitutter til sunde projekter.24 En del af kreditpakken indeholdte, at sunde pengeinsti-
tutter kunne sgge om statsligt kapitalindskud i form af hybrid kernekapital samt individuel
statsgaranti for ikke-efterstillet usikret geeld med en Igbetid pa op til 3 4r.”” P4 denne méde
ville man fra lovgivernes side sikre pengeinstitutterne mulighed for adgang til likviditet f.eks.
via udstedelse og salg af obligationer med en statsgaranti til sikkerhed. Dermed var risikoen
for investorerne stort set lig nul pa disse papirer. Samtidig forhgjede man indskydergarantien
til modvardien af 100.000 euro fra 1.10.2010. Indskydergarantifonden dakker kundernes
indskud i pengeinstitutter fratrukket kundens eventuelle forpligtelser overfor instituttet. Dak-
ningen gelder pr. institut, kunden har et engagement med. Bidragene til fonden betales af
kreditinstitutter med danske filialer. Serlige indlan sasom pensionsopsparinger og bgrneop-
sparinger er dog dzkket fuldt ud af fonden.”

Prisen pa den hybride kernekapital via Bankpakke II blev individuelt fastsat, ud fra den risiko

staten pitog sig ved at yde lanet. Satserne 13 mellem ca. 9-12 %.%’

I forbindelse med indfgrelsen af Bankpakke II blev det desuden vedtaget, at alle pengeinstitut-
ter skal offentligggre deres individuelle solvensbehov, dette har tidligere varet holdt hemme-
ligt for offentligheden. Samtidig skulle Finanstilsynet gennemga de individuelt beregnede
solvensbehov mindst én gang arligt (pa nar i de absolut mindste pengeinstitutter).28 Dermed

kan et pengeinstitut ikke l&@ngere opggre sin solvensoverdekning som forskellen mellem mi-

= http://www.evm.dk - Bankpakke I + Kreditpakken

* http://www.evm.dk - Kreditpakken

% hitp://finansielstabilitet.dk/individuel-statsgaranti/oversigt-over-garanterede-udstedelser.aspx
26 www.gii.dk

z http://finans.tv2.dk/nyheder/article.php/id-19895777 :fakta-bankpakke-ii-i-detaljer.html

b http://www.business.dk/finans/overblik-over-bankpakke-ii
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nimumslovkravet og deres faktiske solvensprocent, hvilket kan vise en noget hgjere solvens-
overdekning, end der i praksis er, da mange pengeinstitutter har et individuelt solvensbehov

over 8 %.

3.6 Basel Il

Baselkomiteen er en banktilsynskomite, som har medlemmer fra 27 lande. Tanken bag komi-
teen er, at den skal s@tte standarderne for regulering af den finansielle sektor. Dette gav sig
udtryk i Basel I-reglerne i 1988 og Basel II-reglerne i 2004. Siden finanskrisens indtog har de
arbejdet pa at lave et nyt regelsat for kapitaldekning og likviditet, som satter hgjere krav,
hvorved institutterne skal blive mere robust for at modvirke, at noget lignende vil ske igen.”

Danmark er ikke reprasenteret i komiteen, men reglerne vil i en endnu uvis form blive indfgrt
1 Danmark via Europa-Kommissionen og EU-lovgivning. Basel III fastsatter strengere krav
til kapital og likviditet hos kreditinstitutter. Som det fremgar af figur 1, vil kravet til den
egentlige basiskapital blive forhgjet fra 2 % til 4,5 %, mens den samlede kernekapital frem-

over mindst skal udggre 6 % af de risikovaegtede poster.

Figur 1 - Sammenligning af Basel II og ITI-reglerne™

KRAV TIL KAPITALEN INKLUSIVE BUFFERKRAV UNDER BASEL 11 OG BASEL Il Figur 2

Pct. af risikoveegtede aktiver
14

12

10

[
a4
] .

kJd

Basel Il Basel Il Basel Il Basel W Basel Il Basel Il
M lkke-hybrid kernekapital Kernekapital M Basiskapital
O Kapitalbevaringsbuffer Kapitalbevaringsbuffer O Kapitalbevaringsbuffer
I Modoyklisk buffer Modcyklisk buffer 1 Modcyklisk buffer

Samtidig skerpes reglerne for hvornar hybrid kernekapital kan medregnes, da det ikke ma
have en begrenset lgbetid, og der ikke ma vere incitamenter til indfrielse f.eks. i form af ren-

testigning efter et pa forhand aftalt antal ar. Dette ma der heller ikke vere pa supplerende ka-

® hittp://www.realkreditraadet.dk/Holdninger/Nye_internationale_regler - Basel III_og CRD IV.aspx
* Nationalbanken kvartalsoversigt 1. kvartal 2011 del 1 s. 148
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pital. Nedtrapning af den supplerende kapital sker desuden gradvist i Igbet af de sidste fem ar
fgr udlgb.’'

Incitamenter til indfrielse i form af rentestigning eller hgjere indfrielseskurs har indtil nu ve-
ret hyppigt anvendt, hvorfor en stor del af den kapital, de danske pengeinstitutter har i dag
som en del af deres basiskapital efter indfgrelsen af de nye Basel-regler, ikke vil kunne med-
regnes. Ifglge Nationalbankens beregninger vil 7 institutter herhjemme ikke kunne opfylde
det nye 6 % krav til kernekapitalen, safremt det antages, at deres hybrid kernekapital ikke
lever op til Basel Il-reglerne. Disse beregninger er dog pa baggrund af regnskabstal fra 2010.
Ikke desto mindre viser det behov for, at pengeinstitutterne konsoliderer sig de neste ar, sa
egenkapitalen udbygges og dermed giver stgrre mulighed for at hente ny kapital enten som
hybrid eller supplerende kapital, som opfylder de nye krav. Derfor bgr nogle institutter ogsa
overveje, hvorvidt det er realistisk at leve op til alle Basel-reglerne dvs. ligeledes kravene til
buffere, da det vil kreeve yderligere kapital, eller man i stedet bgr indga i en fusion eller et

0pk¢b.3 2

Ud over disse stramninger skal der fremover ligeledes vare basiskapital til at dekke 2 typer
buffere. Den ene udggr 2,5 % af de vaegtede aktiver og kaldes kapitalbevaringsbuffer, mens
den anden afhanger af, om det enkelte institut patager sig systemiske risici, f.eks. i forbindel-
se med en hgj udlansvakst. Her kan instituttet palegges en modcyklisk kapitalbuffer pa op til
2,5 % af de vegtede poster. Dermed vil kravet til egentlig kernekapital vare gget til minimum
7-9,5 %.

Basel IlI-reglerne indfases gradvist over en arrekke med start i 2013, hvad angar kernekapita-
len. Det betyder bl.a., at den hybride kernekapital som staten har indskudt i mange danske

pengeinstitutter ikke kan medregnes i basiskapitalen fra januar 2018.%

Basel Ill-reglerne indeholder ogsa krav vedrgrende likviditet. Liquidity Coverage Ratio
(LCR) fastlegger krav til institutternes likviditetsstgdpude. Stgdpuden skal primert besta af
kontanter, centralbankindestaender og statsobligationer og skal kunne dekke den likviditetsri-

siko, instituttet har under et 30-dages likviditetsstress.

3! www.nationalbanken.dk Finansiel Stabilitet 2011 s. 107-110

32 www.nationalbanken.dk Finansiel Stabilitet 2011 s. 112-113
33 www.nationalbanken.dk Finansiel Stabilitet 2011 s.109-110
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Net Stable Funding Ratio (NSFR) fastsetter krav til kreditinstitutternes langsigtede stabile
finansiering, hvilket vil sige Igbetid pa over 1 ar. Likviditetskravene er lige nu i en observati-
onsperiode, hvor eventuelle tilpasninger vil finde sted, fgr kravene vil blive endeligt indfgrt i
hhv. 2015 og 2018.**

Der hersker stor debat i den danske finansielle sektor om Basel IlI-reglerne, da der er usikker-
hed om, hvorvidt de danske realkreditobligationer kan udggre en stgrre andel af likviditeten.
Udspillet fra Baselkomiteen er, at realkreditobligationer hgjest ma udggre 40 % af aktiverne,
nar banker og realkreditinstitutter skal opggre deres likviditet efter Basel III-reglerne. Stats-
papirer kan medtelles uden begrensning, men da vi i Danmark ikke har tilstrekkelig med
statsobligationer til at dekke hele den finansielle sektors likviditet, har komiteen indarbejdet
tre undtagelsesmodeller for de lande, der ikke har tilstreekkelig likviditet via statsobligationer.
Men det giver kun lov til indregning med vesentlig mindre verdi, hvilket Realkreditradet
anser som en ringe trgst, da vores realkreditobligationer i Danmark er lige sa likvide som
statsobligationeme.35 Det er EU-Kommissionen, der i sidste ende beslutter, hvordan de dan-
ske realkreditobligationers kan indga i likviditetsopggrelsen. Hvis der ikke findes en lempeli-
gere model, end den Kommissionen fremlagde i deres fgrste udkast, vil det vaere en bombe
under den danske realkreditmodel og hele den finansielle sektor, da savel pengeinstitutter som
pensionskasser og forsikringsselskaber har masser af danske realkreditobligationer pa deres

36
balancer.

4. Regnskabsanalyse

Nedenfor vil jeg analysere forskellige gkonomiske aspekter for SV og belyse, hvilke faktorer
man i SV skal vaere opmarksom pa i forbindelse med beslutning om indfgrelse af ejendoms-

lan i deres produktpalette. De faktorer, jeg vil komme ind pa, er:

e Solvens
e WACC
e ICGR

e Egenkapitalforrentning
e DKKgab
e Likviditet

3* www.nationalbanken.dk Finansiel Stabilitet 2011 s. 117-118

3 http://www.realkreditraadet.dk/Nyt_-
presse/Nyheder/Nyhedsvisning.aspx?M=NewsV2&PID=7952&NewsID=511
% www.finanswatch.dk Fortsat intens kamp for danske realkreditobligationer 06.10.11
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Jeg vil herunder belyse, hvordan de tidligere gennemgaede love og regler har/vil/kan have

indflydelse pa de analyserede faktorer.

4.1 Solvensprocent

Af tabel 3 fremgar SV’s solvens og kernekapitalprocent for analyseperioden. Af tallene ses
det, at SV’s kernekapitalprocent gennem alle arene ligger tet pa solvensprocenten, hvilket
viser, at SV’s basiskapital stort set kun bestar af kernekapital. Derved er de sterkt kapitalise-
ret, da de ikke er afthangige af efterstillede kapitalindskud med begrenset lgbetid. Samtidig
ses det, at SV’s solvensoverdekning i1 perioden har ligget mellem 7,7 procentpoint og op til
10 procentpoint, hvilket er en pen overdekning, og SV er derfor godt polstret til at modsta
tab. Sparekassen har i 2011 faet rettet op pa det relativt store fald i overdekningen, der skete
fra 2009 til 2010, som fglge af kraftigt stigende risici indenfor kreditomradet og heraf fglgen-
de hgjere risikovagtede poster. Arsagen til det lavere solvensbehov i1 2011 1 forhold til 2010
skal dog ikke findes i, at kreditrisiciene er faldet, da de er stort set u@ndrede, men i stedet at
SV’s ngdvendige kapital til dekning af markedsrisici er faldet. Den samlede markedsrisiko
opggres som summen af rente-, valuta- og aktierisici, hvorfor SV’s risici indenfor disse omra-
der er vasentligt reduceret i forhold til 31.12.2010.” Aktierisiciene er stort set uandret fra

2010 til 2011, mens bade valuta- og renterisiciene er faldet i perioden.

Tabel 3 - SV's solvens og kernekapital™

1. kvt. 2012 &
% Uden bankpakke Il | 1. kvt. 2012 | 2011 2010 2009 2008 2007
Solvens 15,8 18,4 18,6 18,4 18 16,9 17,6
Kernekapital 15,4 18,0 18 17,8 17,4 16,1 16,7
Solvensbehov 9,3 9,3 9,3 10,7 8 8* 8*
Overdzekning 6,5 9,1 9,3 7,7 10 8,9 9,6

* det individuelle solvensbehov skulle ikke offentliggares far 2009, hvorfor det er angivet som lovens
minimumskrav

For at styrke sin solvensprocent sggte SV i 2009 om at fa hybrid kernekapital via Bankpakke
IT og fik den ogsa bevilget til en rente pa 9,58 % og med en effektiv rente pa 9,81 %. Lanet
var pa 235 mio. kr. og blev udbetalt 24. september 2009. Med optagelsen af dette lan ggede
SV deres kernekapital fra 16,06 % til 19,05 % baseret pa regnskabstallene for 1. halvar
2009.* Den hybride kernekapital har uendelig Igbetid, men kan indfries til kurs 100 i perio-
den fra den 25. september 2012 til den 24. september 2014. Indfries lanet i stedet mellem 25.
september 2014 og 24. september 2015 er indfrielseskursen 105. Herefter hedder indfrielses-

kursen 110. Med baggrund i disse incitamenter til indfrielse lever den statslige hybride kerne-

37 Se bilag 5 for oversigt fra risikorapporterne 2010 & 2011
¥ www.sparv.dk ars- og risikorapporter fra 2007-2011
39 https://www.sparekassen-vendsyssel.dk/sparv/nyheder/aktuelt/aeldre _indlaeg/hybridkapital
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kapital ikke op til kravene i Basel Ill-reglerne som tidligere omtalt. Jeg har derfor, i ovensta-
ende tabel, medtaget SV’s kernekapital- og solvensprocent, safremt de indfrier den statslige

kapita1.40

Alle andre faktorer er holdt u@ndret, dvs. der ikke er taget hgjde for sammenlaeg-
ningen med Sparekassen Limfjorden og eventuelle pavirkninger pa de risikovagtede poster
herfra. Tabellen viser, at SV, selv efter indfrielsen af den hybride kernekapital, vil have en
pan solvensoverdekning pa 6,5 procentpoint, og deres solvensprocent vil leve op til Basel
II-kravene pa 13 % incl. begge buffere og pa kravet til kernekapital incl. buffere pa 11 %.
Indfrielsen forudsatter selvfglgelig, at SV har tilstreekkelig likviditet hertil. Mere herom i
afsnit 4.6. Med baggrund i dette vurderes SV for at vare staerkt kapitaliseret til at modsta tab
selv uden den statslige kapital. Hvis jeg derudover reducerer SV’s garantkapital med 20 % sa
basiskapitalen bliver mindre vil deres solvensprocent hedde 14,05 %, hvilket vil sige et fald

pé knap 1,8 procentpoint.*' Selv herefter besidder de en ok overdakning i forhold til deres

individuelle solvensbehov.

Pa sparekassens hjemmeside fremgar det, at deres solvens er 17 % og overdekningen er 8 %
efter sammenlaegningen med Sparekassen Limfjorden, hvorved deres overdekning er reduce-
ret med 1,3 procentpoint alene pga. sammenlegningen.* Korrigerer vi deres solvensover-
dekning efter indfrielse af den statslige hybride kernekapital med de 1,3 procentpoint som

skyldes sammenlagningen vil der fortsat vaere en overdeekning pa 5,2 procentpoint.

Safremt SV beslutter at udlansvakste via implementering af ejendomslan, vil det alt andet
lige pavirke deres solvensprocent. Et salg af ejendomslan pa 200 mio. kr. vil pavirke de risi-
kovagtede poster med 35 %, dvs. 70 mio. kr. Derved vil solvensprocenten falde marginalt fra
18,4 % til 18,2 % ud fra regnskabstallene for primo 2012.8 SV forsgger til hver en tid at be-
grense de risici, de patager sig, hvorfor de risikoveegtede poster er svere at pavirke yderlige-
re. Derfor er eneste mulighed for at forbedre solvensen, og/eller fastholde solvensprocenten
samtidig med udlansvakst via indfgrelse af ejendom, at basiskapitalen gges. Dette ggres ved
at gge enten egenkapitalen og/eller hente fremmedkapital i form af hybrid kernekapital eller

supplerende kapital/efterstillede kapitalindskud. Over halvdelen af sparekassens egenkapital

%0 For beregninger se bilag 4. Da SV har efterstillet kapitalindskud som har forfald 02.01 i hhv. 2013, 2014 og
2015 har jeg fgrst udregnet SV’s solvensprocent efter 1. kvartal 2012, da disse kapitalindskud pa dette tidspunkt
skal reduceres i opggrelsen af basiskapitalen ift. regnskabet for 2011.

I Udregning se bilag 4

42 https://www.sparekassen-vendsyssel.dk/sparv/sparekassen/Om_sparekassen/start/

* Se bilag 4
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bestar af garantkapital, hvorfor sparekassens samlede egenkapital bade pavirkes af SV’s ars-
resultat og udviklingen i garantkapital. Som det fremgik af tabel 1 pa side 10, er SV’s garant-
kapital faldet vaesentligt i 2008 og 2009, mens der har vearet fremgang pa 3,5-4,5 % i de sene-

ste to ar.

Garanterne far en forrentning af deres garantbeviser, som hvert ar skal godkendes pa repre-
sentantskabsmgdet.** Sparekassen er dog ikke forpligtet til at forrente garantkapitalen. Sa-
fremt garantkapitalen forrentes, fastsattes renten til 1 procentpoint over den til enhver tid
geldende hgjeste rente pa produktet Vendsyssel Opsparing jfr. vedtegternes § 2 stk. 3. Denne
rentesats er pr. 20.4.2012 pa 2,1 %.* Som det fremgar, er garanternes forrentning vasentligt
lavere, end den pris SV betaler for sin hybride kernekapital fra Bankpakke II, og dette selvom
de patager sig samme risiko, da de ikke kan forlange garantkapitalen indlgst, og kapitalen er
efterstillet al anden gaeld, safremt sparekassen gar konkurs. Det vil i praksis sige, at garanter-
ne har tabt deres indskud, ligesom staten har pa deres hybride kernekapital. Derfor vil det alt
andet lige vare billigst for SV at skaffe evt. ny basiskapital som garantkapital 1 forhold til
hybrid kernekapital, da de n@ppe kan hente ny kernekapital til samme pris, som de betaler til
Finansiel Stabilitet i dag. Et alternativ var at se pa, om de kan hente efterstillede kapitalind-
skud. Men de indgar ikke som en del af kernekapitalen i modsetning til garantkapitalen, og
garantkapitalen vil alt andet lige fortsat vaere den billigste made for SV at finansiere ny basis-
kapital pa. Fordelen ved i stedet at anvende hybrid kernekapital er for SV, at kreditor ikke kan
forlange den indfriet — det kan garanterne principielt heller ikke, men det er et darligt signal at
sende til omverdenen, hvis SV bliver ngdt til at lukke for indfrielse af garantkapital.*® Samti-
dig ma hybrid kernekapital, der skal opfylde Basel IlI-reglerne, ikke have incitamenter til ind-
frielse, hvorfor denne kapital vil vere en god langsigtet lgsning, hvor ansvarlig lanekapital
“kun” vil forbedre solvensprocenten og ikke kernekapitalprocenten og skal refinansieres ty-
pisk indenfor 5-8 ar. Men den absolut bedste lgsning for SV vil vere at gge deres overfgrte
overskud for at forbedre deres kernekapital- og solvensprocent, saledes de ikke er afha@ngige
af langivere. Hvorledes dette kan lade sig ggre, vil jeg belyse nermere i afsnit 4.3 ICGR. Der
kan dog settes et stort spgrgsmalstegn ved, om det overhovedet kan lade sig ggre at hente

hybrid kernekapital og/eller efterstillede kapitalindskud pa det nuverende kapitalmarked, da

* https://www.sparekassen-vendsyssel.dk/sparv/sparekassen/Priser/garantbevis/ pr. 1. januar 2012
45 https://www.sparekassen-vendsyssel.dk/sparv/sparekassen/Priser/indlaansrente/
% Jfr. SV’s vedtagter fra august 2011 § 3 stk. 2
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det, efter de mange bankkrak, har vist sig stort set umuligt for sma og mellemstore pengeinsti-

tutter.

4.2 WACC

For senere at kunne vurdere, hvordan SV skal prissatte ejendomslan og for at kende til SV’s
finansieringsomkostninger i forhold til markedsrenten, vil jeg udregne Weighted average cost
of capital (WACC). WACC er et sammensat tal, der viser os de vejede gennemsnitlige kapi-
talomkostninger. Tallet viser os bade kapitalomkostninger for egenkapitalen og fremmedkapi-

talen. WACC beregnes som fglger:

WACC/ky =ka(1-T)*L+k,(1-L)

K4 = renteudgifter / renteb@rende passiver (dvs. passiver i alt — egenkapital —
indlan i puljer + garantkapital)

T = skatteprocent = 25 %

L = (passiver i alt — egenkapital — indlan puljer) / (passiver i alt — indlan i puljer
- garantkapital)

K. = rf + beta (ry, — rf) hvor rf er den risikofrie rente, r,,, er markedsrenten og be-
ta viser samvariationen med markedet. Er beta = 1, har aktivet fuld samvariation

med det givne marked.

K4 er omkostninger af de rentebarende passiver, dvs. gennemsnitsprisen vi betaler for vores
fremmedkapital. Den risikofrie rente er i beregningerne sat til 4 %. Denne sats er valgt, da det
er den gennemsnitlige 10-arige rente pa en statsobligation. Som markedsrente er anvendt 8 %,
da det er en fordobling af den risikofrie rente, som ma antages at vare et sandsynligt krav fra
investors side for at patage sig en risiko. Af tabel 4 fremgar SV’s WACC og kapitalomkost-
ningerne fordelt pa hhv. egenkapital og fremmedkapital.

Tabel 4 - SV's WACC, fremmed- og egenkapitalomkostninger for 2007-2011

2011 2010 2009 2008 2007
WACC 2,22 % 1,93 % 2,32 % 3,23 % 2,76 %
Fremmedkapitalomkostninger (kd) | 2,37 % 2,01 % 2,52 % 3,77 % 2,94 %
| Egenkapitalomkostninger (ke) 8,00 % 8,00 % 8,00 % 8,00 % 8,00 %

Omkostningerne til fremmedkapitalen er athengig af udviklingen i markedsrenten, investors
krav til risikopreemie for udlan til SV, prisen pa den alternative investeringsmulighed for in-

vestor og SV’s gkonomiske situation i sin helhed. Da Ky er dynamisk, er det essentielt for SV
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lgbende at overvage udviklingen heri for eventuel tilpasning af deres priser pa ind- og udlan. I
modsa&tning hertil er egenkapitalomkostningerne (K.) konstante for analyseperioden, hvilket
skyldes, at de valgte foruds@tninger for udregning af K. er konstante. Hvorvidt beta reelt vil

vare netop 1 er tvivlsomt, men det vurderes at vare det bedste bud.

4.2.1 Sammenligning af WACC og CIBOR3

Ved at sammenligne SV’s WACC med pengemarkedsrenten CIBOR3 ses det, hvorvidt SV
har finansieret sig billigere eller dyrere end denne markedsrente. Differenskurven i figur 2
viser, at SV fra 2007 til og med 2009 har finansieret sig billigere end CIBOR3, men at de de
seneste to ar har finansieret sig dyrere end markedsrenten. Denne udvikling er ikke usadvan-
lig, da en stor del af de danske pengeinstitutter gennem finanskrisen har haft en lignende ud-
vikling i deres differenskurve i forhold CIBOR3*", hvilket bl.a. skyldes de forholdsvis mange
bankkrak, vi har set i Danmark.
Figur 2 - Sammenligning af WACC og CIBOR 3*
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Dog skal SV have for gje, at deres differenskurve ikke udvikler sig yderligere 1 negativ ret-
ning, da det vil kraeeve, at de skal have en hgjere pris pa deres udlan sammenlignet med kon-
kurrenterne, der har en mindre eller positiv differenskurve. Det vil derved stille dem darligt i
en konkurrencesituation. Groft sagt kan man sige, at safremt SV finansierer sig dyrere end
markedsrenten, skal de i teorien afvikle deres forretninger og placere deres resterende midler
til markedsrenten i stedet for at drive pengeinstitutvirksomhed. De skal derfor aldrig lane bil-

ligere ud end WACC’en.

7 Jfr. GO2 om @stjydsk Bank og Djurslands Bank og gruppeopgave pa 6.semester om Arbejdernes Landsbank
samt drgftelse i undervisningen pa 6.semester og anvendt undervisningsmateriale

48 Beregning af WACC se bilag 2, cibor3 er arsgennemsnit fra
http://nationalbanken.statistikbank.dk/statbank5a/default.asp?w=1280 Tabel DNRENTA
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4.3 ICGR

Nggletallet ICGR (internal capital generation rate) viser pengeinstituttets evne til at skabe
solvens. Groft sagt viser SV’s ICGR, hvor meget de kan gge deres udlan givet samme vagt-
ningsmix, uden det vil pavirke deres solvensprocent, nar alle andre forudsatninger er holdt

uendret. ICGR beregnes som fglger:

ICGR = 1/ capital ratio * return on assets * earnings retention ratio
capital ratio = egenkapital / aktiver i alt
Return on assets = resultat efter skat / aktiver i alt

Earnings retention ratio = (resultat efter skat — udbytte) / resultat efter skat

SV’s ICGR for analyseperioden ses af nedenstiende tabel sammenholdt med udviklingen i
solvensen. Ud fra tallene i tabellen kan SV gge deres udlan i 2012 med 1,39 % svarende til
91,2 mio. kr. med samme fordeling mellem privat- og erhvervskunder (og samme branchefor-
deling), uden at det pavirker deres solvensprocent. Det ses, at selvom ICGR i 2009 var noget
lavere end udlansveksten, sa stiger solvensprocenten, hvilket skyldes hjemtagelse af statslig
hybrid kernekapital. I 2010 stemmer ICGR og udlansvakst overens, men solvensprocenten
stiger, hvilket skyldes, at garantkapitalen ligeledes er steget i perioden, hvilket der ikke tages

hgjde for 1 det udregnede ICGR.
Tabel 5 - SV's ICGR, udlinsvaekst og solvensprocent®

Ar 2011 2010 2009 2008 2007

ICGR 1,39% | 525% | 1,69% | 1,67% | 6,15%
Udlansvaekst| 3,60% | 550% | 480% | 9,20% | 35,70 %
Solvens 18,6 % 18,4 % 18 % 16,9 % 17,6 %

Hvis SV fgrtidsindfrier deres statslige hybride kernekapital i lgbet af 2012 og samtidig @ger
deres udlan med deres udtalte malsatning pa ca. 5 % (ca. 328 mio. kr.), vil det kreeve ny ba-
siskapital, for at solvensprocenten ikke falder relativt meget. Hvis SV alene skal gge deres
udlansveaekst som gnsket i 2012, mangler de basiskapital for knap 51,6 mio. kr., for at det ikke
skal pavirke deres solvensprocent. De har i bade 2010 og 2011 gget deres garantkapital jfr.
tabel 1 pa side 10, hvilket indgar som en del af kernekapitalen, og holdes niveauet fra 2011 pa
32 mio. kr. i nettotilveekst i garantkapitalen kan de udlansvaekste med samlet set 3,5 % med
samme vagtningsmix, uden det belaster deres solvens.” Det svarer til ca. 230 mio. kr. Denne

vekstrate stemmer overens med den udlansvakst, som SV prasterede i 2011, og da de gen-

* Se bilag 3
%% For beregninger se bilag 6
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nem hele krisen har formaet at vaekst deres udlan — til dels via sammenlagninger med andre
sparekasser, hvilket ogsa netop er sket primo 2012 — vurderer jeg det for sandsynligt, at de
ligeledes i 2012 vil vakste deres udlan i henhold til deres udtalte mélsetning. Derfor er det
vigtigt, at SV tager stilling til det misforhold, at deres ICGR kun er 1,39 mod deres gnske om
vakst pa 5 %. Samtidig vil en yderligere vakst via implementering af ejendomslan pa 200
millioner kroner nasten krave en fordobling af nettotilvaeksten i garantkapital for ikke at pa-
virke solvensprocenten, hvorfor det maske ma vere at foretrekke, at vaksten heri indeholdes
i sparekassens allerede udmeldte malsatning, saledes at ejendomslan blot er et supplement til

sparekassens nuvarende lanetyper.

Den bedste made at forbedre ICGR er ved at prastere et godt bundresultat. Jo hgjere arsresul-
tat jo stgrre mulighed for at vaekste balancen uden at solvensen pavirkes i negativ retning.
Derfor skal der presteres en p&n stigning i SV’s nettorente- og gebyrindtaegter samtidig med
at nedskrivningsprocenten skal holdes pa et lavt niveau og udviklingen i administrative om-
kostninger herunder personaleomkostninger skal vere lavere end vaksten i1 nettorente- og
gebyrindtegter. Derudover har kursreguleringer og betaling til Indskydergarantifonden haft
stor indflydelse pa det endelig resultat.

For at SV’s forretning fortsat bevarer sin verdi er det desuden vigtigt, at ICGR kan indeholde
inflationen samt et ars rentetilskrivning. Derfor er det vigtigt at der opnas den bedst mulige
udnyttelse af sparekassens basiskapital til udlan, hvorfor de forskellige produkters forrentning
af basiskapitalen kan veare interessant at kigge narmere pa. Hvorledes basiskapitalforrentnin-

gen forholder sig pa ejendomslan vil jeg belyse i afsnit 5.5 Prissetning af ejendomslan i SV.

4.4 Egenkapitalforrentning

Selvom SV er en selvejende institution, der ikke har aktionzrer, der hvert ar kraever en hgj
forrentning af deres kapital, skal de fortsat prestere en egenkapitalforrentning, som er pa linje
med deres konkurrenter, sa garanter og langivere ogsa fremover er interesserede i at lane spa-
rekassen deres midler. Af tabel 6 pa neste side ses sparekassens forrentning af egenkapitalen
(ROE) samt deres afkast malt i forhold til de samlede aktiver (ROA).

ROE og ROA har i analyseperioden varet noget svingende, hvilket falder fint i trad med den
generelle gkonomiske udvikling. Safremt SV skal implementere ejendomslan, skal det i en

nettobetragtning give en forbedring af egenkapitalforrentningen, fgrend det er interessant at
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arbejde videre med. Ellers vil det ikke vare rentabelt for SV, hvorfor projektet i stedet bgr

droppes.
Tabel 6 - Egenkapitalforrentning og afkast ift. samlede aktiver™'
2011 2010 | 2009 2008 2007
Return on assets (ROA) 0,18% | 0,66 % | 0,24 % | 0,28% | 1,41 %
Return on equity (ROE) for skat 1,80% | 7,21 % | 2,40% | 2,05% | 7,72 %
Return on equity (ROE) efter skat 1,39% [ 5,25% | 1,69% | 1,67 % |6,15%

Opstartsomkostninger sasom udgifter til produktudarbejdelse, IT-udvikling, medarbejderop-
leering mv. vil alene have en indvirkning pa arsresultatet i ar 1 da produktet herefter forventes
implementeret 1 organisationen. Ne&rmere herom 1 afsnit 6. Nettorenteindtegterne vil gennem
lanenes lgbetid bidrage positivt til begge nggletal, safremt SV holder deres vejede kapitalom-
kostninger for gje. Oprettelsesgebyrer for lanet vil pavirke positivt i etableringsaret. Det der
kan pavirke negativt vil vere eventuelle nedskrivninger pa lanene, ligesom vi sa i SV’s regn-

skab for 2011, hvor landbrugskunderne havde en vasentlig indvirkning pa SV’s bundresultat.

Implementering af ejendomslan med et forventet salg pa 200 millioner kr. vil ud fra regn-
skabstallene for 2011 give en egenkapitalforrentning fgr skat pa 1,94 % ved en rentemargin
pa 1 % pa lanene og en egenkapitalforrentning pa 2,08 % ved en rentemargin pa 2 %.>* For-
uds@tningerne for disse resultater er, at rentemarginen ikke alene er et udtryk for forskellen
mellem udlansrenten og finansieringsrenten, men at der ogsa er afsat en procentdel af renten
til udgifter til kreditrisiko, personale og solvensbelastning (n&rmere herom i afsnit 5.5), sale-
des at denne rentemargin faktisk udggr den direkte pavirkning af SV’s bundresultat. Dvs. ren-
temarginen pa 1 % forbedrer resultatet med 2 millioner ud fra et nyudlan pa 200 mio. kr. i
ejendomslan. Dette er saledes alene en forsimplet udregning. I disse beregninger er der ikke
taget hensyn til etableringsgebyrer, som yderligere vil forbedre forrentningen. Som modvagt
til dette vil en stigning i egenkapitalen, f.eks. via salg af flere garantbeviser, isoleret set pavir-
ke egenkapitalforrentningen negativt, da det vil kr&ve en hgjere indtjening for at fastholde
samme forrentning af en hgjere samlet egenkapital samtidig med, at garantbeviserne ogsa skal
have en arlig rentetilskrivning, som ligeledes vil pavirke egenkapitalens forrentning negativt.
Derfor vil der vere et dilemma forbundet med salg af garantbeviser, da en nettotilvekst heri

modsat vil have en positiv indflydelse pa solvensprocenten som tidligere navnt.

> Beregninger se bilag 3
>* Se bilag 3
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4.5 Gab-analyse

En gab-analyse giver et billede af, hvordan forholdet er mellem SV’s rentefglsomme aktiver
og passiver. Til de rentefglsomme aktiver hgrer tilgodehavender hos kreditinstitutter og cen-
tralbanker, SV’s udlan samt obligationsbeholdning. Til de rentefglsomme passiver hgrer gald
til kreditinstitutter og centralbanker, indlan, udstedte obligationer og de efterstillede kapital-
indskud. En overvegt af rentefglsomme aktiver vil ved en renteeendring pavirke SV’s arsre-
sultat i positiv retning og vice versa. Dette forudsetter dog, at renteeendringen slar igennem pa
samtlige fgrnevnte poster med samme virkning.

Af tabel 7 fremgar SV’s DKKgab malt pa forskellige lgbetider og alt i alt. Da SV ikke har
anfgrt deres obligationsbeholdning fordelt pa lgbetid i deres regnskab, har jeg fordelt behold-

9 9

ningen heri ligeligt i perioderne "til og med 3 maneder”, over 3 maneder og til og med 1 ar”
og “over 1 ar og til og med 5 ar”. Der er derfor en vis usikkerhed tilknyttet tabellen pa de for-
skellige Igbetider. Jeg har valgt denne spredning, da jeg vurderer, at SV vil have obligationer
med forskellig 1gbetid i deres beholdning for at sprede deres risiko under hensyntagen til de-
res daglige drift, afkast og pavirkning af markedsrisici. De har over 70 % af den samlede ob-
ligationsbeholdning optaget til amortiseret kostpris jfr. note 14 i arsregnskabet, hvilket er ob-
ligationer, som sparekassen har erhvervet med det formal at beholde dem til udlgb. Derved
pavirker eventuelle kursudsving pa denne beholdning ikke resultatopggrelsen fra ar til ar, men
indregnes 1 stedet ved udlgb. Disse obligationer kunne f.eks. vare kgbt til afdekning af rente-
risiko pa udbudte hgjrentekonti med fast rente, sa SV kender deres samlede udgifter hertil.

Specifikationen pa forskellige Igbetider i tabel 7 viser, at der er vasentlig stgrre gabs, hvis

posterne sammenholdes ud fra deres lgbetid, end hvis vi alene belyser DKKgabet totalt set.

Tabel 7 - GAB-analyse™

Til og med | Over 3 mdr. til | Over 1 ar til

tkr. Anfordring| 3 mdr. og med 1 ar ogmed5ar | Over5ar | lalt
Krone GAB -2.610.855 | 1.301.154 1.184.878 -252.255 1.044.916 | 667.838
Relativt GAB -25 % 12 % 11 % -2 % 10 % 6 %
Rentefolsomhed 0,19 2,66 2,33 0,92 2,32 1,08
Renteaendring pa

+1% -26.109 13.012 11.849 -2.523 10.449 6.678
Rentezendring pa

+2% -52.217 26.023 23.698 -5.045 20.898 13.357
Rentezendring pa

-1% 26.109 -13.012 -11.849 2.523 -10.449 -6.678

Til trods for at SV har balance mellem deres ind- og udlan, er der set over de forskellige 1gbe-

tider store udsving i DKKgabet hvilket skyldes, at knap halvdelen af SV’s indlan er pa anfor-

> Beregninger se bilag 7
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dringsvilkar, mens SV’s udlan er mere jevnt fordelt pa lgbetid, hvor over halvdelen har en
Igbetid pa over 1 ar. Derved er SV finansieret relativt kort, men har udlant langt.

Relativt gab viser os DKKgabet i procent af de samlede aktiver. Heraf ses det, at gabet pa
anfordring udggr ca. 25 % af de samlede aktiver. Dette viser, at SV er meget ath@&ngig af de-
res indlansmidler pa anfordring, og det kan veere farligt, da disse midler til enhver tid kan for-
svinde ud af SV’s bgger. Alternativt ma de skrue op for indlansrenten for at holde pa deres
indestaender, hvorved indtjeningen vil forringes. Denne sammens&tning af rentefglsomme
aktiver og passiver er ikke enestaende for SV i den danske finansielle sektor, og det var ogsa

med baggrund i denne risiko, at regeringen indfgrte Bankpakke I som tidligere navnt.

Hvis rentefglsomheden er over 1, betyder det, at SV er aktivfglsomt, dvs. hvis renten stiger,
vil det isoleret set pavirke SV’s arsresultat positivt, mens en rentefglsomhed under 1 vil bety-
de, at SV er passiv-fglsom, og her vil en rentestigning pavirke resultatet i negativ retning.
Dette forudsetter, at renteeendringen slar igennem pa alle lgbetider med samme effekt. Som
det ses af tabel 7, er SV aktivfglsomt, hvorved deres resultat vil forbedres med 6,6 millioner

kroner ved en renteendring pa + 1 %.

Hvis ejendomslanet ydes som et 30 ars lan med 10 ars afdragsfrihed vil det indga i DKKgab
som et rentefglsomt aktiv med Igbetid pa over 5 ar, mens finansieringen vil indga som et ren-

tefglsomt passiv. Lgbetiden vil athenge af, hvilken finansieringsmulighed der valges.

4.6 Likviditet

SV havde en likviditetsoverdeekning ultimo 2011 pa 219,2 % mod en overdekning pa 292,5
% ultimo 2010, og det er sparekassens udtalte politik at have en likviditetsoverdekning pa
minimum 75 % mere end lovens krav som omtalt i afsnit 3.4. Arsagen til faldet i overdaknin-
gen skal ses i, at en tildelt laneramme fra 2008 pa 550 mio. kr. fra Nationalbanken faldt bort i
2011 samtidig med, at SV havde et forhgjet likviditetsberedskab ifm. udlgb af Bankpakke I
pr. 30.09.2010. Sammenligner man SV’s likviditetsoverdekning med de gvrige danske pen-
geinstitutter efter 3. kvartal 2011, ligger SV over medianen jfr. bilag 8, hvorfor de ma siges at
have en pan likviditetsbuffer. Derfor har SV mulighed for at benytte den eksisterende likvidi-
tetsoverdeekning til finansiering af nyudlan til ejendomslan pa 200 millioner kroner. Dette
kunne f.eks. ske ved salg af obligationer, som SV har pa balancen. Derved skulle disse midler

gerne generere en stgrre indtjening til sparekassen end blot ved at vere investeret 1 en obliga-
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tion med kort Igbetid og lav forrentning. Jeg vil i afsnit 5.2 Finansieringsmuligheder komme
narmere ind pa, hvilke gvrige finansieringsmuligheder SV har til fremskaffelse af likviditet i

forbindelse med implementering af ejendomslan.

SV tilsluttede sig, ligesom stort set alle andre danske pengeinstitutter, Bankpakke I, og da
muligheden for at sikre sig likviditet med 3 ars lgbetid via Bankpakke II kom, valgte SV lige-
ledes at anvende denne. Nedenfor ses en oversigt over de udstedte obligationer, SV har jfr.

deres 2011 regnskab.
Tabel 8 - Udstedte obligationer i SV ultimo 2011°*

Udstedte obligationer 2011
Nom. DKK t.kr. 150.000 - var. rente udlgb 10.12.2011 indfriet i 2011
Nom. DKK t.kr. 42 - var. rente udlgb 01.01.2012 42
Nom. DKK t.kr. 44 - var. rente udlgb 01.01.2013 39
Nom. DKK t.kr. 500.000 - var. rente udlgb 20.03.2013 499.639
Nom. DKK t.kr. 500.000 - var. rente udlgb 10.05.2013 499.886

Nom. DKK t.kr. 325.000 - var. rente udlgb 28.05.2013 indfriet i 2011
Nom. DKK t.kr. 500.000 - var. rente udlgb 02.07.2013" 499.903

| alt t.kr. 1.499.509
*heraf er 250 mio. kr. fartidsindfriet i januar 2012
Ud over ovenstaende har SV via sammenlegningen med Sparekassen Limfjorden overtaget

statsgaranteret funding pa knap 19,5 mio. US dollars,” som har forfald den 16.07.2013.°° Af
deres regnskab fra 2011 fremgar det, at man primo 2012 har fgrtidsindfriet nominelt 250 mio.
kr. af de obligationer, som sparekassen udstedte i 2010,”” da likviditetsoverdaekningen ogsa
herefter vil vere meget tilfredsstillende. Sparekassen har derved resterende obligationsfun-
ding for ca. 1,36 mia. kr., som skal indfries indenfor de naste 15 maneder. Som omtalt i afsnit
4.5 har SV en obligationsbeholdning pa 1,7 mia. kr., som er anskaffet med formalet hold-til-
udlgb”. Nogle af disse obligationer kunne ligeledes vaere kgbt med samme lgbetid som de
ovenfor anfgrte udstedte obligationer eller kunne sagar vere de samme obligationer, som SV
blot selv har taget ind pa deres balance. Ved at ggre dette har de ingen renterisiko pa disse
midler, men skal alene betale garantiprovision til Finansiel Stabilitet.

Under alle omstaendigheder er den store sum af obligationer, der har udlgb i 2013 en endog
meget vasentlig faktor, som har stor indflydelse pa, hvorvidt det for SV er det rigtige tids-
punkt at implementere ejendomslan pa. Samtidig skal bestemmelserne fra Basel IlI-reglerne

ligeledes inddrages i det samlede billede pa SV’s likviditet, sa sparekassen ogsa fremover vil

> Jfr. SV’s regnskab 2011 note 22

%> Med en dollarskurs pr. 6.4.12 pa 566,1(www.valutakurser.dk) svarer det til 110.304.075 kr.

36 http://finansielstabilitet.dk/individuel-statsgaranti/oversigt-over-garanterede-udstedelser.aspx ?ins=64
7 SV’s arsregnskab 2011 s. 33
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have et fornuftigt spaend til de lovgivningsmassige krav, omend de godt kan tillade sig at ha-
ve en lavere overdekning end 1 dag. Derfor er det meget vigtigt, at SV har en langsigtet likvi-

ditetsplan klar fgrend der tages endelig beslutning om implementeringen.

4.7 Delkonklusion

Nar SV skal vurdere, om de vil implementere ejendomslan i deres produktportefglje, skal de
havde produktets pavirkning af savel sparekassens arsresultat som solvensprocent, likviditet
og DKKgab in mente. SV kan, nar alt andet holdes lige, alene vakste deres udlan med 1,39 %
i 2012 givet samme vagtningsmix hvis ikke deres solvensprocent gnskes pavirket. Dette
stemmer ikke overens med deres mal om en udlansveakst pa 5 % i 2012. Derfor vil det krave
en tilvaekst i basiskapitalen pa i alt 51,6 mio. kr., f.eks. i form af vakst i garantkapitalen, for at
holde solvensprocenten pa samme niveau som i dag. Derfor vil jeg anbefale at malsatningen
for implementeringen af ejendomslan pa 200 mio. kr. ikke tillegges deres nuvarende mal,
men at implementeringen af ejendomslan blot ses som et yderligere tiltag til at opna SV’s mal
for udlansvakst for 2012. Implementeringen vil alene pavirke solvensprocenten med 0,2 pro-
centpoint. SV har desuden hybrid kernekapital via Bankpakke II, som ikke kan medtalles i
kernekapitalen efter Basel III-reglerne. Korrigerer vi deres solvensprocent for denne kapital
falder den fra 18,6 % til 15,8 % og deres solvensoverdakning vil falde fra 9,3 procentpoint til
6,5 procentpoint. Dette vil dog stadig vere en pen overdakning til at imgdega tab med. Trods
det er de aftha@ngige af udviklingen 1 deres garantkapital, og det kan vare en farlig cocktail for
SV, hvis der sker et fald i garantkapitalen, da de bade i 2009 og 2011 har vakstet deres udlan
mere end deres ICGR tilsiger. Derved har de fastholdt deres solvensprocent med baggrund i
nettotilvaeksten i garantkapital og ikke ud fra tilveeksten i det overfgrte overskud, som alt an-

det lige med vere det mest optimale.

SV har udstedte obligationer, til dels via rammegarantien fra Finansiel Stabilitet, for i alt 1,36
mia. kr., som skal indfries i lgbet af de neste 15 maneder. Derfor skal de have en klar plan for
deres fremtidige likviditet, fgrend det kan anbefales at implementere ejendomslan, da det lige-

ledes krever fremskaffelse af yderligere kapital.

SV er aktivfglsomt, dvs. hvis renten stiger 1 % vil deres arsresultat stige med ca. 6,6 mio. kr.
safremt rentestigningen slar ens igennem pa alle rentefglsomme aktiver og passiver. Safremt

der hentes likviditet til finansiering af ejendomslan som har kortere Igbetid end 5 ar, vil det
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have negativ indflydelse pa kronegabet pa de forskellige lgbetider. Dette kan gge deres rente-
fglsom pa forskellige lgbetider, hvorfor det skal indga som en del af overvejelserne i forbin-
delse med valg af finansieringslgsning.

I forbindelse med priss@tning af produktet bgr SV’s vejede gennemsnitlige kapitalomkostnin-
ger (WACC) indga, som for 2011 var 2,22 %. SV’s WACC ligger i 2012 over pengemarkeds-
renten CIBOR3, hvilket den ikke gjorde i arene 2007-2009. Denne udvikling er dog ikke ene-
staende for SV, men er sket for mange pengeinstitutter i perioden. Trods det skal WACC’en
pa den lange bane gerne vare under pengemarkedsrenten, da sparekassen ellers lige sa godt

kan afvikle sine aktiviteter og placere de resterende midler.

Implementeringen vil forgge egenkapitalforrentningen, men hvis der samtidig sker en netto-
tilvaekst i garantkapitalen, for at solvensprocenten ikke skal forringes, vil dette element treekke

forrentningen i negativ retning.

Alt i alt har SV de gkonomiske forudsatninger for at implementere ejendomslan i deres pro-
duktpalette, men de skal fgrst have en fuld plan for deres fremtidige kapitalforhold for savel

basiskapital som likviditet, fgrend implementeringen vurderes forsvarlig at s@tte i gang.

5. Ejendomslan

Et ejendomslan er et 1an i en bank eller sparekasse, hvor kunden/lantager stiller sikkerhed for
lanet i form af et pantebrev eller ejerpantebrev i sin ejendom. Pantet skal vere placeret inden-
for 80 % af ejendommens vardi, hvorved der ydes en lavere rente end pa traditionelle bolig-
lan, hvor sikkerheden er placeret udover 80 % af ejendomsverdien. Arsagen til dette skal fin-
des i kapitaldekningsbekendtggrelsen, hvor der som tidligere navnt er anfgrt, at udlan kan
nedvegtes afhangig af kundetypen eller sikkerhedsstillelsen herfor. Vagten vil i ovenstaende
tilfelde vere pa 35 % mod, at vaegten pa boligldn er pa 75 %.”® Dermed koster det ikke s&

meget af basiskapitalen.

Ejendomslan skal ses som et alternativ til realkreditlan, og det kan ydes bade med og uden
afdrag. Lgbetiden er dog max. 30 ar, hvoraf man f.eks. kan lave de fgrste 10 ar uden afdrag.

Renten er variabel, og det er langiveren, der bestemmer, hvordan den fastsettes f.eks. ud fra

% Forudsat at kunden er detailkunde som kan grupperes (dvs. eksponeringen indgr i samlet portefglje, der kan
héandteres pa en ensartet made og hvor det samlede engagement er under modverdien af 1 mio. euro)
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markedsrenten + et tilleg.”® Typisk har kunderne ligeledes fiet tilbudt en indlanskonto med
samme rente eller med en margin pa 0,5 procentpoint. Dermed har kunderne fleksibilitet a la
en kassekredit, da de til hver en tid kan indsatte og h@&ve penge pa den tilhgrende indlanskon-
to. Favgrsatsen gelder dog kun op til samme saldo som udlanet. Samtidig er der ikke sa hgje
etableringsomkostninger ved et ejendomslan som ved at optage et realkreditlan. Derfor har
lan pa under 500.000 kr. typisk godt kunnet svare sig at lave i et pengeinstitut som et ejen-
domslan til trods for en hgjere rente. Dette skulle ses i sammenhang med, at verdien af ejer-
pantebrevene ikke blev mindre, nar lanet blev afviklet, hvilket realkreditpantebreve gjorde,
hvorfor tidligere betalt retsafgift ikke kunne “genbruges” i kreditforeningen. Det betgd for
kunderne, at safremt de efter afvikling af 1an 1 skulle optage et nyt l1an, sa skulle de betale 1,5
% i stempelafgift af det nye pantebrev samt 1.400 kr. i fast retsafgift. For et lan pa 500.000 kr.
udggr det 8.900 kr., som kunden ville have sparet, hvis der i stedet var lavet et 1an med sik-
kerhed i et ejerpantebrev.

Der er dog kommet ny lovgivning, sa man pa realkreditpantebreve, der er tinglyst efter
1.7.2007, kan anvende hovedstolsprincippet og pa den made (gen)anvende tidligere betalt

stempelafgift pa et nyt lan, selvom det eksisterende lan er nedbragt.

5.1 Historisk udvikling i ejendomslan

Lénene blev introduceret i 2003,%° og salget af ejendomslan eller prioritetslan, som produktet
ogsa populeart kaldes, tog for alvor fart i 2004 og 2005. Det var en del af arsagen til en hgj
udlansvakst i den finansielle sektor, som var medvirkende til at vende pengeinstitutternes
indlansoverskud til et indlansunderskud. Da vaksten i indlanene langt fra kunne fglge med de
hgje vekstrater pa udlan, matte pengeinstitutterne ty til andre muligheder for at finansiere den
hgje udlansvaekst. Dermed skulle der findes alternativer til den traditionelle tankegang om, at
pengeinstitutter var mellemmand mellem personer og virksomheder med hhv. likviditetsover-
skud og likviditetsmangel.

Indlan har altid varet en stabil og billig finansieringskilde for pengeinstitutterne, men ogsa
adgangen til likviditet via penge- og kapitalmarkederne var 1 den fgrnevnte periode rigelig og
tilmed billig. Dermed finansierede pengeinstitutterne deres hgje vakst med korte pengemar-

kedslan og/eller obligationsudstedelser. Finansiering via kapitalmarkederne er dog alt andet

% http://www.finanstilsynet.dk/da/sitecore/content/Penge-
%2002%20Pensionspanelet/Forbrugerinformation/Boligfinansie-
ring/Viden%20om%?20laanetyper/Prioritetslaan%20uden%20afdrag.aspx

% www.nationalbanken.dk - Balance og strgmstatistik for MFI-sektoren , januar 2005 Side 3

Side 33 af 94



Cathrine Fisker Pape HDFR Arhus 30.04.2012

lige mere fglsomt overfor @ndringer i det enkelte pengeinstituts gkonomiske situation, samt
@ndringer i risikovillighed og krav til risikopraemie (pris pa likviditet).®' Dette skulle senere

vise sig at blive en giftig cocktail for den finansielle sektor herhjemme.

Da subprimekrisen i 2007-2008 udviklede sig til en finansiel krise i USA, opstod der ikke kun
en finansiel krise i Europa og Danmark, men ogsa ligeledes en likviditetskrise. De finansielle
institutioner turde ikke lane penge til hinanden, da man ikke vidste, hvem der var eksponeret
mod subprimelanene i USA, og senere hvem der var involveret i ejendomsspekulanters tvivl-
somme forretninger her i Danmark. Pa grund af denne store usikkerhed steg kravet til risiko-
premien pa den tilgengelige kapital betragteligt og betgd til sidst, at kapital- og pengemarke-
derne frgs til for pengeinstitutterne incl. de sunde og veldrevne institutter. Frygten spredte sig
til indlanerne i Danmark, og da deres indskud i hvert pengeinstitut kun var garanteret mod-
verdien af 50.000 EUR iht. Indskydergarantifonden,” ville de sikre deres likvider ved at
sprede dem 1 flere pengeinstitutter. Dette satte i endnu hgjere grad krav til likviditeten hos
nogle pengeinstitutter. Derfor indgik et flertal i Folketinget den 5. oktober 2008 en aftale om
finansiel stabilitet, bedst kendt som Bankpakke I, som tidligere beskrevet. Senere kom Bank-
pakke II, som var tilteenkt som en overgangsordning til aflgsning af statsgarantien iht. Bank-

pakke I.

Pengeinstitutterne har siden likviditetskrisen arbejdet pa at mindske deres indlansunderskud
og derved deres ath@ngighed af og behov for ekstern kapital. Underskuddet er for hele sekto-
ren blevet nesten halveret i perioden frem til 1. kvartal 2011, hvilket svarer til, at det er redu-

ceret med 280 mia. kr. siden 4. kvartal 2008.%

Jyske Bank tog konsekvensen af de kraftigt stigende fundingpriser og fjernede prioritetslan af
deres produktpalette i efteraret 2008. Dette bade pa baggrund af den stigende fundingpris,
men ogsa da deres lan byggede pa CIBOR3 + et tilleg, og denne sats steg ogsa voldsomt,
hvorfor banken ikke mente, det var fornuftigt at anbefale prioritetslan frem for realkreditlan.®*

De har dog siden genindfgrt produktet i deres produktpalette jfr. 5.4.2.

®! Se bilag 9 - Danmarks Nationalbank, Finansiel Stabilitet rapport fra 2007 side 16 og 19

% http://www.gii.dk/

% www.nationalbanken.dk Kvartalsoversigt 1. kvartal 2011 del 1, Side 22

64 http://mpinvestor.dk/nyheder/jyske-bank-prioritetslaan-er-for-dyre-at-finansiere-175831.aspx
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5.2 Finansieringsmuligheder

Nar SV skal skaffe likviditet til finansiering af deres forretning, herunder finansiering af evt.
nyudlan i forbindelse med implementering af ejendomslan, har de forskellige muligheder her-
til. Nedenfor er der opstillet, hvilke finansieringsalternativer der kan vare for SV, og jeg vil i
det fglgende vurdere fordele og ulemper herved:

e Indlan

¢ Nationalbankens lanefacilitet

e Kapitalmarkederne

e Salg af obligationer i beholdning

e Bankpakke IV

Indlan

Den billigste finansieringskilde er sparekassens indlan, og de har ogsa nasten balance imel-
lem deres udlan og indlan, hvorfor de finansierer langt stgrstedelen af deres udlan med ind-
lansmidler. Dette er ogsa et overordnet mal i sparekassen, at udlansvekst skal kunne finansie-
res via deres vakst i indlan og garantkapital. Men selvom indlan er billigst at finansiere sig
med, kan det ogsa hurtigt forsvinde. Denne risiko afsattes der kapital til i de risikovegtede
poster som en del af de gvrige forhold. Over halvdelen af SV’s indlan star pa anfordringskon-
ti, hvorfor det fra dag til dag kan blive hevet og dermed ggre, at sparekassen ikke lengere har
en fornuftig balance mellem deres ind- og udlan. For at SV kan finansiere nyudlan via indlan,
skal der aktivt ggres noget for at tiltrekke nye indlanere. Afhengig af hvor stor en stigning i
indlanene der er behov for, vil det maske kreve, at SV tilbyder en hgjere indlansrente end i
dag. Dette kunne f.eks. veere med et hgjrenteprodukt, hvor pengene er bundet i 1, 2 eller 3 ar.
Som oftest tilbydes kunderne dog, at de mod betaling af dekort kan have deres penge til en-
hver tid. Men det vil betyde, at SV kan veare ngdt til at give de eksisterende indlanere en til-
svarende hgjere rente, hvorfor det vil kunne resultere i stigende renteudgifter for sparekassen
pa de nuvarende indlan. Samtidig er det ofte meget prisbevidste kunder, man tiltreekker med
hgje indlansrenter, hvorfor de ikke er at betragte som loyale kunder. De vil blot flytte deres
indlan til et andet pengeinstitut, nar de kommer med et bedre tilbud. Derudover er indlan som
tidligere naevnt likviditet med kort lgbetid, hvorfor SV ved at velge indlan som finansierings-
kilde til udlan med lang Igbetid vil forverre deres DKKgab, hvilket ikke kan anbefales. Der-
for vil jeg ikke anbefale SV at finansiere deres implementering af ejendomslan alene med

indlan. Dog skal det bemerkes, at SV’s mal om at have balance mellem ind- og udlan er me-
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get vaesentligt, og det bgr fortsat vaere et centralt mal, hvorfor det er essentielt at have med i

overvejelserne om implementering af ejendomslan.

Nationalbankens lanefacilitet

Nationalbanken har udarbejdet en midlertidig 3-arig udlansfacilitet, som tilbydes penge- og
realkreditinstitutter ultimo marts og september 2012. Renten pa udlansfaciliteten er variabel
og vil fglge Nationalbankens 7-dages pengepolitiske udlansrente plus et tilleg. Denne rente er
pr. 20.4.2012 pa 0,7 %.%° Tillegget vil dog frem til 31.7.2013 vere pa nul. Herefter vil tilleg-
get blive tilpasset, safremt Nationalbanken vurderer, at der er sket en normalisering af adgan-
gen til finansiering pa penge- og kapitalmarkedet.°® Denne midlertidige lanefacilitet skal ses
som et forsgg pa at lette pengeinstitutternes adgang til likviditet, da mange pengeinstitutter,
heriblandt SV, har statsgaranterede obligationer, der udlgber i 2012 og 2013.

Som sikkerhed for udlanet kan pengeinstitutterne pantsatte veerdipapirer og gode udlansenga-
gementer, som omtalt i afsnit 3.4 Likviditet. Belaningsvardien for pantsatte udlan udggr 65 %
af belaningsgrundlaget. Ved at anvende denne lanefacilitet vil SV have likviditet i 3 ar. Prisen
pa denne likviditet er meget attraktiv, da SV nappe kan tiltrekke mange nye indlanere med
tilbud om samme rentesats, da hgjrentekonti med 3 ars binding ligger vasentlig over Natio-
nalbankens rentesats. Iflg. www.mybanker.dk tilbydes satser fra 2 % og helt op til 3,75 % p.a.
for 3 ars binding.®” Samtidig m4 det, alt andet lige, formodes, at prisen pa likviditet via kapi-
talmarkederne er hgjere end Nationalbankens lanefacilitet til 0,7 %. CIBOR-renten pa 12 ma-
neders sigt ligger vasentligt hgjere med 1,55 % pr. 20. april 2012% til trods for den kortere
lgbetid. CIBOR-renten skal gerne afspejle den pris, et pengeinstitut er villig til at udlane dan-
ske kroner for i den angivne periode, til et pengeinstitut som er blandt de mest kreditvaerdi-
ge.69 Derfor ma rentesatsen pa det gvrige kapitalmarked alt andet lige vurderes at vare hgjere
end CIBOR-renten, hvis et pengeinstitut ikke vurderes at hgre til de mest kreditvaerdige.
Safremt SV benytter sig af Nationalbankens lanefacilitet, men ikke har behov for alle midler-
ne herfra, kan de k@be obligationer for overskudslikviditeten. Dette skal dog ske under hen-
syntagen til obligationernes pavirkning af solvensbehovet og med samtidig mulighed for be-

laning i Nationalbanken, hvorved SV optimerer deres valgmuligheder for tilgang til likviditet.

% http://www.nationalbanken.dk/dndk/minfo nsf/officialrates.html 'openview&type=rt3

% www.nationalbanken.dk Pengepolitik/pengepolitiske instrumenter/3-arige udln

%7 http://www.mybanker.dk/bank/ny_konto/opsparing/?bank_saerlige betingelser_grafisk=on pr. 24.3.12

% http://www.nasdagomxnordic.com/obligationer/danmark/cibor/ pr. 21.4.12

69 http://www.finansraadet.dk/tal--fakta/satser/regler-for-fastlacggelse-af-cibor/vejledning-til-fastsaettelse-af-

cibor.aspx

Side 36 af 94



Cathrine Fisker Pape HDFR Arhus 30.04.2012

SV har ikke offentliggjort, hvorvidt de har brugt laneordningen eller ej — det har alene 3 insti-
tutter, hvilket er meget fa pengeinstitutter og vasentligt feerre end forventet.”’ Alene 3,9 mia.
kr., ud af de 18,9 mia. kr. der er hentet i udbuddet i marts 2012, er hentet med udlan som sik-
kerhed. Finanstilsynet har skeaerpet kravene til de lan, der kan bruges som sikkerhed, og der
har varet et stort arbejde i at opfylde de tekniske detaljer, som ggr sig geldende for at kunne
belane de gode udlansengagementer. Dette vurderes, at vaere en del af arsagen til det lave an-
tal institutter, der har udnyttet muligheden.71 Samtidig forfalder mange af de statsgaranterede
funding-lan via Bankpakke II fgrst hen over 2012 og i 2013, hvorfor det fortsat forventes, at
flere institutter vil benytte sig af lanemuligheden, nar den abner igen til september. SV anfgrer
i deres arsregnskab 2011, at de ikke har indregnet denne mulighed i deres likviditetsbered-
skab, men at den indgar som et element i sparekassens langsigtede likviditetsplanern, hvorfor
det meget vel kan forventes, at de vil benytte sig af muligheden, nar den kommer igen til sep-
tember. Da SV ikke er et bgrsnoteret selskab, har de ikke samme bgrsmeddelelsespligter som
aktieselskaber ved f.eks. indfrielse og udstedelse af obligationer, hvorfor det kan vere, at de
allerede har foretaget dispositioner pa likviditetsfronten, som blot ikke er kommet til offent-

lighedens kendskab endnu.

Kapitalmarkederne

Hvorvidt SV har adgang til at skaffe likviditet pa kapitalmarkederne i gjeblikket er sveart at
vurdere, men at dgmme ud fra Nationalbankens nye lanefacilitet har mange pengeinstitutter
svert ved at skaffe eller slet ingen adgang til likviditet pa penge- og kapitalmarkederne. Dog
har SV, jfr. regnskabsanalysen, en pan solvensoverdekning og gode kapitalforhold, hvorfor
de alt andet lige burde have adgang til likviditet via kapitalmarkedet. Hvad prisen herpa vil
vere er dog umulig for mig at vurdere. Dog kan prisen pa kapital af disse veje neppe male sig
med Nationalbankens pris, hvorfor det, hvis man kun ser pa det gkonomiske perspektiv, ikke
kan svare sig at skaffe likviditet i markedet. Men dette kan dog vare et sterkt signal overfor
sparekassens interessenter, at man trods svare tider har en sund forretning, og at man i1 mod-
setning til mange konkurrenter selv kan skaffe sig likviditet pa kapitalmarkedet. Samtidig har
der veret rygter om, at de internationale lanemarkeder vurderer en benyttelse af Nationalban-
kens mulighed som et skidt tegn. Safremt der er hold i rygterne, vil det, prisen til trods, ikke

vaere en god ide at benytte Nationalbankens lanefacilitet, og det vil ogsa kun udskyde pro-

" www.finanswatch.dk Banknordik med til Bernsteins snevre forarsfest 30.03.12

"' www.finanswatch.dk Tilsyn med til at svaekke appetitten pa Bernsteins 1an 04.04.12
> SV’s arsregnskab 2011 s. 8
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blemstillingen med at klare sig uden diverse statslige hjelpepakker og handsrekninger fra

Nationalbanken fremover.

Salg af obligationer i beholdning

SV har en hgj likviditetsoverdekning, som bl.a. stammer fra deres beholdning af realkreditob-
ligationer, der pr. 31.12.2011 var pa ca. 2,4 mia. kr.. Safremt SV s@lger ud af disse for at
skaffe likviditet til ejendomslan, vil det isoleret set forringe deres likviditetsoverdeekning,
men det vil, alt andet lige, give et bedre afkast af midlerne at lane dem ud end at have dem
investeret i realkreditobligationer. Derfor skal denne mulighed kun valges, hvis SV skgnner,

at de fortsat vil have en tilfredsstillende likviditet.

Bankpakke IV

For at forbedre mulighederne, s sunde pengeinstitutter vil overtage andre pengeinstitutter,
der er ngdlidende eller pa vej til at blive ngdlidende, vedtog Folketinget via Bankpakke IV, at
et fusionerende pengeinstitut kan sgge om individuel statsgaranti i forbindelse med fusionen.
Derved ville man gerne tilskynde til fusioner og pa den made undga, at indskydere og kredito-
rer lider tab, som det desvarre allerede er set i forbindelse med andre bankkrak herhjemme.
Denne mulighed kan SV ogsa benytte sig af, safremt de laver en ansggning til Finansiel Stabi-
litet. Det kan vare, de allerede har sggt den i1 forbindelse med fusionen med Sparekassen Lim-
fjorden, men denne viden er ikke mulig at tilga.

Den nye statsgaranti kan have en Igbetid pa op til 3 ar og kan maksimalt dekke det samme
belgb, som SV og Sparekassen Limfjorden i dag har via Bankpakke II. Der skal betales en
risikobaseret garantiprovision for garantien pa 1,35 %, og dertil skal tillegges hhv. 0,65 % i
ar1,0,75 % i &r 2 0g 0,90 % i ar 3. Arsagen til den stigende garantiprovision skal findes i
gnsket om at mindske den finansielle sektors afhangighed af staten, sa de pa sigt kan eksiste-
re helt uden midler fra hjelpepakker. Det er hensigten, at obligationer udstedt via den nye
statsgaranti beldnes i Nationalbanken. Fordelen for SV ved at valge denne model er, at de vil
have likviditet i 3 ar, men det vil de ogsa have ved at anvende Nationalbankens lanemulighed,
hvorfor disse to muligheder bgr opvejes mod hinanden. Ved denne model kender de betalin-
gen for garantiprovisionen, mens Nationalbankens laneordning ved belaning af gode udlans-

engagementer kraever en stram opfglgning pa engagementerne og indrapportering til Natio-

3 Udleveret materiale: Aftale om en rzekke konsolideringsinitiativer
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nalbanken lgbende i perioden. Derfor kan det vare svart at gennemskue, om den ene Igsning

er bedre og billigere end den anden, da der er vidt forskellige forudsatninger herfor.

5.2.1 Ny finansieringsmulighed

Den 1. juli 2007 tradte loven om Serligt Deekkede Obligationer (SDO) i kraft. Loven blev
indfgrt for at leve op til et EU-kapitaldeekningsdirektiv og gav savel realkredit som pengein-
stitutter lov til at udstede SDO’er. Dermed var det ikke lengere kun realkreditinstitutterne,
der kunne udstede obligationer med sikkerhed i fast ejendom.

Safremt der efter udstedelsen af SDO’er sker et fald i ejendomspriserne sa lanegrenserne iht.
lov om realkreditlan §§ 3-5 overskrides, skal det udstedende institut stille supplerende sikker-
hed, hvilket ikke tidligere har veret tilfeeldet, nar realkreditinstitutterne har udstedt realkredit-
obligationer (RO).”* Dette skal vere med til at ggre SDO’erne mere sikre for investorerne, da
investor pa denne made ved, at der altid er bagvedliggende aktiver, som har samme verdi
som obligationsserien. Den supplerende sikkerhed kan f.eks. besta af kontanter eller statsobli-
gationer. Denne s@rlige dekning er ikke indbygget i de gammeldags realkreditobligationer,
hvor belaningsprocenterne for f.eks. helarsboliger, sommerhuse og grunde kun skulle vare
indenfor lovens rammer pa laneoptagelsestidspunktet. Investor kunne pa den made ikke gen-
nemskue, om de bagvedliggende sikkerheder i en obligationsserie reelt havde tilstrekkelig
vaerdi til at kunne fyldestggre de udstedte obligationer. Med et faldende ejendomsmarked og
feerre der betalte afdrag pa deres geeld pga. de afdragsfrie kreditforeningslan, ville belanings-
procenterne stige, hvorfor risikoen for tab pga. misligholdelse og evt. tvangsauktion var bety-

delig hgjere.

Muligheden for at udstede SDO-obligationer som pengeinstitut har dog kun varet benyttet af
Danske Bank og Nordea siden da. Men den 7. februar 2012 offentliggjorde Jyske Bank og
Sydbank, at de har indgaet en funding-aftale med BRFkredit, hvor bankerne kan fa SDO-
funding udstedt af BRFkredit til finansiering af deres udlan til boligfinansiering. Til sikkerhed
herfor stiller pengeinstitutterne tinglyst pant i ejerboliger og fritidshuse tilhgrende deres kun-
der. Pa denne made far disse pengeinstitutter en langfristet finansiering af deres ligeledes
langfristede boliglan. Denne aftale er den fgrste af sin slags, der benytter SDO-lovgivningen

om ikke-koncernforbundne institutter.” Derved kan de udga en situation, hvor de maske ikke

™ http://www.realkreditraadet.dk/Default.aspx?ID=248 & http://www.finansinvest.dk/Default.aspx?Page=142
" www.finanswatch.dk — fundingaftale kan lzegge demper pa bankernes indlanskrig 08.02.2012 &
www.jyskebank.dk — Jyske Bank indgér aftale med BRFKredit om SDO-funding af bankens boliglan
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kan hente likviditet pa kapital- og pengemarkedet til finansiering heraf. BRF kan funde de 2
pengeinstitutter via AAA-ratede SDO-udstedelser, hvilket er den bedst mulige kreditrating, en
obligation kan fa. Arbejdernes Landsbank har desuden vist interesse for at indga en lignende

aftale med BRFkredit.’®

Arsagen til at det indtil nu kun er Danske Bank og Nordea, der har benyttet muligheden for at
udstede s@rligt dekkede obligationer, skal findes i, at der skal en vis volumen til for at om-
kostningerne, der vedrgrer udstedelsen, star mal med besparelsen/fortjenesten ved at udstede
SDQ’er i stedet for at anvende de tidligere omtalte alternative finansieringsmuligheder. Sam-
tidig skal det udstedende institut have kapital eller mulighed for at tilga kapital til at stille
supplerende sikkerhed ved fald i ejendomspriserne. Hvis investorerne ikke tror pa, at det ud-
stedende institut har tilstrekkelig mulighed for at fylde op med sikkerhed, vil de enten slet
ikke kgbe obligationsserien eller alternativt krave et risikotilleg i form af en hgjere effektiv
rente end lignende investeringsalternativer. Derved kan SDO-finansieringen maske alligevel
blive dyrere for det udstedende institut end ved f.eks. at ha&ve indlanssatserne for at tiltreekke
nyt indlan eller lane pa kapitalmarkederne. Dette skal nok ogsa ses som en del af arsagen til at
de naststgrste pengeinstitutter i Danmark, som bl.a. Jyske Bank og Sydbank, har valgt ikke at
benytte sig at denne mulighed. Dog skal arsagen til, at det kun er Danske Bank og Nordea, der
har anvendt muligheden ligeledes findes 1, at de er koncernforbundne med hvert deres real-
kreditinstitut — Realkredit Danmark og Nordea Kredit — hvorved de af disse kanaler har faet
SDO-funding.

5.3 Analyse af SDO samarbejde ml. BRF og Jyske Bank/Sydbank

Nar Jyske Bank og Sydbank fremover yder prioritetslan via det nye samarbejde, vil der i prak-
sis ske det, at lanene ikke fremgar eller belaster institutternes balance. Pa den made indgar
disse lan bl.a. ikke i det fremtidige DKKgab, som bankerne lgbende skal tage stilling til og
spge afdekning af. Lanene pavirker, som konstellationen har veret indtil nu, gabet ved, at de
er finansieret relativt kort og udlant med lang Igbetid til kunderne. Dermed ggede det institut-
ternes gab, hver gang de ydede prioritetslan. Dette gav forudsat, at der ikke var andre faktorer,
der pavirkede gabet bade en renterisiko, som tidligere beskrevet i regnskabsanalysen, men
ogsa en likviditets/finansieringsrisiko. Ved at anvende det nye funding-samarbejde skulle der

efter en indkgringsperiode gerne kunne spares en del af omkostningerne til afdekning. Der vil

7% www.finanswatch.dk — BRF indgér funding-aftale med Jyske og Sydbank 07.02.2012
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selvfglgelig fortsat vaere brug for afdekning alt afthengig af de resterende balanceposters

sammens&tning pa volumen og lgbetid.

Sydbank har allerede meldt ud, at de pa sigt vil "flytte” deres prioritetslan pa i dag 5-6 mia.
kr. til at blive finansieret via samarbejdet, mens Jyske Bank ikke har planer om dette pa trods
af, at deres prioritetslan udggr 14 mia. kr., men alene vil bruge denne finansieringsmulighed
ved nyudlan. Arsagen til den forskel kunne maske ligge i deres gabs. Samtidig kraever Syd-
banks gnske om at konvertere deres lanemasse til SDO-finansieringen accept fra kunderne og
nye lanedokumenter. Dette vil give nogle engangsomkostninger, som skal sammenholdes med
den besparelse, banken kan fa ved at flytte fundingen til BRFkredit. Hvorvidt det kan betale
sig her og nu afh@nger derfor af Sydbanks pris pa deres eksisterende funding og behov for
refinansiering af denne funding. Samtidig skal der ogsa vare et incitament for kunderne i at
@ndre lanet, da de ellers kan have svert ved at forstd, hvorfor denne mangvre skal laves. Det-
te kunne f.eks. vere en lidt lavere rente. Derudover skal kunderne ggres opmarksom pa, at
der ikke er modregningsret for banklan finansieret via et realkreditinstitut. Har en kunde f.eks.
indlan pa 1 mio. kr. og et prioritetslan pa 500.000 kr., som banken selv har fundet, ville kun-
den ved instituttets konkurs fa nettobelgbet pa 500.000 kr. godtgjort af Indskydergarantifon-
den. Kunden har derefter ingen geld, da den er blevet modregnet i hans indestaende. Har kun-
den i stedet for accepteret at hans prioritetslan bliver finansieret via BRFkredit, vil kunden
ved bankens konkurs fa modverdien af 100.000 euro dvs. ca. 750.000 kr. fra Indskydergaran-
tifonden til deekning af hans indlén, men han vil derudover fortsat skylde 500.000 kr.”’ Der-
ved er kundens formue blevet 250.000 kr. mindre. Derfor ligger der et stort radgivningsansvar

i at konvertere kundernes lan.

Ved at det er BRFkredit, der star som udsteder af serien, er det en erfaren og anerkendt udby-
der pa kapitalmarkederne, som star bag, og som har en kreditrating fra et af de store ameri-
kanske ratingbureauer. Pa denne made er det ikke Sydbank eller Jyske Bank, der er udsteder.
De ma begge betragtes som sma institutter set fra et internationalt synspunkt, hvorfor kend-
skabet til disse to institutter ma antages for at vere begranset, hvorfor en SDO-udstedelse i
deres eget navn vil vare mere risikabelt. BRF er derimod et gammelt realkreditinstitut, som

har mange udstedelser Igbende i markedet. Det er pa denne made BRFkredit, der har pligt til

"7 www.finanswatch.dk — fundingaftale kan lzegge demper pa bankernes indlanskrig 08.02.2012
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at stille supplerende sikkerhed, safremt der sker fald i vaerdien af de stillede sikkerheder. Der-

med har Jyske Bank og Sydbank ikke risikoen for, at der skal skaffes en masse ekstra kapital.

Det er ikke tilfeldigt at disse banker offentligggr samarbejdet pa samme tid. BRFkredit har
gnsket en vis volumen i projektet, og de forventer pa sigt en tocifret millionindtjening. Det vil
forega pa den made, at bankerne fortsat selv formidler prioritetslanene til kunderne med pant i
ejendomme og sa derefter overfgrer panterne til BRFkredit. BRF udsteder pa den baggrund
serligt dekkede obligationer og overfgrer kontanterne herfra til banken. Bankerne bestemmer
selv prisen overfor kunderne, men skal selvfglgelig betale BRFkredit for udstedelse af

SDO’erne.”

5.3.1 SV i SDO samarbejde?

Udover de navnte finansieringsmuligheder i afsnit 5.2 kan det maske vere en mulighed for
SV at indga i et SDO-samarbejde, som det Jyske Bank og Sydbank har indgaet med BRFkre-
dit. Dette kraver, at man kan finde en samarbejdspartner, som ligeledes mener, at dette sam-
arbejde vil vere til gavn for deres indtjening. Derfor krever det en vis volumen fra SV’s side,
forend det gkonomisk vil kunne svare sig for begge parter, da det vil kreve en del omkostnin-
ger at fa et sadant samarbejde op at sta. Her tanker jeg pa udgifter til afklaring af det juridiske
aspekt, klarggring af IT-systemer og processer, uddannelse af medarbejdere og etablering af
arbejdsgange mv. Det kunne derfor vere en ide for SV at kontakte BRFkredit for at hgre,
hvilken volumen de vil krave for at ga ind i sadant et samarbejde, da de allerede har erfaring
med at opstarte et lignende samarbejde med Sydbank og Jyske Bank. Sparekassen kan dog
langt fra komme med en volumen, der tiln@rmelsesvis nermer sig den, Jyske Bank og Syd-
bank kan, hvorfor det kan vare tvivlsomt, om BRFkredit vil se et tilstreekkeligt indtjeningspo-
tentiale i et samarbejde med SV. Det der trods alt taler for, at det pa sigt kan blive til virkelig-
hed er, at BRFkredit via samarbejdet med Jyske Bank og Sydbank har faet udviklet de ngd-
vendige interne processer, hvorfor det, alt andet lige, ma give en mindre opstartsudgift nar
endnu et pengeinstitut skal indkgres i samme system. Samtidig skal SV ligeledes se pa, om
det gkonomisk kan svare sig at poste en masse engangsudgifter i sadan et samarbejde set i
forhold til den pris, de giver for likviditet i dag og den risiko, de lgber ved at have finansiering

med kortere lgbetid end deres udlan. Derfor kraver det en stgrre cost-benefit analyse. Men et

" www.finanswatch.dk — BRF forventer tocifret millionindtjening pa nyt samarbejde 07.02.2012
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udlan pa 200 mio. kr. som denne opgave omhandler, vurderer jeg ikke er tilstraekkelig til at

oprette et sadant samarbejde.

5.4 Konkurrentanalyse

Nar SV skal prissatte deres nye produkt “ejendomslan”, er der mange faktorer, de skal tage
hensyn til. Fgrst og fremmest skal produktet veere konkurrencedygtigt i forhold til deres direk-
te konkurrenter pa markedet i Vendsyssel, men samtidig skal de have for gje, hvilke konkur-

renter der er de vigtigste. Fplgende pengeinstitutter har filialer i Vendsyssel udover SV'°:

Nordjyske Bank (19) Klim Sparekasse (2)
Ngrresundby Bank (3) Dronninglund Sparekasse (10)
Danske Bank (10) Nordea (6)80

Jyske Bank (8) Arbejdernes Landsbank (2)
Sparekassen Himmerland (1) Spar Nord Bank (19)
Sparekassen Hvetbo (4) Klim Sparekasse (2)

I parentes er angivet, hvor mange filialer det enkelte pengeinstitut har i SV’s markedsomrade.
Da SV ikke har filialer 1 Ngrresundby eller Aalborg, er disse ikke medtalt i de ovenn@vnte

pengeinstitutters filialantal.

Ud fra ovenstaende anses Danske Bank, Jyske Bank, Spar Nord Bank, Dronninglund Spare-
kasse og Nordjyske Bank for SV’s stgrste konkurrenter, nar der alene ses pa antallet af filialer

i samme geografiske omrade.

5.4.1 Danske Bank

Danske Bank er et landsdekkende institut, og de er Danmarks stgrste pengeinstitut med en
arbejdende kapital pa 1.335 mia. kr. i 2010.*' De betjener ca. 2,2 mio. privatkunder, og deres
vision er "Nummer et. Punktum”. De har nogle kernevardier, som bl.a. bestar af tilgengelig-
hed, hvorved de vil vere tilgengelige for kunderne 24/7 og verdiskabelse for bade kunder,

medarbejdere og aktionarer. Ud fra dette vil Danske Bank vare den bedste pa pris for fortsat

" Filialantal er fundet pa de respektive institutters hjemmesider, som fremgar af litteraturlisten

%0 Antal filialer i de byer SV er reprasenteret, da anden sggning ikke var mulig pd www.nordea.dk

81 http://www.finansraadet.dk/tal--fakta/statistik-og-tal/de-stoerste-pengeinstitutter.aspx Tal om arbejdende kapi-
tal i de gvrige pengeinstitutter stammer ligeledes herfra
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at holde deres position som nr. 1, hvilket ogsa fremgar af deres vision. Derudover har de stort
fokus pa at lave et godt overskud til aktionarerne.

Danske Bank er en del af en multinational koncern, hvorfor de alt andet lige ma have en for-
del pa prissetning sammenlignet med SV bade, hvad angar prisen pa likviditet og gvrig kapi-
tal. Deres muligheder for at skaffe kapital er desuden stgrre, da de via koncernen kan skaffe
f.eks. SDO-funding, som tidligere omtalt. De har ogsa relativt flere radgivere til at generere

indtjening til at dekke omkostningerne til stabsfunktioner mv.

Danske Bank har et rentespaend pa deres produkt ”Danske Prioritet Plus” pa 2,20-4,40 %, som
bygger pa Nationalbankens indskudsbevisrente + et tilleeg. Produktet koster 3.000 kr. i ekspe-
ditionsgebyr at fa oprettet.82 Iflg. www.finanswatch.dk har Danske Bank i sine hidtidige lane-
aftaler om prioritetslan lovet deres kunder, at tilleegget til Nationalbankens rente ikke kan for-
hgjes i lanets lgbetid, hvilket ikke ggr sig geldende for de @gvrige pengeinstitutter, som pris-

satter deres prioritetslan ud fra Nationalbankens rentesatser.®

Danske Banks 10 afdelinger i Vendsyssel er nasten alle i byer, hvor SV ogsa har en filial.
Dog ma Danske Bank pga. deres stgrrelse og vision ikke anses som en direkte konkurrent for
SV, da de 2 pengeinstitutter ma anses for at have fokus pa to meget forskellige kundetyper.
Derfor er det ikke vigtigt for SV at vare konkurrencedygtig overfor Danske Banks pris pa

prioritetslan, og de skal i stedet sla pa deres egne vardier som hidtil.

5.4.2 Jyske Bank

Jyske Bank er ligesom Danske Bank et landsdekkende pengeinstitut, og de er Danmarks 3.
stgrste med en arbejdende kapital pa 173 mia. kr. i 2010. 6 af deres 8 filialer i Vendsyssel
ligger 1 samme byer, som SV er representeret 1. Jyske Banks vision er ”Ggr en forskel”, og de

setter verdier som at vere anderledes og uhgjtidelige hgjt.

Jyske Bank har 2 boligprodukter med pant i fast ejendom indenfor 80 %, som hedder ”Priori-
tetslan” og “Topprioritet”. Prioritetslan kan kun optages med sikkerhed indenfor 60 % af ejen-

dommens verdi.** De prissattes begge ud fra CIBOR-renten med et tilleg og koster 3.000 kr.

52 http://www.danskebank.dk/PDF/Priseksempler/Priseksempel-Prioritet-Plus.pdf
% www.finanswatch.dk Artikel: Stringente lineaftaler presser Danske til soloudbrud pa udlansrenten 04.04.12
¥ www.jyskebank.dk
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i stiftelses- og bevillingsomkostninger. Jyske Banks ”Prioritetslan” har et rentespand pa 2,1-

3,9 %, mens “Topprioritet” har et rentespaend pa 3,9-5,9 %.5

Som det ses er Jyske Banks rentesatser pa deres “Prioritetslan” konkurrencedygtige med Dan-
ske Banks ”Danske Prioritet Plus”. SV skal heller ikke her begynde at konkurrere med en
bank, der er sa meget stgrre end dem selv, og der ligesom Danske Bank har fordelen af deres

stgrrelse ved finansiering i markedet og relativt lavere omkostninger til stabsfunktioner mv.

5.4.3 Spar Nord Bank

Spar Nord Bank er oprindelig en lokal garantsparekasse, som i 1990 blev omdannet til et ak-
tieselskab. De er i dag stort set landsdekkende og Danmarks 5. stgrste pengeinstitut med en
arbejdende kapital pa 51 mia. kr. og 280.000 kunder. De er bredt reprasenteret i Vendsyssel.
De vil gerne vere en stor bank i en lille bank forstaet pa den made, at de anser sig selv som
ressourcesterke og kompetente som de store nationale banker, men samtidig er de beslut-

ningsdygtige og nervaerende som de sma pengeinstitutter.*®

Spar Nord Bank har ikke et decideret produkt, der hedder prioritetslan, men de har differentie-
ret deres rentesats pa deres boliglan, sa rentespendet pa boliglan indenfor 80 % af ejendom-
mens verdi ligger pa 5,75-7,75 %. Stjernekunder kan dog fa en Friverdikonto til 3,1 %, som
er en kassekredit, hvis de har et forretningsomfang pa mere end 250.000 kr., og safremt der
lyses pant med 1. prioritet pa samme belgb som kredittens maksimum. Bevillingsprovision er

4.000 kr., mens Stjernekunder far 600 kr. i rabat.’’

Selvom Spar Nord Bank er det 5. stgrste pengeinstitut i Danmark, sa er Jyske Bank nasten
3,5 gange stgrre malt i den arbejdende kapital, mens Danske Bank er hele 26 gange stgrre.
Banken har desuden grobund i Nordjylland. Spar Nord Banks afdelinger i Vendsyssel ligger
stort set de samme steder som SV’s, se bilag 1 og 11 for geografisk oversigt. Spar Nord Bank
forsgger med deres mal om at vaere en stor bank i en lille bank at henvende sig til den samme
kundegruppe som SV. SV bgr, med baggrund i disse oplysninger, have Spar Nord Banks ren-

tespend med i deres overvejelser for pa den made at kapre markedsandele fra dem og/eller

8 hitp://www.jyskebank.dk/privat/privatkunde/priser/95722.asp
86 https://www.sparnord.dk/subsites/praktik/om_sn
87 https://www.sparnord.dk/privat/produkter/prisinformation/prisinfo_laan
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fastholde nuverende kunder, med muligheden for at give dem et tilsvarende produkt, som

Spar Nord Bank i dag tilbyder.

5.4.4 Dronninglund Sparekasse

Dronninglund Sparekasse er ligesom SV en garantsparekasse og har ogsa kun filialer i Vend-
syssel, for geografisk placering se bilag 10. Disse er dog koncentreret i det gstlige Vendsys-
sel, hvorfor de kun vil vaere direkte konkurrenter med under halvdelen af SV’s afdelinger. De
har som sparekasse mange af de samme vardier som SV, hvorfor det antages, at det er den

samme type af kunder, som de to sparekasser har og leder efter at lave flere forretninger med.

Dronninglund Sparekasse har 3 forskellige rentesatser pa boliglan indenfor 80 % af ejen-
dommens verdi. Er belaningen indenfor 40 %, er renten 9,5 %. Er belaningen indenfor 60 %,
stiger renten med 1 % og tilsvarende for belaning indenfor 80 %, hvor renten sa hedder 11,5

%. Stiftelsesprovisionen udggr 2 %, og der er ekspeditionsgebyrer for i alt 1.500 kr.®

Dronninglund Sparekasse ma, pga. samme ejerforhold og verdier som SV, anses for at vere
en vasentlig konkurrent. SV’s boliglan er i dag konkurrencedygtige med Dronninglund Spa-
rekasses boliglan, da SV’s rentespaend for boliglan med pant indenfor 0-94 % af ejendom-
mens verdi er 6,66-11,73 %.* Kan SV prissatte deres nye ejendomslan vasentligt lavere end
Dronninglunds boliglan, vil det maske vere en indgangsvinkel til at kapre markedsandele i de

omrader, hvor begge sparekasser er reprasenteret.

5.4.5 Nordjyske Bank

Nordjyske Bank er et lokalt pengeinstitut, som er bredt repraesenteret i Vendsyssel. De har 20
filialer og har ca. samme stgrrelse som SV fgr SV’s sammenlagning med Sparekassen Lim-
fjorden. Nordjyske Bank er ejet af 22.000 nordjyder og har ingen store aktionerer, hvilket er
noget de prioriterer hgjt. Deres verdier er tryghed, handlekraft og kompetence. De har stor
fokus pa at veaere teet pa kunderne ved at mgde dem i gjenhgjde og fglge med i deres og lokal-

omradets udvikling. Disse verdier minder i hgj grad om SV’s veardier.

Renten pa prioritetslan i Nordjyske Bank med 1. prioritet pant har et spaend pa 6,75-7,25 %,

mens de yder prioritetskreditter bade med og uden 1. prioritets pant i intervallet mellem 7-8

88 http://www.dronspar.dk/pictures_org/Dronninglund %20Sparekasse %20-%?20Prisliste.pdf
8 https://www.sparekassen-vendsyssel.dk/sparv/sparekassen/Priser/udlaansrente/
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%. Prisen for at optage prioritetslan i Nordjyske Bank er 2 % i bevillingsprovision dog max.

5.000 kr., ekspeditionsgebyr pa 750 kr. og 1.000 kr. for udarbejdelse af ejerpantebrev.90

Nordjyske Bank ma, med sin lokale forankring og gode spredning af filialer i hele Vendsys-
sel, ses som en vasentlig konkurrent til SV, hvorfor SV’s pris pa prioritetslan skal vere kon-
kurrencedygtig med det produkt, Nordjyske Bank i dag har i deres produktpalette for at til-

treekke nye kunder og fastholde eksisterende kunder, sa de ikke sgger til konkurrenten.

5.5 Prissaetning af ejendomslan i SV

Produktet ”Ejendomslan” skal, udover at vare konkurrencedygtigt overfor de fgrnaevnte kon-
kurrenter, vere Ignsomt for SV, hvorved prisen skal vere hgjere, end de omkostninger SV har
ved at skaffe likviditeten hertil samt til afdekning af risiko og driftsomkostninger, hvilket
primert er lgnninger. I tabel 9 fremgar et eksempel, hvor der lavet et nyudlan pa 250.000 kr.
som et ejendomslan. Hver faktor er derefter medtaget som en procentdel, sa det fremgar, hvor
meget hver faktor udggr af de samlede omkostninger i procent. Ud fra dette vil SV’s samlede

omkostninger kun lige vere deekket, hvis de tilbyder et ejendomslan til en kunde med 4,57 %

1 rente.

Tabel 9 - OmKostninger ifm. udlan til ejendomslan
Udlan i kr. 250.000
Solvensbelastning (nedvaegtet 35 %) 87.500
onsket solvensprocent 16 % 14.000
pris pa hybrid kernekapital 9,58 % 1.341
Solvensbelastning i % af udlan 0,54 %
Faste omkostninger* 1,46 %
Pris pa likviditet (her=WACC) 2,22 %
Omkostninger fgr kreditrisiko 4,22 %
Kreditrisiko 0,35 %
Omkostninger i alt 4,57 %
*personaleudgifter/balancesum*100
(2011-tal)

Solvensbelastningen er det belgb, der tillegges de risikovegtede poster, safremt der ydes et
ejendomslan med tilsvarende pant i en helarsbolig indenfor 80 % af ejendommens verdi. Hvis
SV gnsker at have en solvensprocent pa minimum 16 %, krever dette nyudlan 14.000 kr. i
ekstra basiskapital for at holde solvensprocenten u@ndret. Derudover er SV’s pris pa hybrid
kernekapital via Bankpakke II pa 9,58 % anvendt i eksemplet. Det kan diskuteres, hvorvidt
prisen pa likviditet skal vere WACC, altsa de vejede gennemsnitlige kapitalomkostninger,

eller den pris SV kan skaffe ny likviditet til i markedet eller via Nationalbankens laneordning

%0 http://alm.nordjyskebank.dk/default.aspx?1d=1450&dummy=1#s15802
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til pt. 0,7 %, men hvis vi skal anskue SV’s kapitalomkostninger til likviditet med bade kort og
leengere lgbetid og til bade fremmed- og egenkapital, vil det vaere mest retvisende at anvende

WACC, hvorfor det er denne sats, jeg har anvendt.
Ved at definere den basiskapitalforrentning (BKF) der gnskes pa produktet “Ejendomslan”,
kan vi, ud fra de gvrige kendte faktorer, finde den rentemargin, der skal legges oveni om-

kostningerne og derved finde den pris, SV skal tilbyde produktet til.

BKF = udldn * rentemargin i procent (margin i kr.)

udlan * solvensbehov(gnske om solvensprocent) * vagt (basiskapitalforbrug)
Faste faktorer: udlan 250.000 kr.
@nsket solvensprocent 16 %°"
Nedvagtning 35 %
Eksempel 1: @nsket BKF pa 15 %
X /250.000 * 16 % * 35 % =15 %
X =2.100
Rentemargin = 2.100 / 250.000 = 0,84 %
Eksempel 2: Rentemargin pa 1,5 %
BKF =250.000 * 1,5 % / 250.000 * 16 % * 35 % = 26,79 %
Eksempel 3: Rentemargin pa 2 %
BKF =250.000 * 2,5 % / 250.000 * 16 % * 35 % = 44,64 %

SV betaler, som tidligere navnt, 9,58 % for deres hybride kernekapital, hvorfor det ma vere
den absolutte laveste basiskapitalforrentning, man kan ga med til, da sparekassen ellers vil
tabe penge pa et sadant udlan.

I tabel 10 er opsummeret SV’s konkurrenters priser pa deres tilsvarende produkt.

Tabel 10 - SV's konkurrenters pris pa prioritetslan

Rentespaend

Danske Bank 2,20-4,40 %
Jyske Bank 2,10-5,90 %

Spar Nord Bank 5,75-7,75 %
Dronninglund Sparekasse | 9,50-11,50 %
Nordjyske Bank 6,75-7,25 %

°! Denne sats er valgt, da jeg vurderer det som en realistisk solvensprocent fremadrettet uden Bankpakke IT mid-
ler jfr. afsnit 4.1 og der vil fortsat vaere en god overdekning ift. det individuelle solvensbehov med denne sats
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Ved at placere sig i et rentespend fra 5,5-7 % vil SV vere konkurrencedygtige overfor de
tilsvarende produkter hos de tidligere analyserede vigtigste konkurrenter i Spar Nord og
Nordjyske Bank og samtidig vere vaesentlig billigere end Dronninglund Sparekasse jfr. tabel
10. Derudover vil de have en fornuftig basiskapitalforrentning pa over 15 % set i forhold til
de samlede omkostninger ud fra tabel 9 og jfr. eksempel 1. I den gverste del af rentespandet
vil basiskapitalforrentningen vere knap 44 % jfr. eksempel 3, hvilket ma siges at vaere meget
tilfredsstillende ud fra SV’s pris pa hybrid kernekapital. Den enkelte kundes placering i rente-
spendet bgr athenge af, om der opnas 1. prioritetspant i ejendommen, da der ellers bgr tilby-
des en lidt hgjere rentesats, da der i forvejen er et kreditforeningslan i ejendommen, som SV’s

pant skal respektere.

Safremt ejendomsverdierne efter bevilling af ejendomslanet falder, sa belaningsprocenten nar
over de tilladte 80 % for nedvaegtning med 35 % ved helarshuse i henhold til kapitaldek-
ningsbekendtggrelsen, vil eksponeringen i stedet vegtes ud fra om kunden er detailkunde og
erhvervskunde. Indgar eksponeringen ikke i en portefglje bestaende af et stort antal ekspone-
ringer, der kan behandles pa en ensartet made, dvs. grupperes, kan der IKKE ske nedvagtning
til 75 %, men den del af ejendomslanet der gar ud over de 80 % af ejendomsverdien, vil i
stedet skulle indregnes med fuld veerdi ved opggrelsen af SV’s risikovagtede poster.”” Dette
vil isoleret set forringe sparekassens solvensprocent samtidig med, at det vil forringe basiska-
pitalforrentningen og dermed ogsa indtjeningen, som sa igen vil pavirke SV’s ICGR i negativ
retning. Derfor har det ikke en uvasentlig betydning. Mit forslag, som tager hgjde herfor, er,
at der udarbejdes en elektronisk renteberegner i Excel eller et lignende system, som radgiver-
ne kan anvende ved hver langivning, hvor ejendommens verdi, eventuelle foranstaende prio-
riteter og lanets samt pantebrevets/ejerpantebrevets hovedstol indtastes. Ud fra dette frem-
kommer en rentesats eller et rentespaend, hvorfra radgiveren ved, i hvilket prisspand lanet kan
ydes. Derved kunne man i denne lgsning indarbejde, at rentesatsen bliver hgjere nar bela-
ningsprocenten pa bevillingstidspunktet er over f.eks. 60 eller 70 %. Pa denne made tager
man sig betalt for den hgjere risiko, der er, ved at belaningsprocenten er relativt hgj i forhold
til produktets vilkar og det vil derefter ikke have den store indflydelse pa solvens, basiskapi-
talforrentning og indtjening. Samtidig har man med renteberegneren mulighed for at tilbyde
kunderne dette produkt, selvom der ikke tinglyses fuld pant, men det vil ligeledes koste et

tilleg til den endelige rentepris. Denne mulighed bgr dog kun ydes, safremt ejendommen er

%2 Jfr. kapitaldzekningsbekendtggrelsens bilag 3 punkt 17f jfr. punkt 15.
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mindre end 50 % belant, sa det alene tilbydes meget formuende kunder, hvor risikoen for tab
vurderes for lav. Disse bestemmelser skal indarbejdes 1 SV’s kreditpolitik og forretningsgan-

ge, sa radgiverne ved, hvad de kan tilbyde kunderne.

5.6 Indtjening pa ejendomslan kontra realkreditlan

Fgr ejendomslan/prioritetslan blev introduceret, var der ikke noget konkurrencedygtigt alter-
nativ til realkreditlan for privatkunder, hvis de gnskede at belane deres friverdi. Med ejen-
domslan har pengeinstitutterne mulighed for at beholde udlanet i deres egne bgger og dermed

fa en hgjere indtjening pa det jfr. nedenstaende beregninger.

Eksempel 1:
- Ejendomslan pa 500.000 kr., 5,5 % i variabel rente, 30 ars Igbetid afdragsfrit i
de fgrste 10 ar
- Totalkreditldn pa 500.000 kr., 4 % fast rente + bidragssats pa 0,6625 %, 30
ars lgbetid, afdragsfrit i de fgrste 10 ar

Disse to lan har samme afviklingsforlgb, eneste forskel er, at renten pa kreditforeningslanet er
fast, mens banklanets er variabel.

Kigger vi pa den Igbende indtjening, sa tjener vi pa ejendomslanet forskellen fra de 5,5 %
kunden betaler og til vores vejede gennemsnitlige finansieringsomkostninger (WACC) pa
2,22 %. Dette giver en margin pa 3,28 procentpoint. Indtjeningen bliver da 16.400 kr. pr. ar.
Sammenlignet med at vi i stedet havde henvist kunden til at lane pengene af kreditforeningen,
hvor vi far en Igbende provision pa 55 % af bidraget, dvs. 3.313 kr. * 0,55 = 1.822 kr. Nar vi
beholder udlanet i banken, giver det altsa en merindtjening pa 14.578 kr. i ar 1, nar vi alene
kigger pa den Igbende indtjening. I dette eksempel er der ikke taget hgjde for omkostninger til
solvens, kreditrisiko og personale. Ud over renteindtegten har SV ogsa en engangsindtegt
ved at yde lan i form af stiftelsesomkostninger og gebyrer for oprettelse af sikkerhedsdoku-
menter mv. Derudover er det afgifter til staten for tinglysning af pant. Pa neaste side fremgar

de udgifter kunden har ved at optage et ejendomslan kontra et realkreditlan

93

http://totalkredit.dk/TKdkcms/uploads/documents/kurser _og_satser/Priser_Laan_med_fast_rente_pr_20120401.
pdf Bidrag ved belaning ml. 0-80 % i ejerbolig og med afdragsfrihed
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Etableringsomkostningerne i henhold til SV’s nuveerende prisinformation samt Totalkredits
priser’” ved udlén pé 500.000 kr.:

Ejendomslan Totalkreditldan
Ekspeditionsgebyr (fast)  1.125 kr. Lanesagsgebyr (TK)  4.000 kr.
Stiftelsesprovision (2%)  10.000 kr. Ekspeditionsgebyr SV 3.600 kr. (Se boks)

Udferd. af pantebrev (fast) 1.125 kr. Kurtage (0,15%) 750 kr.
Tinglysningsafgift i alt 8.900 kr. Tinglysningsafgifti alt 8.900 kr.
I alt 21.150 kr. I alt 16.500 kr.

Tabel 11 - Ekspeditionsgebyr til SV ved formidling af Totalkreditlan’

Totalkredit:
Ekspeditionsgebyr til sparekassen (kunder med Vend-
syssel Plus Konto eller Vendsyssel 55 Plus Konto kr.

Lanebelgb op til tkr. 1.000 2.600
Lanebelgb pa ml. tkr. 1.000 og 1.750 3.600
Lanebelgb pé tkr. 1.750 derover 4.600

Ekspeditionsgebyr (ovrige kunder)
Lanebelgb op til tkr. 1.000 3.600
Lanebelgb p& ml. tkr. 1.000 og 1.750 4.600
Lanebelgb pé tkr. 1.750 og derover 5.600

Ud fra dette eksempel virker etableringsomkostningerne for hgje pa ejendomslanet sat i for-
hold til omkostningerne pa Totalkreditlanet, og hvad SV’s konkurrenters etableringsgebyrer
er jfr. afsnit 5.4, hvorfor SV bgr overveje at fasts@tte etableringsomkostningerne for ejen-
domslan anderledes end deres gvrige udlan. Det kunne f.eks. vaere at stiftelsesprovisionen i
stedet hed 1 % og at kunder med Vendsyssel Plus Konto og Vendsyssel 55 Plus Konto, (for-
delsprogrammer, der forudsatter at kundens nemkonto fgres i SV, min. 10.000 kr. i garantka-
pital og min. 3 forskellige produkter i sparekassen) fik 50 % rabat, ligesom de far rabat pa
ekspedition af Totalkreditlan. Derudover kan de se&tte et maksimum pa stiftelsesprovisionen,
sa dette gebyr maksimalt bliver 5.000 kr. for alle kunder. Dette har konkurrenten Nordjyske
Bank pé deres tilsvarende 1an.”® Valges dette vil etableringsomkostningerne pé ejendomslénet
i eksempel 1 i stedet blive 16.150 kr. i alt for alle kundetyper og 13.650 kr. for fordelskunder.
Udover ovenn@vnte omkostninger vil der ved hjemtagelse af et kreditforeningslan ogsa vare
et evt. kurstab, som ikke er medregnet i ovenstaende eksempel. Samtidig skal man have ind-

frielsesmulighederne for gje. Ejendomslanet kan til enhver tid indfries til den palydende rest-

94

http://totalkredit.dk/TKdkcms/uploads/documents/kurser_og_satser/Priser Laan_med_fast rente_pr_20120401.
pdf

%3 https://www.sparekassen-vendsyssel.dk/sparv/sparekassen/PDF/prisinformation_2012.pdf side 16

% http://alm.nordjyskebank.dk prisbog pr. 27.1.2012 punkt 7.1 Lan og kreditter i gvrigt
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gald incl. renter til og med indfrielsesdagen. Dette svarer til kurs 100, mens kreditforenings-
lanet, safremt det er et fastforrentet obligationslan, kan indfries via kgb af obligationer til kur-
sen pa daverende tidspunkt, eller det kan opsiges til kurs 100 senest 2 maneder fgr en termin.
Derudover vil der vere et indfrielsesgebyr til Totalkredit pa 750 kr. Dermed er ejendomslanet
mere fleksibelt for lantager, og det er ligeledes muligt pa et senere tidspunkt at forhgje, hvor-
imod det krever en omlegning af kreditforeningslanet eller et nyt lan, hvis lantager f.eks. vil
lane 100.000 kr. ekstra. Dog er der ogsa mulighed for at indfri kreditforeningslanet til en lave-

re kurs end det blev hjemtaget til.

Eksempel 2: Kunde med Vendsyssel Plus konto, som har 100.000 kr. i indestdaende til 0,25 %:
- Ejendomslan pa 250.000 kr. til 5,5 % i variabel rente, 30 ars lgbetid afdragsfrit
i de forste 10 ar
- Totalkreditlan pa 250.000 kr. 4 % fast rente + bidragssats pa 0,6625 %, 30 ar
lgbetid afdragsfriti 10 ar

Ejendomslan Totalkreditlan
Ekspeditionsgebyr (fast)  1.125 kr. Lanesagsgebyr (TK)  4.000 kr.
Stiftelsesprovision (0,5%) 1.250 kr. Ekspeditionsgebyr SV 2.600 kr. (Se boks)

Udfard. af pantebrev 1.125 kr. Kurtage (0,15%) 375 kr.
Tinglysningsafgift i alt 5.200 kr. Tinglysningsafgifti alt 5.200 kr.
I alt 8.700 kr. I alt 12.175 kr.

Sparekassen tilbyder desuden kunden i dette eksempel, safremt de valger ejendomslanet, en
indlanskonto med en rentesats, der altid er 0,5 procentpoint under ejendomslanet pa indesta-
ende op til ejendomslanets restgeeld, ligesom andre pengeinstitutter ggr. Det har nedenstaende
konsekvenser for kunden, nar der alene ses pa renteindtegter og udgifter uden hensyntagen til
skat og at hovedstolen pa kreditforeningslanet alt andet lige vil vere hgjere end ejendomsla-

net grundet kurstab:

Ejendomsldn og tilhgrende indlanskonto:

- Betaling pa ejendomslan: 5,5 % af 250.000 kr. 13.750 kr.
- Indtaegt fra indlanskonto 5 % af 100.000 kr. 5.000 kr.
- Nettoudgift 8.750 kr.
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Kreditforeningslan:
- Betaling af rente og bidrag 4,6625 % af 250.000 kr. 11.656 kr.
- Indtaegt fra indlanskonto 0,25 % af 100.000 kr. 250 kr.
- Nettoudgift 11.406 kr.

Set fra denne kundes synspunkt vil det altsa kunne svare sig, bade rentemassigt og gebyr-
massigt, at velge ejendomslanet til, og derved opnar de, som fgr nevnt, ligeledes en stgrre
fleksibilitet ved gnske om indfrielse eller forhgjelse af lanet.

Set fra sparekassens synspunkt ser den lgbende indtjening saledes ud:

Ejendomslan og tilhgrende indlanskonto:

- Indtjening 5,5 % - 2,22 % (WACC) af 250.000 kr. 8.200 kr.

- betaling af indlan 5 % - 2,22 % (WACC) af 100.000 kr. 2.780 kr.

- Nettoindtegt 5.420 kr.
Kreditforeningslan:

- Provision fra TK 0,6625 % af 250.000 kr. * 55 % 911 kr.

- Indtjening indlan 2,22 % (WACC) - 0,25 % af 100.000 kr. 1.970 kr.

- Nettoindtegt i alt 2.881 kr.

Jeg har valgt at korrigere SV’s indtjening og udgift pa ind- og udlan med WACC, da det er
det bedst tilgengelige materiale til at vurdere deres samlede indtjening efter finansieringsom-
kostninger med. Derved er kundens indlan i dag en vasentlig billigere finansieringskilde for
SV end WACC’en, hvorfor jeg har medtaget det som en indtagt under kreditforeningslanet.
Trods det vil det stadig kunne betale sig for SV at tilbyde kunden denne nye sammensatning
frem for at yde et kreditforeningslan ud fra kundens nuvarende engagement, og det vil samti-
dig, og vigtigst af alt, vaere god radgivning, da kunden ligeledes far en billigere lgsning i en

samlet betragtning.

Begge eksempler forudsatter, at der kan tinglyses pant i kundens ejendom indenfor 80 % af
verdien. For at radgiverne ikke i forbindelse med hver kundeforespgrgsel skal lave ovensta-

ende udregning selv, kan der med fordel udarbejdes et regneark, hvor der alene skal indtastes
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den enkelte kundens data, som tidligere omtalt. Kreditafdelingen har sa Igbende ansvaret for,

at beregneren opdateres med SV’s geldende WACC.

5.7 Delkonklusion

Et ejendomslan er et banklan, som ydes med pant i kundens ejendom indenfor 80 % af verdi-
en. Det skal ses som et alternativ til realkreditlan og har eksisteret siden 2003. Det laves ty-
pisk med 30 ars Igbetid, hvoraf de fgrste 10 ar ydes afdragsfrit, hvorfor det til dels ligner af-
dragsfrie kreditforeningslan. Lantypen har en del af ansvaret for det stigende indlansunder-
skud, der blev skabt 1 den finansielle sektor inden finanskrisen, og som mange pengeinstitutter

i dag dgjer med at fa nedbragt.

SV har mange muligheder til finansiering af ejendomslan. Mulighederne er stigning i indlan,
brug af Nationalbankens lanefacilitet, anskaffelse af likviditet via kapitalmarkederne, salg af
obligationer i beholdning og sggning af individuel statsgaranti via Bankpakke IV. Derudover
blev der lovgivningsmassigt abnet op for, at ogsa pengeinstitutter fra 2007 kunne udstede
obligationer med pant 1 fast ejendom. Muligheden er dog kun i ringe grad blevet benyttet si-
den da, men i starten af 2012 meddelte Jyske Bank og Sydbank, at de har indgaet en SDO-
funding aftale med BRFkredit. Derved opnar de langsigtet funding, sa der ikke er uoverens-
stemmelse mellem lgbetiden pa ejendomslanene og finansieringskilden. SV vil dog nappe, i
fgrste omgang, kunne levere en tilstrekkelig volumen til at indga i et lignende samarbejde.
Derfor skal de velge mellem de gvrige finansieringsmuligheder, hvor valget star mellem at
blive fri at hjelpepakker, hvilket vil koste en hgjere pris, eller valge billig finansiering via
Bankpakke IV eller Nationalbanken, som maske vil blive kigget skavt til fra de internationale

lanemarkeder.

Forinden implementering af ejendomslan skal SV have et overblik over, hvilke konkurrenter
de skal have for gje ved priss@tning af produktet og de tilhgrende etableringsomkostninger.
Her mener jeg, at Spar Nord Bank, Dronninglund Sparekasse og Nordjyske Bank er de 3 vig-
tigste konkurrenter ud fra deres beliggenhed 1 forhold til SV’s filialer 1 Vendsyssel. SV har,
nar der er afsat til finansieringsomkostninger, udgifter til personale, omkostninger til solvens
og afdekning af kreditrisici, samlet set procentvise udgifter pa 4,57 % pa produktet “Ejen-
domslan”. Ved at lave et rentespend pa 5,5-7 % pa ejendomslan vil SV vare konkurrence-

dygtige overfor de nevnte konkurrenter samtidig med, at de vil have en pan rentemargin til
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afdekning af alle omkostningerne. Dette giver desuden en pan forrentning af basiskapitalen
pa minimum 15 %, som skal ses i forhold til de 9,58 %, de i dag betaler for hybrid kernekapi-
tal via Bankpakke II. SV skal dog ikke fastsette deres pris pa ejendomslan ud fra en penge-
markedsrente + et tilleg, da det har vist sig dyrebart for nogle konkurrenter, hvorved de laser
deres muligheder for tilpasning af renten i forhold til sparekassens gvrige udlan.

Indtjeningen vil ligeledes vere hgjere pa ejendomslan i forhold til realkreditudlan for SV.
Samtidig vil det gkonomisk kunne svare sig for nogle kunder med indlansmidler at velge et
ejendomslan og en tilhgrende hgjtforrentet indlanskonto frem for et realkreditlan, bade nar der

ses pa rentesatser og gebyrer.

6. Implementering af ejendomslan i SV’s organisation

Udover de gkonomiske aspekter i forhold til eventuelt at implementere ejendomslan skal SV
ogsa kigge pa, hvilke pavirkninger det giver i deres organisation, og hvordan de kan handteres
bedst muligt for at fa et godt udbytte, der kan ses pa bundlinjen. Der vil kunne opsta bade
positive og negative holdninger til indfgrelsen af ejendomslan, hvorfor dette skal medtages i
den endelige beslutning, om ejendomslan skal indfgres eller ej. Det er her vigtigt forst at finde
ud af, hvilke interessenter der er i SV, herunder hvem der i stgrre eller mindre grad har inte-

resse i implementeringen af ejendomslan.

6.1 Interessentanalyse

Nar SV skal analysere, hvorvidt det er en god ide at indfgre ejendomslan i deres produktpalet-
te, er det ikke kun ledelsens egen interesse i at optimere sparekassens overskud mest muligt til
gavn for reserverne og almen nyttige formal, der har indflydelse pa projektet. Der er ogsa sa-
vel interne som eksterne interessenter, der hver is@r har deres egne interesser at tilgodese, og
som i stgrre eller mindre grad kan pavirke SV’s organisation generelt eller implementeringen
af ejendomslan mere specifikt. Af figur 3 pa naste side fremgar hvilke interessenter, der

er/kan vere i en virksomhed.

For at projektet skal kunne blive en succes, er det vigtigt, at der ikke er modstridende interes-
ser iblandt de vigtigste interessenter, som vil kunne modarbejde projektet. Derfor er det vig-
tigt at kende til, hvilke interessenter der er de vigtigste at bearbejde, forhgre om holdninger og

mulige indvendinger og maske tage hensyn til i den endelige 1gsning.
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Figur 3 - Interessentmodellen®”’
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De vigtigste interessenter ifm. implementering af ejendomslan er:

¢ Ejerne og ledelsen, da de skal godkende og/eller bakke op om implementeringen
og stille de ngdvendige ressourcer til radighed

e Kunderne, da de skal kgbe produktet

¢ De ansatte, da de skal s@lge produktet til kunderne

e Leverandgrerne, da de skal stille finansiering til radighed, fgrend SV kan tilbyde
produktet

Interessenterne kan opdeles i interne og eksterne interessenter. Internt i SV har vi medarbej-
derne, ledelsen og ejerne, som sammen skal skabe sparekassens resultater. Garanterne i SV er
ikke ejere af sparekassen, da det som tidligere n@vnt er en selvejende institution. De er reelt
langivere, idet de har lant sparekassen ansvarlig kapital i form af deres garantindskud, men
samtidig har de via deres garantkapital stemmeret til valget af repraesentantskabet i SV. SV’s
ledelse bestar iht. vedtaegternes § 5 af reprasentantskabet, en bestyrelse og en direktion.

Valgbare til reprasentantskabet er myndige garanter,”® mens bestyrelsen s vidt muligt skal

o ”Organisationsteori” s. 19
% Jfr. SV’s vedtagter fra august 2011 § 6 stk. 3
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velges blandt medlemmerne af reprasentantskabet.”” Derved har garanterne indflydelse pa
ledelsen i SV, da det er bestyrelsen, der udpeger direktionen, som forestar den daglige ledelse
1 SV. De skal desuden udstikke sparekassens interne politikker og forretningsgange. Garan-
terne er derfor en s@rdeles vigtig interessent, da de ikke alene har indflydelse pa ledelsen,
men ogsa er bade langiver og kunde. Derfor vil det veere en god ide at spgrge garanterne til
rads om det nye produkt. SV har et ambassadgrkoncept, hvor kunder kan henvise nye kunder
og som tak modtager en gave. Det kunne f.eks. vare disse ambassadgrer, man udspurgte om
deres gnsker, forventninger og holdninger til et sadant produkt, og om det er et produkt, de
kunne se dem selv benytte sig af. Alternativt kunne man oprette et kundepanel, for savel ga-
ranter som ikke-garanter, hvor kunder i alle aldersgrupper kunne tilmelde sig via hjemmesi-
den eller netbank til at svare pa spgrgsmal, nar SV gerne vil hgre kundernes input. Dette kun-
depanel kunne sa anvendes i mange andre sammenhzange og vil derfor ikke kun vere til gavn
ved implementering af ejendomslan, men f.eks. ogsa hvis der skal ske udvikling af sparekas-

sens fordelskoncepter og andre nye produkter.

Medarbejderne i SV er altafggrende for, at implementeringen af ejendomslan bliver en succes.
Hvis ikke kunderadgiverne “kgber” produktet, sa kan det vaere meget svert at fa dem til at
selge det til deres kunder. Derfor skal de tages med pa rad, nar udviklingen af produktet sker,
da det er dem, der har stgrst kendskab til deres kunders gnsker og behov. De har ligeledes
erfaring med, om SV har mistet kunder, pga. de i dag ikke kan tilbyde ejendomslan, som man-
ge af deres konkurrenter kan, og om det er et produkt, kunderne efterspgrger. Her er det ogsa
vigtigt at fa kortlagt, hvilke konkurrenter kunderadgiverne oplever som de vigtigste i deres
omrade for pa den made at inddrage det i konkurrentanalysen, da den jfr. afsnit 5.4 alene er
udarbejdet med baggrund i pengeinstitutternes geografiske placering. Ud fra radgivernes til-
bagemelding skal disse konkurrenters priss@tning af deres tilsvarende produkt ligeledes ind-
drages i den samlede vurdering i forbindelse med prissetning af ejendom jfr. afsnit 5.5. Pa
den made tages medarbejderne med pa rad og deres interesser, viden og erfaring bliver hgrt.
Det kunne desuden vare at sparekassen indenfor de sidste par ar har faet en ny medarbejder,
som har veret ansat i et konkurrerende institut, som kan bidrage med viden om, hvordan de
brugte ejendomslan i deres daglige arbejde overfor kunderne mv. Dette selvfglgelig med re-

spekt for den tavshedspligt et sadant jobskifte er omfattet af.

% Jfr. SV’s vedtagter fra august 2011 § 10 stk. 1

Side 57 af 94



Cathrine Fisker Pape HDFR Arhus 30.04.2012

Den samlede informationsindsamling fra SV’s medarbejdere kunne ske ved, at direktionen pa
et mgde for alle afdelingslederne i organisationen forteller, at sparekassen vil undersgge,
hvorvidt implementering af ejendomslan er fordelagtigt. Afdelingslederne far her til opgave at
indsamle fgrnavnte viden fra deres respektive afdelinger og melde det skriftligt tilbage til den
udpegede projektleder, nermere herom i afsnit 6.2.4 Projektorganisation. Hvordan kunderad-
giverne kan motiveres, til at selge det nye produkt og informeres herom, vil blive belyst i

afsnit 6.3 Motivation.

Under langivere skal SV forholde sig til deres mulighed for fremskaffelse af likviditet, men
ogsa efterstillede kapitalindskud, som tidligere beskrevet i 5.2 Finansieringsmuligheder. Lan-
giverne har selvfglgelig interesse i at fa deres penge igen, hvorfor vi ogsa har set igennem

finanskrisen, at det har veret sveart at lane penge pa kapitalmarkederne.

Ud over de vigtigste interessenter skal SV dog ogsa vare opmarksom pa de gvrige interes-
senter som er medier, stat og kommune og leverandgrer. Medierne har gennem finanskrisen
varet garant for at sprede den ene store historie efter den anden, hver gang det er blevet afslg-
ret, at pengeinstitutter eller ejendomsspekulanter keemper helt eller delvist for livet. Den al-
mene borger har svart ved at gennemskue, hvad der er rigtigt, og hvor det ikke er korrekt for-
tolkning af sagens sammenhang, hvorfor medierne hurtigt kan skabe et godt eller darligt ind-
tryk af udvalgte institutter eller branchen som helhed. De lever for at s&lge aviser, hvorfor det
er naturligt, at de forsgger at ggre alle nyheder til sensationer ved at skrue ekstra op for dra-
matikken. Desuden er journalisternes vinkling af artiklerne sardeles vigtigt for dem, der bli-
ver omtalt, hvorfor det for SV’s direktgr Vagn Hansen er meget vigtigt lgbende at fa fortalt,
hvad der ggr SV til et godt og solidt pengeinstitut. Et godt eksempel er offentligggrelsen af
SV’s regnskab for 2011, hvor SV fokuserer pa, at de for 11. ar i trek har overskud, og at de
dermed er blandt de forholdsvis fa danske pengeinstitutter, der har praesteret overskud alle

arene gennem krisen. Denne s&tning gar igen i en artikel pd www.finanswatch.dk. 1% Journa-

listen har pa den made “kgbt” sparekassens egne argumenter og anvender dem direkte i sin
artikel. SV kunne have risikeret, at journalistens fokus 1a pa sparekassens ggede nedskrivnin-
ger, som er steget med nzsten 55 % i forhold til 2010,'"" hvilket bl.a. stammer fra sparekas-

sens landbrugskunder. Arsagen til, at denne vinkling maske ikke er valgt, er, at SV trods disse

100 hitps://www.sparekassen-vendsyssel.dk/nyheder/aktuelt/seneste_nyheder/aarsresultat 2011 +
www.finanswatch.dk Regnskab: Overskud for 11.ar i treek i Vendsyssel 07.03.2012
%1161 mio. i 2011, 104 mio. i 2010 - (161-104)/104 = 54,81 %
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nedskrivninger fortsat har prasteret et overskud, hvilket mange andre pengeinstitutter ikke

kan fremvise.

Af modellen fremgar, at stat og kommune er en del af interessenterne. I denne sammenhang
ses de som lovgiverne, hvorfor EU ogsa hgrer til denne interessent, nar vi kigger pa den fi-
nansielle sektor og regulering heraf. Dette h&nger fint sammen med de tidligere behandlede
afsnit om bankpakker og Basel III, som SV skal vere s@rdeles opmarksom pa forinden im-
plementering af ejendomslan. Samtidig skal de have udviklet nogle forretnings- og arbejds-

gange for salg og etablering af ejendomslan, som lever op til alle juridiske aspekter.

Leverandgrer kan 1 dette tilfelde vaere sparekassens IT central SDC, hvor det skal undersgges,
om SV kan tilkgbe et modul til deres nuvaerende IT platform med mulighed for at udvikle
ejendomslan, som SV gnsker det eller der allerede findes en ferdigudviklet pakke, som SV

blot skal betale for at fa tilkoblet.

6.2 Implementering som projekt

For at implementeringen af ejendomslan i SV skal blive succesfuld, skal maden, hvorpa man
angriber denne opgave, overvejes. Implementeringen er en engangsopgave, som skal ga pa
tveers af SV’s organisation, og som er mere kompleks end en typisk arbejdsopgave, hvor man
ved, hvordan den skal lgses fra start. Dermed opfylder implementeringen de gengse faktorer
for at blive lgst som et projekt. Ved at lgse det som et projekt kan SV tage hensyn til alle led i
og udenfor organisationen, som vil blive pavirket af denne &ndring og se projektet som en
helhed, sa samspilsproblemer hurtigt defineres, og forskellige synspunkter hgres. Hvis opga-
ven kun var placeret pa hgjeste niveau i organisationen, og kunderadgiverne f.eks. ikke blev
spurgt til rads, om det var et produkt, SV’s nuvarende og potentielle kunder overhovedet ville
efterspgrge, vil denne nyttige viden maske fgrst komme til ledelsens kendskab efter produktet
var implementeret med risiko for, at der var brugt ungdig tid pa et produkt, der ikke kunne
selges.

Der kan ligeledes udarbejdes konkrete mal med projektet og ud fra disse nedsattes en pro-
jektorganisation, hvor ansvaret for projektet placeres. Definering af malet med projektet vil
blive serskilt behandlet i afsnit 6.2.5 SMART-mal. Med baggrund i ovenstaende vil jeg anbe-

fale SV at Igse implementeringen af ejendomslan som et projekt.
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I nedenstaende figur ses de overordnede faser i et projekt. For at fa projektet etableret skal der
forst udarbejdes en projektformulering. Dette er en meget bred formulering og kraver et bredt
syn pa projektet. Her analyseres projektets grundelementer, som jeg vil behandle i afsnit
6.2.1., for at kunne begynde at forme projektets sigte. Det er ligeledes i forbindelse med pro-
jektetableringen, at interessentanalysen udarbejdes fgrste gang. Safremt der senere sker &n-
dringer 1 projektet i stgrre eller mindre grad, kan det betyde, at interessentanalysen skal opda-

teres og ajourfgres.

Figur 4 - Planlzegningspunkter i projektforlgbet'"

Projekt-
formulering Slutrapport
Projektplan Projekiplan : Erfa
Styringsmappe Gennemfarelse Fleil rapport
ldriftszettelse
Projekt- Projekt-
etable- Konceptudvikling Gennemferelse afslut-
ring ning

Drift, anvendelse >

Problemformuleringen skal efter behandlingen indeholde det overordnede sigte med projektet
og hvilke rammer og forudsatninger, projektgruppen kan arbejde indenfor. Ud fra projekt-
formuleringen udvelges der en projektleder, som fremadrettet leder projektet og har ansvaret
for at udarbejde en projektplan og ajourfgre den undervejs i de respektive faser med grundlag
i den udarbejdede projektformulering. Det er saledes projektlederen, der fgrer projektet gen-
nem de ovenstaende planlegningspunkter. Dette vil blive uddybet i afsnit 6.2.2 Projektledelse
og projektledervarktgjer. Projektlederen udpeges ud fra et samlet billede pa, hvor kompleks
projektet er, indenfor hvilke fagomrader kompleksiteten ligger, ud fra hvilke kompetente pro-
jektledere der allerede findes 1 SV’s organisation i dag, som har erfaring indenfor lignende
tidligere projektet, samt hvilke delopgaver der skal behandles og hvilken afdeling, det daglige
ansvar for projektets endelige lgsning vil blive placeret i efter endt implementering. Derud-

over inddrages projektlederens evner til at lede opgaven bade indad og udadtil samt til styring

192 Grundbog i projektledelse s. 100
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af ressourcer. Ud fra ovenstaende skal vi derfor fgrst have indsamlet viden om projektets

grundelementer, fgrend projektlederen kan udpeges.

6.2.1 Projektets grundelementer

Et projekt bestar af flere elementer, som til sammen former hele projektet. De 5 grundelemen-
ter fremgar af figur 5 nedenfor, som viser 5x5 modellen. Modellen er en ledelsesmodel og
identificerer de fem elementer, som ethvert projekt er opbygget af, og som er ngdvendige for,

at en opgave kan lgses som et projekt.

Figur 5 — 5x5 modellen'"
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I midten ses projektledelsen, som har til opgave at lede projektet, men samtidig at fa de 4 gv-

rige elementer tenkt ind i projektets Igsning. De 4 gvrige elementer er samtidig de tilstedeve-
rende foruds@tninger, projektledelsen har og derfor er ngdt til at tage hensyn til i sin ledelse
af projektet. Udelukker man en eller flere af elementerne 1 5x5 modellen, bliver projektet re-
duceret til en opgave, hvor man ser meget snaversynet pa lgsningen og derfor ikke far tenkt
alle elementerne ind i opgaven. Derved er der stor risiko for, at Igsningen efter implemente-

ring ma andres eller tilpasses, for at det overhovedet kan anvendes, eller for at det kan blive

' Grundbog i projektledelse s. 34 — billede fra http:/www.prodevo.dk/metoder.html - formning af projektet
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en succes. Dette kan koste bade tid og penge, hvorfor det er helt essentielt at fa gennemarbej-

det de 5 elementer grundigt i forbindelse med opstart af projektet.

I dette projekt er det vigtigt, at det endelige produkt fungerer i alle dele af organisationen.
Derfor skal radgiverne have de varktgjer, de behgver for at selge produktet, sagsbehandlerne
skal have de ngdvendige retningslinier for ekspedering af produktet under hensyntagen til
f.eks. tinglysningssystemet, sa der kan tinglyses uden ekstra arbejde, fordi IT systemerne ma-
ske ikke kan “’snakke sammen”. Og kreditafdelingen har faet deres krav indfgrt i forretnings-
gangene, sa laneindstillinger ikke risikerer at blive sendt retur til radgiverne, fordi de ikke er
udarbejdet 1 overensstemmelse med de krav, bestyrelsen og/eller kreditafdelingen vil stille for
bevilling heraf. Disse er alle en del af interessenterne, som ligeledes fremgar af figur 5 og som
tidligere beskrevet i interessentanalysen.

Hele arsagen til dette projekt munder ud i omgivelsernes pavirkning, da flere af SV’s konkur-
renter i en arrekke har haft ejendoms- eller prioritetslan. Derfor er det vigtigt for projektledel-
sen at skele til omgivelserne for at se, hvordan de har grebet produktet an og trekke pa de
erfaringer, de har gjort sig. Dette skal tages i betragtning, nar projektorganisationen opbygges.
Derudover skal der udarbejdes en konkurrentanalyse med viden om deres rentesatser og eks-
peditionsomkostninger. Denne ses i afsnit 5.4. Samtidig har markedsforholdene i den finan-
sielle sektor stor indflydelse pa, om projektet kan lade sig ggre, jfr. konklusionen pa regn-
skabsanalysen. I omgivelserne findes ogsa de lovgivningsmassige krav, som SV skal agere

indenfor, hvor Basel IlI-reglerne, som tidligere anfgrt, skal inddrages.

Under “ressourcer” i 5x5 modellen er savel SV’s gkonomi til at finansiere projektet, men i
mindst lige sa hgj grad medarbejderne, vigtige faktorer. Her skal ledelsen beslutte, hvor man-
ge ressourcer man vil anvende pa projektet. Derudover skal SV’s generelle gkonomiske for-
maen inddrages, da det har stor indflydelse pa, hvorvidt projektet kan gennemfgres jfr. hhv.
afsnit 4. Regnskabsanalyse og afsnit 5. Ejendomslan. Desuden skal det undersgges, om der
skal udvikles pa IT systemerne internt, eller kan man tilkgbe en ferdig pakke fra SV’s data-
central SDC. Sidstn@vnte vurderes som meget sandsynligt, da flere konkurrenter, som tidlige-
re nevnt, har et lignende produkt, hvorfor der alt andet lige ma vere udviklet noget tilsvaren-
de for de medlemmer i SDC, der allerede 1 dag har produktet som en del af deres produktpa-

lette.
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Elementet “projektopgaven” bestar af at fa defineret selve opgaven, og hvad den skal inde-
holde ud fra de behov, den skal kunne dakke. Der skal fastsettes en overordnet tidsramme for
projektet, hvilket kunne vere med en frist til, at projektet skal vaere implementeret i organisa-
tionen pr. 1.11.2012. Den mere detaljerede planleegning vil projektlederen sgrge for, og sa-
fremt det pa et senere tidspunkt vurderes, at fristen ikke er mulighed at overholde, ud fra til-
lert viden 1 projektforlgbet, skal den revurderes. Hvilke overvejelser der skal ggres ved fast-

settelse af malet med projektet vil blive behandlet i afsnit 6.2.5 SMART-mal.

6.2.2 Projektledelse og projektledervaerktojer

Som konstateret i det foregaende afsnit er dette projekt ikke et kompliceret IT-projekt, hvorfor
mit forslag til udvalgelse af projektleder vil vere at pege pa enten lederen af SV’s videnscen-
ter for bolig (boligcentret) eller projektchefen i SV, som organisatorisk er placeret i forret-
ningssupport under HR & forretningsudvikling. Se bilag 12 for oversigt over SV’s organisati-
on. Hvorvidt den ene velges frem for den anden afth@nger dels af deres erfaringer fra tidligere
projekter, hvor det ma formodes, at projektchefen har mest ekspertise, men samtidig vil det
daglige ansvar for produktet efter endt implementering hgjest sandsynligt blive placeret i bo-
ligcentret. Alternativt kan man valge at have 2 projektledere, eller man kan finde en anden
rolle 1 projektet til boligchefen jfr. afsnit 6.2.3. Da atdelingen, hvor projektlederen organisato-
risk er placeret i SV, har ansvaret for projekter med henblik pa udvikling af produkter og ser-
viceydelser samt optimering af interne processer,'”" vil det veere min anbefaling, at han vel-

ges som projektleder for dette projekt.

Projektlederens vigtigste vaerktgj er projektplanen, som er det styringsvaerktgj, han skal bruge
til at styre og kontrollere projektet gennem hele forlgbet, som illustreret i figur 4 pa side 60.
Sammen med diverse dokumenter, fra de forskellige udarbejdede analyser, udggr projektpla-
nen den styringsmappe, som fglger projektlederen gennem forlgbet. Heri dokumenterer han
lgbende projektgruppens arbejde. Projektlederen udarbejder projektplanen ved at lave en
overordnet planlegning for hele forlgbet med en inddeling i faser. Mit forslag til inddeling i

faser er:

Idemodning/Projektetablering > Foranalyse > Konceptudvikling - Gennemfgrel-
se/Igangsatning—> Projektafslutning

104 https://www.sparekassen-vendsyssel.dk/sparv/kontakt/forretningssupport/hr_udd_proj/
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Herefter opsa@tter han milepale for projektet, som typisk er placeret i slutningen af hver fase,
hvor der skal vurderes pa, om projektet skal fortsatte, eller det skal droppes pga. den viden,
projektgruppen har tilegnet sig siden sidste milepel. En milepal efter foranalysen kan vare
om SV far tilstrekkelig udbytte af implementeringen? Hvis dette ikke vurderes ud fra de ud-

arbejdede analyser skal projektet stoppes. Mit forslag til milepele fremgar af bilag 13.

6.2.3 Projektplan

Den udpegede projektleder kan, via udarbejdelse af en projektplan, skabe sig overblik over de
faser, projektet skal gennemga, og de opgaver der hgrer til projektet. Ved at fa defineret fa-
serne (som de ses af afsnit 6.2.2) og de overordnede opgaver der skal lgses, kan projektlede-
ren fa et indtryk af, hvilke typer af projektmedarbejdere han har behov for i sin projektorgani-
sation. Forst skal han dog have defineret nogle milepale i projektet, hvor styregruppen skal
tage stilling til, om projektet skal fortsatte, eller det skal afsluttes ud fra de indsamlede data
indtil dette tidspunkt. Mit forslag til en projektplan og milepale ses af bilag 13. Jeg har udar-
bejdet min projektplan ud fra de opgaver, der hgrer til hver arbejdsgruppe igennem hele pro-
jektforlgbet, da jeg synes, det giver et bedre overblik, end hvis opgaverne var fordelt efter

deres tilhgr i1 de forskellige faser i projektet.

Projektlederen har pa projektplanen ud for hver opgave defineret hvilke type af medarbejdere
der kreves hertil. Derudfra har han en skitse over den projektorganisation med de medarbe;j-
dertyper, han gnsker til projektet(se afsnit 6.2.4). Han kan nu, i samarbejde med de respektive
afdelingsledere, finde de helt rigtige medarbejdere indenfor hvert fagomrade. Denne procedu-
re valges, da det er afdelingslederne, der har bedst kendskab til deres ansattes specifikke
kompetencer athaengig af, hvad opgaven bestar i. Samtidig skal projektlederen opna afde-
lingsledernes accept, af det tidsforbrug projektdeltagerne er budgetteret til at skulle anvende,
sa der ikke pa et senere tidspunkt kan opsta splid mellem projektlederen og afdelingslederen,

fordi der ikke har vaeret udstukket klare linier fra start.

Projektplanen er projektlederens styringsvarktgj, hvor han Igbende skal notere det faktiske
timeforbrug, sa han kan fglge op pa, om tidsplanen holder. Der er desuden herpa noteret, om
enkelte opgaver er ath@ngige af andre opgaver, hvorved en forsinkelse ét sted pludselig kan

forsinke flere dele af projektet. Derfor skal der Igbende registreres tidsforbrug, og ikke kun
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efter en opgave er afsluttet, hvorfor det vil vaere en god ide, at der blev oprettet en felles elek-
tronisk database, hvor opgaver, estimat for tidsforbrug og faktisk tidsforbrug blev registreret
Igbende af alle projektdeltagere. P4 denne made synligggres det samtidig for alle projektdel-
tagere, hvem der har hvilke delopgaver, og de gvrige projektdeltagere kan se, om en opgave
ikke er startet, er i gang eller er afsluttet. Der kan tilsvarende tilkobles farvemarkering med
red, gul og gren, hvor rgd symboliserer forsinkelse eller problemer, gul betyder, at opgaven er
under pres, mens grgn betyder, at alt fglger planen. Derved kan projektlederen hurtigt danne
sig et overblik over, hvad status er i de enkelte dele af projektet, og hvor han fgrst skal satte

ind.

6.2.4 Projektorganisation

Ved at lave en selvstaendig organisation for projektet ved opstarten far SV fordelt ansvar og
arbejdsopgaver, sa alle implicerede medarbejdere ved, hvem der har hvilke opgaver, og hvem
der 1 sidste ende kan tage beslutningerne. Derudover giver henholdsvis projektdeltagerne og
deres respektive daglige ledere accept til, at han/hun ma veare en del af projektet i en tidsbe-
graenset periode. Pa den made er der klare linier imellem projektlederen og de afdelingsledere,
der skal afgive personale til projektet. Fas denne accept ikke kan det blive svert for projektle-
deren at finde medarbejdere, der har tid og kan fa lov til at deltage i projektet, efterhanden
som behovet for nye projektdeltagere opstar. Udvalgelsen af projektmedarbejderne er ogsa
vigtig, da de gerne skal kunne tenke ud over eget skrivebord i lgsning af opgaverne. Hvis
projektdeltagerne ikke tenker tvaerfaglighed ind i deres lgsninger, vil de maske ikke kunne
bruges, hvorved projektlederen kasserer dem, og derved er der spildt ungdig tid. En udfor-
dring ved projektorganiseringen er, at projektdeltagerne skal have en tvaerfaglig dialog, men
de taler maske hvert deres sprog og har ikke tilstraekkelig kendskab til hinandens daglige ar-
bejdsomrader og metoder. Samtidig har de hver is@r interesse i, at den endelige 1gsning bliver
bedst mulig for dem selv, men det kan maske skerme for en felles Igsning, hvor der bliver
ngdt til at indgas kompromis.

Af figur 6 pa naste side fremgar mit udkast til en projektorganisation for implementering af

ejendomslan i SV.
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Figur 6 - Projektorganisation - ejendomslan

Projektejer:
Direktionen

Styregruppe: Direktionen, Referencegruppe:
Kreditchef, T-chef, chef for Person fra ERFA-gruppe, Jurist
videnscenter bolig, finanschef fra LOPI, Kontakt i SDC

Projektleder:
Uddannelses- og projektchef

Referencegruppe:
Boligbannerfarer

1
Kredit proces: .
Kredit, IT } { IT proces:

Kunderadgiver, videnscenter
bolig, kredit, sagsbehandler

1
Produkt udvikling/arbejdsgang: ’
Kunderadgiver, sagsbhehandler L snalEr il

Jeg har valgt at have direktionen i SV som projektejer, da der, som tidligere konstateret, er
flere forhold vedrgrende sparekassens samlede finansielle situation, der skal vere afklaring pa
i forbindelse med implementering af ejendomslan. Derfor mener jeg, at direktionen skal ind-
drages i projektet som ejer og medlem af styregruppen. Det er desuden styregruppen, der kan
tage beslutninger om udsettelse af projektet, da der maske skal findes afklaring pa, hvorvidt
SV kan skaffe tilstreekkelig likviditet hertil jfr. afsnit 5.2 Finansieringsmuligheder. Derfor er
finanschefen ogsa inddraget i styregruppen. Det er ligeledes styregruppen, der ved hver mile-
pal vurderer, om projektet skal fortsztte eller lukkes ned ud fra den nye viden, der er kommet
til siden sidste milepal. Dette sker ud fra et opleg fra projektlederen med status pa projekts
opgaver. Ud fra dette har jeg alene valgt medlemmer i styregruppen, som er chefer for de af-
delinger, der har del i projektet 1 stgrre eller mindre grad. Hvis der 1 stedet sad en ansat fra en
af de respektive afdelinger, ville han/hun ikke have det forngdne ansvar og beslutningskom-
petence, hvilket ville forsinke processen. Chefen for videnscenter bolig er her en del af styre-
gruppen, men kunne samtidig tilteenkes en form for assistentjob for projektlederen, da han star
for alle projekter og HR i sparekassen, hvorfor det maske kunne vare en god ide, at han hav-
de en assistent. Ved at inddrage boligchefen pa denne made far han ligeledes et stgrre ejer-
skab for projektet, hvilket vil vere godt set i lyset af, at ansvaret for produktet efter endt im-

plementering vil blive placeret i hans afdeling.
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I referencegruppen i hgjre side har jeg placeret eksterne kontakter, som styregruppen bgr be-
nytte sig af 1 lgbet af projektforlgbet. Ved at udveksle erfaring med en konkurrent, som f.eks.
ikke har samme markedsomrade, kan SV tilga nyttig viden om deres erfaringer med produk-
tet, sa man gger sit vidensniveau fra opstarten og derved ikke starter helt fra bunden uden vi-
den og kendskab. I forbindelse med kreditprocessen kan man benytte sig af jurister i LOPI for
at fa udarbejdet forretningsgange og dokumenter i henhold til geeldende lovgivning, og sa det
evt. kan benyttes til et SDO-samarbejde pa et senere tidspunkt, jfr. 5.3.1 SV i SDO samarbe;j-
de?. Herudover skal der i forbindelse med udvikling af IT systemerne ske kontakt til SDC for
at fa sparring om valg af IT lgsning herunder evt. tilkgb af samlet pakke. Referencegruppen til
venstre er til brug for projektlederen og her nevnes boligbannerfgrerne. Hermed menes sa-
fremt SV i hver kundeafdeling har en ansvarlig for boligomradet, kan disse benyttes med ind-
spark til projektet ud fra den erfaring, de har qua deres daglige arbejde, som omtalt i interes-
sentanalysen. De er derved ikke en del af selve projektet, men de bliver hgrt, og deres input

indgar som en del af projektarbejdet.

Nederst i projektorganisationen fremgar de 3 arbejdsgrupper, som jeg mener, der skal laves i
projektet. De er: Produktudvikling og arbejdsgange, kreditprocesser og IT processer. De ledes
af og referer til projektlederen. Grupperne er inddelt efter arbejdsopgaven og bliver dermed
tvaerfaglige, hvor medarbejdere fra forskellige dele af basisorganisationen i fallesskab skal
Igse den tildelte opgave. Dette har jeg valgt, fordi jeg mener, det giver det bedste slutresultat,
til trods for det kan give lengere tidsforbrug, da de alle skal vare enige om den endelige 1@s-
ning. Men hvis IT medarbejderen og kreditmedarbejderen i stedet hver iser stod for deres del
af den samlede lgsning, ville det hgjest sandsynligt give problemer at fa alle brudstykkerne til
at passe sammen i den endelige 1gsning, fordi de alle kun har tenkt pa deres eget fagomrade

,0g den virkning det vil have pa deres dagligdag fremover.

Det har jfr. ovenstaende betydning for projektet, hvilke personer der bliver udvalgt til pro-
jektorganisationen. For at kunne finde de rigtige medarbejdere til dette projekt kan man se pa,
om der er lavet type- og/eller personlighedstest pa de ansatte, da de kan give et godt indblik i,
hvilke personlige synspunkter og kompetencer medarbejderne har. Ved at projektlederen i
dette projekt er den daglige projektleder i SV, har han ligeledes kompetencerne og den for-

ngdne viden om SV’s gvrige medarbejdere til at finde de rigtige projektmedarbejdere, da han
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ud over at vaere projektleder, ligeledes er uddannelseschef og derfor kender til medarbejdernes
uddannelses- og udviklingsforlgb.

Det er, som fgr n@vnt, vigtigt at finde projektdeltagere, som tenker tvaerfagligt, som har fag-
lige bidrag, der kan vare med til at lgfte projektet, og som kan vere en god reprasentant for
sin egen medarbejdergruppe i basisorganisationen, sa alle mulige synspunkter vurderes, tages

stilling til og indarbejdes i projektet, safremt det har relevans.

6.2.5 SMART-mal

Nar et projekts mal opsattes, kan man anskue det fra mange forskellige vinkler alt athengig

105 1.1: o
bliver ma-

af, hvilken made man betragter projektet pa. Ved at anvende SMART-modellen
let specifikt med veldefinerede og afgraensede malsatninger, samtidig med det er malbart, sa
ledelsen kan male, hvorvidt projektets mal rent faktisk er naet. SMART star for:

® Specifikt

e Malbart

e Accepteret

e Realistisk, men ambitigst

e Tidsfastsat
I SV’s tilfzelde kan det veere en malsaetning om x antal solgte ejendomslan indenfor 1 ar efter
igangsatningen. Malet skal ligeledes vare accepteret af savel ledere som medarbejdere i SV’s
organisation i alle de implicerede afdelinger. Det er vigtigt, accepten opnas hos bade implice-
rede som ikke-implicerede medarbejdere, da det vil kunne betyde en stgrre arbejdsbyrde for
de tilbagevarende kolleger, nar en eller flere medarbejdere skal anvende en del af eller hele
deres arbejdstid pa projektet i en periode. Hvis der ikke opnas accept, vil det kunne give mod-
stand og gnidninger i de bergrte afdelinger, hvilket kan resultere i, at en leder ikke vil lade sin
medarbejder deltage i eller fortsatte sit arbejde pa projektet. Samtidig vil det ogsa kunne give
problemer med selve projektet, hvis enkelte projektdeltagere ikke har accepteret projektet,
hvilket vil koste tid og ressourcer, som kunne vere anvendt bedre pa at udvikle projektet.
Ud fra de tilstedevarende forudsatninger skal malet for projektet vere realistisk, sa der ikke
opstar ungdig frustration pga. for fa ressourcer eller for lidt tid til at gennemarbejde opgaver-
ne ud fra det indhold, som er gnsket i projektet. Samtidig skal malet ogsa vaere ambitigst, sa
projektmedarbejderne kan returnere til deres daglige arbejde hurtigst muligt, og omkostnin-

gerne til projektet derved holdes pa det lavest mulige niveau. Dette er selvfglgelig en meget

"% Grundbog i projektledelse s. 353-354
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sveaer balancegang, hvorfor revurdering af hele projektets aftalegrundlag og tilpasning af de 3
elementer (indhold, tid og ressourcer) heri er essentielt for, at projektet gennem forlgbet kan
opretholde et realistisk og ambitigst mal. Til sidst skal malet vare tidsfastsat, sa der er dead-
lines for underopgaverne, hvorved hele projektet afsluttes til tiden, da overskridelse vil koste
yderligere penge og ressourcer.

SV ber derfor fa defineret et specifikt mal, som skal formidles rundt i hele deres organisation,
sa der opnas accept hos ledere, der skal afgive personale, kommende projektdeltagere og dis-
ses kolleger der skal overtage i perioden, sa de tilbagevarende medarbejdere ved, hvilken
afgrenset periode de har ekstra pres pa. Slutteligt bgr SV lave mal for, hvor mange ejendoms-
lan sparekassen skal selge i lgbet af et ar alt i alt samt dele antallet ud pa de forskellige kun-

deafdelinger ath&ngig af stgrrelse og kundemasse.

Mit forslag er en malsetning pa salg af ejendomslan pa 200 mio. kr. indenfor et ar fra imple-
menteringen, hvilket svarer til 4 stk. ejendomslan pr. radgiver (ved 200 radgivere) a 250.000
kr. altsa i alt 800 stk. ejendomslan. Dette vurderes realistisk at na og holder sig desuden in-
denfor de beregninger, der er foretaget i regnskabsanalysen, sa der samtidig tages hensyn til
pavirkningen af sparekassens gkonomiske forhold. Malet er derved specifikt og malbart sam-
tidig med det er tidsfastsat og realistisk for sparekassen at na. Derudover er det projektlede-
rens opgave i forbindelse med den endelige implementering af produktet at ggre malet accep-

teret 1 basisorganisationen.

6.3 Motivation

For at salget af ejendomslan skal leve op til ledelsens definerede mal, skal hver enkelt kunde-
radgiver kledes godt pa til at kunne slge det nye produkt til sine kunder. Ggres dette ikke
risikerer de, at lanceringen af produktet nemt kan drukne i alle de andre informationer, som
kunderadgiverne bliver bombarderet med i deres daglige arbejde sasom lovandringer, sy-
stemopdateringer og @ndringer i arbejds- og forretningsgange. Derfor er det vigtigt, at medar-
bejderne motiveres, og maden hvorpa produktet implementeres skal pa den baggrund overve-

jes ngje.

Nar projektet med implementering af ejendomslan er afsluttet, vil ansvaret for produktet vare
placeret i sparekassens videnscenter for bolig. For at fa produktet implementeret i alle kunde-
afdelinger kan man udpege et antal forandringsagenter. Ved at udpege en a@ndrings-

/forandringsagent i hver kundeafdeling vil disse udpegede personer skulle agere bindeled mel-
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lem radgiverne, videnscentret for bolig og selve opgaven med at fa solgt ejendomslan. Dette

er skitseret 1 Leavitts systemmodel 1 figur 7.

Figur 7 - Leavitts systemmodel (med forandrings-/endringsagenten i centrurp)mf’

an

Opaaver. mal - Forandrings _
P9 ' ' Agent — Teknologi

De skal vere ansvarlige for at forklare opgaven til deres kolleger, dvs. aktgrerne, ud fra de

teknologiske muligheder der er udviklet til dette.

Zndringsagenterne skal have s@rlige, personlige egenskaber for bedst muligt at kunne udfyl-
de denne rolle, hvorfor det er vigtigt, at det er de rigtige” personer, der udvalges til opgaven.
Udvealgelsen kunne varetages i de enkelte afdelinger af afdelingschefen, da han/hun ma siges
at have det stgrste kendskab til sine medarbejdere og deres faglige og personlige kompetencer
1 det daglige arbejde, herunder indstilling til forandringer og vilje til at bryde gamle vaner.
Fordelen ved at have en forandringsagent 1 hver kundeafdeling er, at forandringsagenten kan
hjelpe sine kolleger ’side-by-side” i stedet for via mailkorrespondance eller pr. telefon. Der-
ved er hjelpen ner og hurtig at komme til, safremt forandringsagenten ikke er fravarende.
Dette er selvfglgelig en ulempe, hvorfor det kan vere fordelagtigt at udpege 2-3 superbrugere
1 organisationen, som kan hjelpe ved fraver. Superbrugerne skal desuden vare @ndrings-
agenternes livliner. De skal vere placeret centralt i sparekassens videnscenter for bolig, hvor
filialerne i forvejen henter hjelp og stgtte ved problemstillinger. Derved samles kompetencer-
ne inden for boligudlan ét sted, og @ndringsagenternes opgave i de enkelte afdelinger vil sa

besta i at veere videnscentrets forlengede arm.

Et muligt redskab, til at motivere radgiverne, er at lave en konkurrence, hvor der er gevinst til
den afdeling, der fgrst nar sit mal for salg af ejendomslan. Alternativt kan der vere en maned-

lig konkurrence, hvor afdelingen med det stgrste salg, malt pa volumen set i forhold til antal-

106 Organisationsteori s. 317 — billede fra http://www.ortoherning.dk/man12.htm
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let af radgivere i afdelingen, vinder. Pa denne made skal konkurrencegenet gerne udfordres i
afdelingerne, og det kan ligeledes have en positiv indflydelse pa sammenholdet i de respekti-
ve afdelinger. Et andet redskab kan veare halv- eller heldagskurser for optimering af salgsred-
skaber og evnen til at tage prisen bade med hensyn til rentesatsen, men ogsa pa ekspeditions-
gebyrerne. Sadanne kurser er ikke kun til gavn for salget af ejendomslan, men skulle gerne
forbedre radgivernes salgsmuligheder generelt, sa de far prisen pa samtlige produkter, spare-
kassen har 1 sin produktpalette, og derved er udgifterne hertil og udbyttet herfra ikke alene i

forbindelse med implementeringen af ejendomslan.

6.3.1 Sammenlagning med Sparekassen Limfjorden

SV blev pr. 1.1.2012 officielt sammenlagt med Sparekassen Limfjorden (SL). Dog er der fort-
sat mange praktiske ting, der skal ordnes, forend den nye Sparekassen Vendsyssel er helt pa
plads. SV har gennem 00’erne varet igennem flere fusioner, hvorfor de selv mener, at de er
vant til dette. Dog er det vigtigt, at der ikke opstar grupperinger i sparekassen pga. de mange
sammenlagninger, hvor der blandt medarbejderne skeles til, om man er fra den ene eller an-
den tidligere sparekasse. Derfor er det essentielt, at der dannes et fellesskab i den nye SV,
hvor alle medarbejdere er lige og tager felles ansvar i1 den felles opgave om at skabe det

bedst mulige resultat for SV.

Denne fellesskabsfglelse, mener jeg, er vigtig at fa pa plads forst, ferend et nyt produkt som
ejendomslan bliver sat i drift. Iflg. Herzbergs to-faktor teori vil hygiejnefaktorer som firmapo-
litik, administration, ledelse og arbejdsforhold pavirke graden af utilfredshed hos medarbej-
derne. En utilfreds medarbejder, som ikke ved hvad fremtiden bringer pga. en sammenlaeg-
ning, ma alt andet lige veere meget svar at motivere til at bruge tid pa et nyt produkt og de
tilhgrende arbejdsgange, hvorfor produktet ma anses for hurtigt at ryge i baggrunden, sa len-
ge der ikke er styr pa de n@vnte basisforhold. Nar fgrst der er styr pa hygiejnefaktorerne, ma
disse dog ikke anses for at veere motiverende og tilfredsstillende i sig selv. Der skal ledelsen i
stedet for bruge andre parametre, de sakaldte motivationsfaktorer. Dette kunne iflg. Herzberg
bl.a. vaere prastation, selve arbejdet, mulighed for avancement, anerkendelse for ydet indsats

og ansvar. Dette falder fint i trdd med de allerede belyste virkemidler i afsnit 6.3 Motivation.
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Dette synspunkt bekraftes ligeledes af Maslows behovspyramide, se figur 8, hvor menneskets
forskellige typer af behov er inddelt i 5 dele. Nar det nederste behov er opfyldt, sgger vi at fa
det neste behov opfyldt osv. Er behovet for tryghed og sikkerhed pludseligt ikke opfyldt, bli-
ver de gverste behov ikke sa vigtige at opfylde for det enkelte individ. Angsten for en fyring
truer ikke kun trygheden, men maske ogsa de fysiologiske behov, da der maske ikke vil vaere

rad til huslejen.

Figur 8 - Maslows behovspyramide

Selv-
realiserings-
behov

Egobehov

Sociale behov

Behov for tryghed og
sikkerhed

Fysiologiske behov
For medarbejderne i SV kan det her og nu handle om at fa behovet for tryghed og sikkerhed i
deres job tilfredsstillet. Dette haenger ngdvendigvis ikke kun sammen med risikoen for fyring,

da SV allerede har meldt ud, at 10 medarbejdere fra SL skal finde et nyt arbejde,'”’

men ogsa
frygten for omstrukturering med nye arbejdsopgaver til fglge for den enkelte. Nar de organi-
satoriske @ndringer ifm. sammenlaegningen er pa plads, kan sammenholdet og fzllesskabet
for alvor opbygges, hvorved det sociale behov, for sa vidt angar arbejdspladsen, opfyldes.
Herefter flytter fokus, hos den enkelte medarbejder, i retning af at opfylde egobehovet, som
bl.a. bestar af de fgrnevnte motivationsfaktorer. Pa denne made udfyldes behovspyramiden
nedefra, hvorved SV far glade og tilfredse medarbejdere, som er helt trygge ved sammenlaeg-
ningen, og derefter kan handtere at leere et nyt produkt at kende. Derfor skal projektlederen
koordinere implementering af ejendomslan med projektgruppen, der star for sammenlegnin-

gen af SV og SL. Pa den made bliver ejendomslan fgrst lanceret nar sammenlaegningen er

tilstreekkelig pa plads.

Det kan vare en fordel, at de nuvaerende medarbejdere i SV har prgvet sammenlaegninger fgr,

sa de ved, hvad de gar ind til, og de allerede er omstillingsparate pga. deres tidligere erfarin-

17 www.finanswatch.dk — Ti afskedigelser i fusionssparekasse 07.03.2012
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ger. Pa denne made er sammenlaegningen ikke fremmed for dem, hvorfor de ikke vil have
samme utryghed ved projektet, som medarbejderne fra SL kan have. Selvom sparekasserne
har offentliggjort det som en sammenlagning, sa skete det med baggrund i SL’s darlige regn-
skab, og det er ligeledes dem, der skal indlemmes i SV’s organisation, hvorfor de to selvstan-

dige organisationer godt kan reagere vidt forskelligt overfor denne opgave.

6.4 Delkonklusion

Nar SV skal have implementeret ejendomslan i deres organisation, bgr de velge at implemen-
tere det via udarbejdelse af et projekt. Pa denne made far de tvarfaglighed indarbejdet i den
ferdige lgsning fra start. SV skal definere, hvilke interessenter der er vigtige for projektet og
have dem for gje i forbindelse med udarbejdelsen af projektet. De vigtigste interessenter er
ledelsen, medarbejderne, kunderne og leverandgrerne. Ud fra projektets 5 grundelementer,
projektopgaven, interessenter, projektledelse, omgivelser og ressourcer, vaelges en projektle-
der, som star for ledelsen af projektet. SV bgr veelge deres daglige projektleder, som leder for
dette projekt og eventuelt med assistance fra chefen for boligcentret, da han vil have ansvaret
for projektets feerdige lgsning fremadrettet. Deres daglige projektleder star for udvikling af
nye produkter og SV’s gvrige projekter, hvorfor han vil vere den naturlige projektleder for
implementering af ejendomslan. Han kan, via udarbejdelse af en projektplan, danne en pro-
jektorganisation og med hjelp fra afdelingslederne finde de helt rigtige projektmedarbejdere
til de enkelte opgaver i projektet. Via udarbejdelse af milepzle 1 projektet kan styregruppen
ved hver milepal vurdere, om projektet fortsat har sin berettigelse. Styregruppen skal besta af

personer der har den forngdne beslutningskompetence til at traeffe disse beslutninger.

Der skal udarbejdes et mal for projektet, som er SMART. Mailet kan f.eks. vaere salg af 800
stk. ejendomslan for i alt 200 mio. kr. inden for et ar efter implementeringen. For at malet
bliver opnaet, skal radgiverne i SV motiveres til at selge produktet. Ved at udpege en @n-
dringsagent i hver filial vil denne person have et medansvar for at malet nas og han kan sam-
tidig hjelpe sine kolleger face-to-face. Derudover skal @ndringsagenten vare bindeled mel-
lem opgaven/malet, radgiverne, arbejdsprocesserne og IT systemet.

SV skal overveje, hvorvidt det vil vere mest optimalt, at vente med implementeringen til
sammenlegningen med SL er helt pa plads, sa der kan opnas tilstrekkelig fokus hos medar-
bejderne til dette projekt. Derfor bgr projektlederen koordinere implementeringen af ejen-

domslan med projektgruppen, der star for sammenlegningen af de to sparekasser, dog saledes
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at der alene tages hensyn til de omrader, hvor begge projekter har indflydelse. Derved kan
produktet godt rulles ud til radgiverne, hvis det alene er arbejdet i gkonomiafdelingen, der

fortsat er pavirket af sammenlagningen.

7. Konklusion

SV bgr kun implementere ejendomslan safremt det vil bidrage positivt til sparekassens resul-
tat. SV har i dag en pan solvensmassig overdakning, hvorfor det isoleret set ikke star i vejen
for implementering af ejendomslan. SV har hybrid kernekapital via Bankpakke II og disse
midler kan ikke medregnes i kernekapitalen nar Basel III-reglerne traeder i kraft, hvorfor der
bgr foreligge en plan for indfrielse heraf inden indfrielseskursen forhgjes pa den hybride ker-
nekapital fra 2014. SV vil dog selv ved indfrielsen af denne kapital have en tilfredsstillende
solvensoverdekning ud fra de patagede risici. Men sammenholdes det med, at de de seneste
ar har vakstet mere end deres ICGR tilsiger, og at de alene har fastholdt deres solvensprocent
grundet nettotilvaekst i garantkapitalen, og ikke med baggrund i arets overskud, vurderer jeg,
at implementering af ejendomslan alene skal indga som et middel til at opna sparekassens

samlede mal for udlansvekst.

SV har udstedte obligationer for 1,36 mia. kr. der skal indfries indenfor 12 ar fra nu, hvorfor
der skal foreligge en fornuftig plan for deres fremtidige likviditet fgrend det vil vare forsvar-
ligt at implementere ejendomslan. SV har dog mange muligheder for at tilga likviditet, som
f.eks. tiltrekning af nye indlan, salg af obligationer i beholdning, ansggning om individuel
statsgaranti via Bankpakke IV (pga. sammenl@gningen med SL) og anvendelse af National-
bankens midlertidige laneordning. Det vurderes dog ikke sandsynligt, at SV pa nuvarende
tidspunkt kan indga i et SDO-samarbejde med et realkreditinstitut, som Jyske Bank og Syd-
bank har indgaet med BRFkredit, da SV langt fra kan levere en volumen som de fgrnavnte

institutter. Derfor vil en sadan aftale neppe var interessant for realkreditinstituttet.

Hvis ejendomslan prissattes i intervallet 5,5-7 % vil det, efter betaling af omkostninger til
solvensbelastning, faste driftsomkostninger, finansieringsomkostninger og kreditrisici, isole-
ret set have en positiv indflydelse pa SV’s bundresultat og egenkapitalforrentning. Samtidig
vil SV’s ejendomslan vare konkurrencedygtigt overfor SV’s direkte konkurrenter i Vendsys-
sel. Sker der dog samtidig vaekst i garantkapitalen for at fastholde solvensprocenten vil det

pavirke savel arsresultatet som egenkapitalforrentningen negativt.
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Implementering af ejendomslan i SV skal forega via oprettelse af et projekt. Derved sgges
tvaerfaglighed 1 lgsningerne og der tages hensyn til interessenter og omgivelser i selve pro-
jektopgaven. For at implementeringen hurtigst muligt forankres i organisationen bgr interes-
senterne inddrages i projektet, f.eks. som referencegruppe til projektorganisationen og via
oprettelse af et kundepanel. Implementeringen skal desuden fgrst ske, nar sammenlagningen
med SL i store dele er pa plads, sd man ikke risikerer, at ejendomslan bliver glemt oveni dette
noget stgrre projekt. Her skal dog kun tages hensyn til de dele af organisationen der pavirkes
af begge projekter. SV’s nuvarende projektleder bgr blive valgt som projektleder for dette
projekt, da han vurderes at have den forngdne erfaring og kendskab til, hvordan et sadant pro-

jekt skal ledes.

Alt i alt vil implementering af ejendomslan betyde en gkonomisk gevinst for sparekassen ud
fra de fgrnevnte forudsatninger og safremt de far fastlagt en holdbar strategisk plan for deres
solvens og likviditet bgr de implementere ejendomslan i deres produktpalette. Derved kan de
tiltrekke nye kunder og maske fastholde eksisterende kunder frem for at miste dem til kon-
kurrenterne, da deres konkurrenter i Vendsyssel allerede tilbyder et tilsvarende produkt. Sa-
fremt de kan opna tilfredsstillende likviditet uden brug af statslige hjelpepakker vil det vere
at foretreekke, da der derved signalerer uath®ngighed til omverdenen og samtidig sikrer spa-
rekassens fortsatte eksistens pa lang sigt. Dette burde ogsa vere realistisk ud fra SV’s nuve-
rende gkonomiske situation, hvorfor jeg vil anbefale dem at implementere ejendomslan i de-

res produktpalette, nar disse forhold er tilstreekkeligt afdekket.
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Bilag 1: Oversigt over SV’s afdelinger for/efter fusion med Spsk.
Limfjorden

https://www.sparekassen-vendsyssel.dk/sparv/kontakt/afdelinger/afdelinger kort/
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Bilag 2: Beregning af WACC for SV

Formel: WACC/ky =ka(1-T)*L+k,(1-L)

T = skatteprocent = 25 %
K. = rf + beta (r,, — rf) hvor rf er den risikofrie rente, r,, er markedsrenten og beta viser sam-
variationen med markedet. Er beta 1 har aktivet fuld samvariation med det givne marked.

K. =0,04 + 1 (0,08 — 0,04) = 0,08, hvilket det er gennem alle beregninger.

2007:

Ka=175.283 /(6.566.673 — 1.503.995 — 77.762 + 976.369) = 0,02940355

L =(6.566.673 — 1.503.995 - 77.762) / (6.566.673 —77.762 — 976.369)) = 0,904286625
WACC =0,02940355 (1 - 0,25) * 0,904286625 + 0,08 (1 — 0,904286625) = 2,76 %

2008:

Kq=275.410/(7.918.933 — 1.330.545 — 48.625 + 773.715) = 0,037657869

L =(7.918.933 — 1.330.545 — 48.625) / (7.918.933 — 48.625 — 773.715) = 0,921535588
WACC =0,037657869 (1 — 0,25) * 0,921535588 + 0,08 (1 - 0,921535588) = 3,23 %

2009:

Kq=212.297/(9.057.878 — 1.282.688 — 55.964 + 704.213) = 0,025203127

L =(9.057.878 — 1.282.688 — 55.964) / (9.057.878 — 55.964 — 704.213) = 0,930284907
WACC =0,025203127 (1 - 0,25) * 0,930284907 + 0,08 (1 — 0,930284907) = 2,316 %

2010

Ka=202.175/(10.955.455 — 1.384.801 — 221.553 + 729.054) = 0,020060715

L =(10.955.455 — 1.384.801 —221.553) / (10.955.455 — 221.553 — 729.054) = 0,934457075
WACC = 0,020060715 (1 - 0,25) * 0,934457075 + 0,08 (1 - 0,934457075) =1,93 %

2011

Kq=228.018/(10.604.510 — 1.432.352 — 314.205 + 761.219) = 0,023704535

L =(10.604.510 — 1.432.352 — 314.205) / (10.604.510 — 314.205 — 761.219) = 0,929570055
WACC =0,023704535 (1 - 0,25) * 0,929570055 + 0,08 (1 - 0,929570055) = 2,216 %
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Bilag 3: Beregning af ICGR og ROE for SV

Formel for ICGR = 1/ capital ratio * return on assets * earnings retention ratio
capital ratio (CR) = egenkapital / aktiver 1 alt
Return on assets (RA)/(ROA) = resultat efter skat / aktiver i alt

Earnings retention ratio (ERR) = (resultat efter skat — udbytte) / resultat efter skat

2007:

CR =1/(1.503.995/6.566.673) = 4,3662
RA =92.493/6.566.673 = 0,0141

ERR =(92.493-0)/92.493 =1
ICGR=4,3662 * 0,0141 * 1 = 6,15 %
2008:

CR=1/(1.330.545/7.918.933 ) =5,9516
RA =22.192/7.918.933 = 0,0028

ERR =(22.192-0)/22.192=1
ICGR=5,9516 * 0,0028 * 1 = 1,67 %
2009:

CR=1/(1.282.688/9.057.878) =7,0616
RA =21.644/9.057.878 = 0,0024

ERR = (21.644-0)/21.644 =1

ICGR =7,0616 * 0,0024 * 1 = 1,69 %
2010:
CR=1/(1.384.801/10.955.455)=17,9112
RA =72.743 / 10.955.455 = 0,0066

ERR =(72.743 -0)/72.743 = 1
ICGR=7,9112 * 0,0066 * 1 = 5,25 %
2011:

CR =1/(1.432.352/10.604.510) = 7,4036
RA =19.867/10.604.510 = 0,001873
ERR =(19.867 -0)/ 19.867 = 1

ICGR= 17,4036 * 0,0019 * 1 =1,39 %
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ROE fgr/efter skat

2007:

Fgr skat = 116.125/ 1.503.995 * 100 = 7,72 %

Efter skat =92.493 / 1.503.995 * 100 = 6,15 %

2008

Fgr skat = 27.289 / 1.330.545 * 100 = 2,05 %

Efter skat =22.192 / 1.330.545 * 100 = 1,67 %

2009

Fgr skat =30.742 / 1.282.688 * 100 = 2,40 %

Efter skat =21.644 / 1.282.688 * 100 = 1,69 %

2010

Fgr skat =99.827/ 1.384.801 * 100 = 7,21 %

Efter skat = 72.743 / 1.384.801 * 100 = 5,25 %

2011

Fgr skat = 25.840/1.432.352 * 100 = 1,80 %

Efter skat = 19.867 / 1.432.352 * 100 = 1,39 %

Efter ejendomslan 200 millioner kr. rentemargin pa 1 %, dvs. resultat for skat forbedres med 2
mill. kr. (2011-tal anvendt) : 27.840/ 1.432.352 * 100 = 1,94 %

Efter ejendomslan 200 millioner kr. rentemargin pa 2 %, dvs. resultat fgr skat forbedres med 4

mill. kr. (2011-tal anvendt) : 29.840/ 1.432.352 * 100 = 2,08 %
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Bilag 4: Solvensprocent uden Bankpakke Il & med udlansveekst

Tal taget fra SV’s arsregnskab 2011 note 24 og 25
Uden bankpak-

Med bankpakke ke Il og efter

Il 1.kvartal 2012
Kernekapital 1.431.952 1.431.952
Primaere fradrag -25837 -25837
Kernekapital efter fradrag 1.406.115 1.406.115
Hybrid kernekapital via Bankpakke
I 234.350
Andre fradrag -29.901 -29.901
Kernekapital incl. hybrid 1.610.564 1.376.214
Efterstillede kapitalindskud* 61.005 61.005
Opskrivningshenlaeggelser 400 400
Basiskapital for fradrag 1.671.969 1.437.619
Fradrag -29901 -29901
Basiskapital efter fradrag 1.642.068 1.407.718
Risikoveegtede poster 8.937.254 8.937.254
Solvensprocent 18,37% 15,75%
Kernekapitalprocent 18,02% 15,40%

*

Efterstillet kapitalindskud jfr. note 24 i regnskab for Nedvaegtes til: (jfr. bkg. om opg. Af

2011 basiskapital § 25 stk. 2)
Nom. kr. 1.691 - 3 % udlgb 02.01.2012 indfriet

Nom. tkr. 4.145 - 4,06 % udlgb 02.01.2013 1.036

Nom. tkr. 4.566 - 4,28 % udlgb 02.01.2014 2.283

Nom. tkr. 2.572 - 2,28 % udlgb 02.01.2015 1.929

Nom. EUR 10 mio. - 2,833 % udlgb 31.03.2015 55.757

Efterstillet kapitalindskud pr. 1.4.2012 61.005

Udlansvaekst pa 200 mio. kr. i ejendomslan

Udlan pa 200 mio. kr. nedvagtes med 35 % = 70.000.000 kr. tilleegges risikovagtede poster,
sa dei alt er 9.007.254.
Solvens efter nyudlan til ejendomslan pa 200 mio. kr.:

¢ med bankpakke IT = 1.642.068 / 9.007.254 *100 = 18,23 %

e uden bankpakke I = 1.407.718 /9.007.254 * 100 = 15,63 %

Solvens uden bankpakke II midler og med et fald i garantkapital pa 20 %
Basiskapital — garantkapital * 0,2 / risikovagtede poster * 100 = solvensprocent
(1.407.718 — (761219%*0,2)) / 8.937.254 *100 = 14,05 %
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Bilag 5: Individuel solvensbehov 2010 & 2011

Risikorapport 2010 og 2011 fra www.sparv.dk

Den nedvendige basiskapital og opgjorte solvensbehov pr. 31. december 2010 kan specificeres saledes:

Tilstraskkelig Individuel Procentmazssig andel af det
Risikoomrade Basiskapital solvensbehov | samlede internt opgjorte
(1.000 kr.) i pct. solvenshehov
Kreditrisici 817.984 9,34 876
Markedsrisici 112.191 1,28 12,0
Operationelle risici 128.854 1,47 13,8
@vrige risici -124.831 -1,43 -13,4
Internt opgjort kapital- / solvensbehov 934.198 10,66 100,0

Den nadvendige basiskapital og opgjorte solvensbehov pr. 31. d

ecember 2011 kan

specificeres saledes:

Tilstraekkelig Individuel Procentmaessig andel af det
Risikoomrade Basiskapital solvensbehov | samlede internt opgjorte
(1.000 kr.) i pct. solvensbehov
Kreditrisici 836.410 9,31 100,0
Markedsrisici 6.344 0,07 0,8
Operationelle risici 131.158 1,46 15,7
@vrige risici -137.988 -1,53 -16,5
Internt opgjort kapital- / solvensbehov 835925 9,31 100,0
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Bilag 6: Beregning af negdvendig basiskapital

ICGR for 2011:

CR =1/(1.432.352/10.604.510) = 7,4036
RA =19.867/10.604.510 = 0,001873
ERR = (19.867 -0)/19.867 =1

ICGR= 17,4036 * 0,0019 * 1 =1,39 %

Onsket ICGR/Vakst =5 %

@nsket ICGR/Nuv. ICGR = 3,5971

3,5971 = (19.867 — 0 + Mgl. Basiskapital) / 19.867
Mgl. basiskapital = 3,5971 * 19.867 — 19.867 + 0
Manglende basiskapital = 51.596.585 kr.

Udlansvakst 3,5 %
0,035/0,0139=2,518

2,518 = (19.867 — 0 + mgl. basiskapital) / 19.867
Manglende basiskapital = 30.158.106 kr.
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Bilag 7: Gab-analyse

Baseret pa SV's regnskabstal for 2011

Aktiver tkr. Passiver tkr.
Kassebeholdning mv. NRS | 168.956 Geeld til kreditinstitutter mv. | RSL 543.832
Tilgodehavender RSA | 369.950 Indlan og anden gzeld RSL 6.312.297
Udlan og andre tilgodehavender RSA | 6.564.444 | Indlan i puljeordninger NRS 314.205
Obligationer til dagsveerdi RSA |2.410.749 | Udstedte obligationer RSL 1.499.510
Aktier mv NRS | 342.294 Andre passiver NRS 152.962
Kapitalandele i tilknyttede virks. NRS 42.866 | Periodeafgreensningsposter| NRS 4.338
Aktiver tilknyttet puljeordninger NRS | 314.205 Geeld i alt 8.827.144
Immaterielle aktiver NRS 16.135 | Hensatte forpligtelser i alt NRS 23.347
Grunde og bygninger i alt NRS|111.345 Efterstillede kapitalindskud RSL 321.667
@vrige materielle aktiver NRS 23.428 | Egenkapital NRS 1.432.352
Aktuelle og udskudte skatteaktiver | NRS 15.704

Midlertidigt overtagne aktiver NRS 85.925 | Passiver i alt 10.604.510
Andre aktiver NRS | 138.509

Aktiver i alt 10.604.510

NRS = ikke rentefgplsomme aktiver eller passive

RSA = rentefglsomme aktiver

RSL = rentefglsomme passiver

Krone Gab = RSA — RSL

Relativt Gab = Krone Gab / aktiver i alt

Rentefglsomhed = RSA / RSL

Renteendring = A i rente * Krone Gab

Ultimo 2011 Korrigeret for fgrtidsindfrielse i 2012

RSA i alt tkr. 9.345.143 9.095.143
RSL 1 alt tkr. 8.677.306 8.427.306

Krone Gab tkr. =9.345.143 — 8.677.306 = 667.837

2011-tal - tkr.

Over 3 mdr. .
til og med |tilogmed 1 |Over 1 ar til

Aktiver Anfordring |3 mdr. ar og med 5 ar |Over5ar |lalt
Tilgodehavender 369.950 - - - - 1369.950
Udlan og andre

tilgodehavender 239.292 |1.283.765 | 1.269.032 1.932.993 1.839.362 | 6.564.444
Obligationer 803.583 803.583 803.583 2.410.749
| alt 609.242 |2.087.348 | 2.072.615 2.736.576 1.839.362 | 9.345.143
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Over 3 mdr.

til og med |[tilog med 1 |Over 1 ar til
Passiver Anfordring |3 mdr. ar og med 5 ar |Over5ar |lalt
Geeld til kreditin-
stitutter mv. 160.470 | 126.961 16.044 157.350 83.007 543.832
Indlan og anden
geeld 3.059.627 | 657.500 871.693 1.012.038 711.439 |6.312.297
Udstedte obliga-
tioner - 42 - 1.499.468 - [1.499.510
Efterstillede kapi-
talindskud 1.691 319.975 321.666
| alt 3.220.097 | 786.194 887.737 2.988.831 794.446 |8.677.305

til og Over 3 mdr. |Over 1 ar

med 3 til og med 1 | til og med
tkr. Anfordring | mdr. ar 5 ar Over 5 ar |l alt
Rentefalsomme
aktiver 609.242 |2.087.348 | 2.072.615 2.736.576 1.839.362 | 9.345.143
Rentefalsomme
passiver 3.220.097 | 786.194 887.737 2.988.831 794.446 |8.677.305

Tilog | Over 3 mdr.
med 3 |tilogmed 1| Over1 artil

tkr. Anfordring | mdr. ar og med 5 ar | Over5 ar | alt
Krone GAB -2.610.855 | 1.301.154 | 1.184.878 -252.255 1.044.916 | 667.838
Relativt GAB -25% 12% 11% 2% 10% 6%
Rentefolsomhed 0,19 2,66 2,33 0,92 2,32 1,08
Renteaendring
pa +1% -26.109 13.012 11.849 -2.523 10.449 6.678
Renteaendring
pa +2% -52.217 26.023 23.698 -5.045 20.898 13.357
Renteaendring
pa-1% 26.109 -13.012 -11.849 2.523 -10.449 -6.678
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Bilag 8: Pengeinstitutternes likviditetsoverdaekning

Kilde: www.nationalbanken.dk Kvartalsoversigt 3. kvartal 2011 Del 1 side 14

PENGEINSTITUTTERMES LIKVIDITETSOVERDAKNING | FORHOLD TIL
LOVKRAVET Figur 10

Pct.
600

2005 2006 2007 2008 200r9 2010 2011

=10 pet.-fraktil ® Median =90 pct-fraktil

Kilde: Finarstilsynet.
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Bilag 9: Indlansoverskud i danske pengeinstitutter 1980-2006

www.nationalbanken.dk Finansiel Stabilitet 2007 side 19

INDLANSOVERSKUD, NETTOGALD TIL ANDRE KREDITINSTITUTTER OG
OBLIGATIONSUDSTEDELSER, DANSKE PENGEINSTITUTTER, 1980-2006 Figur 8
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— ndlansoverskud Nettagald til kreditinstitutter =—Udstedte abligationer

Anm: Danske pengeinstitutter omfatter pengeinstitutter i Finanstilsynets gruppe 1-3.
Kilde: Finanstilsynet.
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Bilag 10: Oversigt over Dronninglund Sparekasses afdelinger

http://www.dronspar.dk/Afdelinger.asp
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Bilag 11: Oversigt over Spar Nord Banks afdelinger i Vendsyssel

www.sparnord.dk

Side 92 af 94



Cathrine Fisker Pape HDFR Arhus 30.04.2012

Bilag 12: SV’s organisationsdiagram

Kilde: https://www.sparekassen-vendsyssel.dk/sparv/sparekassen/organisation/org_start/

Sparekassens organisation
Fer musen over diagrammet for mere information.

Repreesentantskab

I

Bestyrelse
Intern
Direktion
Direktions- Compliance Marketing
sekretzer A B kontrol ERPR
wr

Balig e HR & forretningsudv.

Forsikring

Landbrug

Servicegruppen
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A 30.04.2012

HDFR Arhus

Cathrine Fisker Pape

Projektplan og milepzele

Bilag 13

Milepeele:

1.1: Tror vi pa ideen?

3.1: Er det gkonomisk muligt?

3.3: Far vi tilstraekkeligt udbytte?
4.3: Er vi klar til igangsaetning?

5: Er produktet velfungerende?
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