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Indledning

Det forste lille belgeskvulp af finanskrisen skyllede ind over Danmark i starten af 2008, hvor
Bank Trelleborg matte opgive at drive pengeinstitut, grundet for lav solvens, og fusionerede
med Sydbank. Der var pa davarende tidspunkt 175 pengeinstitutter i Danmark og ingen
havde vel dremt om, at Bank Trelleborg blot skulle blive et af mange pengeinstitutter, der
blev presset ud i at lukke — enten som konkurs eller fusion med andre pengeinstitutter.
Finanskrisen er dog blevet storre end frygtet, flere pengeinstitutter er lukket, enten har de
fundet en fusionspartner i tide, eller ogsé er de simpelthen gaet konkurs. Danmark blev for
alvor ramt 1 efteraret 2008 hvor flere pengeinstitutter gik konkurs. Dette ramte kunderne og

aktion@rerne hardt.

For at sikre ro, stabilitet og tillid til den danske finanssektor, vedtog Folketinget derfor
Bankpakke I der 1 en periode sikrede indskydere i pengeinstitutterne deres indlan uanset

storrelse. Der er efterfolgende kommet flere bankpakker til, og vi er indtil nu ndet til

bankpakke V!

Krisen har udviklet sig fra blot at veere en krise 1 finansverdenen til en ekonomisk krise.
Veaksten er lav og arbejdslesheden stiger. Boligpriserne i Danmark er faldet drastisk, specielt
1 nogle egne af landet, og salger af en bolig kan risikere, at “’til salg-skiltet” skal st leenge 1
forhaven inden boligen bliver solgt, ligesom prisnedslagene bliver storre. Der er desuden
dystre udsigter til, hvornér krisen slipper sit tag i verden. Nar der den ene dag snakkes om at
nu slipper krisen sit tag, sa er et land neeste dag ved at ga bankerot, og udsigterne til at krisen

slipper sit tab bliver endnu laengere.

Den manglende gkonomiske vaekst, smitter ogsa af pa pengeinstitutterne, de vil gerne gge
forretningsomfanget — lane flere penge ud, men forbrugerne er tilbageholdende, og sparer i
stedet for op. De manglende forretninger, pavirker pengeinstitutternes indtjening, dermed
egenkapitalen osv. sd i en tid hvor der skal tjenes penge til konsolidering, er dette svert. Det
er derfor spergsmélet om vi har set de sidste bankkonkurser, fusioner og bankpakker — eller
der er flere pa vej. Det er i hvert fald fakta, at pa bare 2 ér er der blevet 30 farre

pengeinstitutter.
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Ringkjebing Landbobank er et af de pengeinstitutter, der alene har benyttet sig af/veret med i
Bankpakke I, og som umiddelbart set ude fra, har klaret sig godt igennem krisen indtil videre.
De har udtalt, at de er klar til at se pa hvilke muligheder de har for at age

forretningsomfanget, eventuelt igennem opkeb eller fusioner med andre pengeinstitutter. Det

er derfor interessant at se pa, hvad Ringkjebing Landbobank formaér, som de ser ud i dag.

Skjern bank derimod har benyttet sig af flere af bankpakkerne, og incitamenterne hertil kan
veare af forskellig karakter. Det er derfor interessant at se pd hvordan Skjern Bank har
performet for dermed at reflektere over, hvordan de vil kunne klare sig fremadrettet.

Béde Ringkjebing Landbobank og Skjern Bank opererer i samme omrade af Danmark, og det

kunne derfor vaere en interessant tanke, at se pa hvordan en fusion mellem de to banker kan se

ud.

English summary

Financial crisis got really stuck in Denmark in late 2008. It has since resulted in several
closures of banks, probably more than most had imagined. The numerous bank failures
created an uncertainty in the financial industry and the government has over the recent years
introduced various schemes to help create stability on the financial market. Now it is
important that banks exercise due diligence, and by their own find merger partners before it is

too late.

In this report, I look at the merger of two banks. Ringkjebing Landbobank, which is known as
being a conservative bank, and Skjern Bank, which through the economic crisis has had some
challenges. The merger will be seen from the shareholders of Ringkjebing Landbobank.

I start with a general look at the laws and rules Danish banks must comply and how
Ringkjebing Landbobank and Skjern Bank has performed over the past 5 years in various
selected ratios. I also look at what their growth opportunity has been and how they have used
them. In this way I create an overview of what the banks contains and can provide a picture of
the merger. Then, I look at how the merged bank looks like, how the stockholders in the
closed bank are being paid, and setting up new budgets. Therefore I can assess how the bank
will perform on the selected ratios, and thus whether it would be beneficial to shareholders to

complete the merger.
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Finally, I look at the staffing considerations the bank must do. Who and what will affect the

staff and how do two corporate cultures become one.

Problemformulering
Vil det vere en fordel for aktionzrerne i Ringkebing Landbobank, at lade banken fusionere
med Skjern Bank? Hvad skal banken overveje personalemassigt i forbindelse med en

eventuel fusion?

Metode

Metodeafsnittet giver en beskrivelse af, hvordan jeg vil nd frem til en losning pa ovennavnte

problemstilling.

Opgaven startes med en verbal beskrivelse af de to pengeinstitutter, for at fa en fornemmelse
af hvad det er for to sterrelser. Jeg vil kort komme ind pd de to bankers historie,
markedsomrade og markedsandel. Herudover vil jeg se pd medarbejderne og ledelsen, og

hvilken type services de tilbyder kunderne.

Herefter vil jeg gé dybere ind 1 de to pengeinstitutterne. Forst ser jeg pd hvilke lovkrav danske
pengeinstitutter skal efterleve, jeg vil her komme ind pa solvens — herunder basiskapital og
risikovaegtede poster, samt likviditet. Negletallene forklarer hvor velkonsoliderede og
polstrede pengeinstitutterne er, og jeg ser naturligvis hvordan de to pengeinstitutter lever op

til disse krav, og pd baggrundene for udviklingen i deres nogletal.

Dernast vil jeg se pa, hvordan pengeinstitutterne har performet gennem de seneste 5 ar.
Baggrunden for jeg valger en 5-drig periode er, at aret for finanskrisen netop kommer med,
og dermed kan give en indikation af, hvordan pengeinstitutterne klarede sig for krisens
indtog. Foerst ser jeg pa, hvordan udviklingen i ROE, egenkapitalens forretning har varet, for
at give et overblik over hvordan hvilket afkast den investerede egenkapitalen giver. Herefter
hvordan pengeinstitutterne udnytter deres aktiver, med henblik pa de muligheder bankerne har
fremadrettet. Pengeinstitutternes rentefelsomhed bereres herefter, idet dette kan have stor

betydning for pengeinstitutternes indtjening, hvorfor dette er vaesentligt for fusionsparterne.
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Tilsynsdiamanten bliver ved udgangen af aret en del af det regelsat pengeinstitutterne skal
efterleve. Jeg vil derfor kort redegere for hvad den indeholder, og hvordan Ringkjebing
Landbobank og Skjern bank, lever op hertil.

En del af bankernes eokonomiske historie, er ogsa hvordan de funder sig, og hvilken
omkostning de har herved. Jeg kommer derfor ind pa begrebet WACC, og gér 1 dybden med

hvorfor de to pengeinstitutters kapitalomkostning udvikler sig, som de gor.

Det er vigtigt, at pengeinstitutterne formar at skabe veakst, fordi der bag vakst ligger
indtjening. Nogletallet ICGR forteller om, hvilke muligheder pengeinstiutterne har haft, og
jeg vil derfor gennemgd nogletallet, hvorefter jeg ser hvilke muligheder Ringkjebing
Landbobank og Skjern Bank har haft, og hvordan de har udnyttet mulighederne.

Det sidste negletal jeg vil se pd, er indtjeningen pr. aktie, EPS. Netop EPS siger noget om,
hvad aktioneren har féet ud af bankforretningen i gennem aret, hvorfor dette er vasentligt i
forhold til en fremtidig fusion. I denne sammenhang ser jeg ogsa pa, hvor stor en del af

indtjeningen pr. aktie, der er udbetalt som udbytte direkte til aktionaren — payout ratio.

De danske bankpakker er med til at fortelle historien om, hvordan pengeinstitutterne har
klaret sig igennem krisen i den finansielle sektor, samt hvilke muligheder disse fremadrettet
kan give pengeinstitutterne. Jeg vil derfor kort redegere for bankpakkerne, og se hvordan de

har indvirkning pa de to pengeinstitutter.

Til sidst vil jeg komme med en opsummering af hvordan de to pengeinstiutter har performet.

Fusionen skal nu gennemfores. Her vil jeg forst se pd hvilke lovregler, der gaelder for fusion
af finansielle virksomheder. Redegere for hvordan Skjern Banks aktionarer kan modtage
betaling, og deraf fastsatte dette.

Herefter vil jeg se pa nogle af de synergieffekter der opstar ved en fusion, mulighed for
reduktion 1 afdelingsnettet, medarbejderstaben og besparelser 1 ovrigt, hvor der vil vere
dobbeltomkostninger. Jeg opsatter herefter resultatbudget, balance og basiskapitalopgerelser
for de 2 forste &r med den nye bank, to ér, for at se om der er mere synergieffekt i ar 2 end 1 ar

l.
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For at se, hvilken effekt fusionen vil have for forretningen Ringkjebing Landbobank, og for at
kunne vurdere om fusionen er en fordel for aktionererne vil jeg se pd de nye negletal for
banken. Derfor kommer jeg igen ind pa solvens, ROE; ROA, rentefolsomheden,
tilsynsdiamanten, ICGR, WACC og EPS.

Herefter kommer jeg igen med en opsummering, for at give et samlet overblik over fusionen.

Organisationen vil ogsa @ndre sig i forbindelse med en fusion. Personalet er en stor del heraf,
og jeg vil derfor se pa, hvordan disse bliver pavirket. Jeg foretager derfor en interessent
analyse, hvor jeg ser pa et lille udsnit af bankens interessenter, med henblik pd hvordan

interessenterne pavirker medarbejderne.

Dernast vil jeg derfor se pd, hvordan medarbejderne kan reagere pa den forandring, der sker,
og hvad ledelsen kan gere for at imedekomme medarbejdernes reaktioner. Herefter ser jeg til
sidst pd, hvad der definerer kulturen i1 organisationen, for at kunne danne et billede af, hvad

der pavirker og er med til at skabe en ny kultur i Ringkjebing Landbobank.

Opgaven afsluttes med en konklusion, der giver et svar pa den opstillede problemstilling,

samt en kort perspektivering hertil.
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Ringkjebing Landbobank

Ringkjebing Landbobanks historie gar langt tilbage. Banken har netop 1 2011 fejret sit 125 ars
jubileeum, og dbnede dermed bankens forste filial i Ringkebing i &r 1886. Allerede det forste
ar abnede yderligere en filial i Ulfborg. Til bankens udvikling herer i nyere tid ogsa med, at
den har fusioneret/opkebt med andre mindre pengeinstitutter — Tarm Bank og Sdr. Lem

Andelskasse, og har blandt andet den vej rundt udvidet sin balance.

I dag bestar banken af 12 filialer, 2

investeringscentre og 2 drive in banker. Banken har e Tl g' ".R_M'
Vil a S e

sit hovedsade 1 Ringkebing, og det er da ogsa

i
B3 ot

Aarhus Helsis

Hilieradd
Lo o Horsens
vasad

primart 1 Vestjylland banken har sit fysiske virke.

Dog ligger det ene investeringscenter pa Sjalland,

narmere bestemt 1 Holte.

Udover de fysiske filialer, har banken siden 1994 haft en fjernkunde afdeling.
Fjernkundeafdelingen servicerer de af bankens kunder, der ikke bor i bankens primare
markedsomrade, men har givet vis og ganske bevidst ogsé trukket nogle nye kunder til

banken.

Ringkjebing Landbobank kalder sig en full-service bank. Den tilbyder sine kunder en bred
vifte af rddgivning indenfor udlén, realkreditlan, investering, pension osv. til bade privat- og
erhvervskunder. Herudover har banken i sin fjernkundeafdeling specialiseret indenfor
omraderne;

e Lan til vindmeller

e Udléan til privatpraktiserende leeger/tandleeger til kab af praksis

e Boligudlan til fritidsboliger i bade Danmark og udlandet.

e Formueforvaltning

Specielt de to ferstnevnte er banken blevet kendt for i hele Danmark, og banken har da ogsa
medarbejderes specialiseret indenfor de to omrader. Banken har altsa fundet nogle niche
omrader, hvor de synes at skille sig ud i1 forhold til deres konkurrenter. Dermed ikke sagt, at
der ikke er andre pengeinstitutter, der finansierer henholdsvis vindmeller og
leege/tandleegepraksisser, men ved at specialisere sig, og dermed tiltraekke mange kunder

indenfor samme omréade, har banken sterre mulighed for at give kunderne rigtige pris. De ved,
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hvad der er konkurrencedygtigt frem for de pengeinstitutter, der sjaldent stiller finansiering

til rddighed for omraderne, og dermed skal vurdere markedet i hvert enkelt tilfzelde.

Ringkjebing Landbobank har ikke offentliggjort hverken mission, vision eller verdier for
banken. Men til nye kunder reklamerer de med: en solid bank du kan vere tryg ved. Solid og
tryg ma derfor vere nogle af de vardier banken hele tiden arbejder for at opnd, bade for

kunderne og medarbejderne.

Banken har med udgangen af 2011 245 medarbejdere’ - bankens sterste aktiv, udtrykkes det i
arsrapporten fra banken. Antallet af medarbejdere er faldet lidt i forhold til de to foregédende
ar, hvilke sandsynligvis skyldes, at banken har et enske om, at tilpasse sine omkostninger til
den gkonomiske krise verden star i lige pt. Fyringsrunder er ikke noget banken er kendt for, sa
jeg vil tro, at nedgangen er sket ved naturlig afgang. Banken har igennem de senere ar, haft
medarbejdere der har holdt bide 25 ars og 40 ars jubileum, og dette indikerer, at Ringkjobing
Landbobank er en tryg og god arbejdsplads.

Bankens overste ledelse bestér af to direkterer, der begge har varet en del af Ringkjebing
Landbobank i mange dr. Administrerende direktor Bent Naur har 1 2012 veret ansat 1 banken,
1 alle &rene har han veret direktor, men den 65-arige direktor har nu valgt at treekke sig tilbage
med udgangen af april 2012. Han overlader roret til direkter John Fisker, der blev ansat i 1994
som underdirektor og i 1999 udnaevnt til bankdirekter. John Fisker har dermed ogsé i mange
ar veeret en del af den daglige ledelse af banken. Bankens kreditdirektor Jorn Nielsen, bliver
samtidig med Bent Naurs exit udn@vnt til vicedirektor. Jorn Nielsen har vaeret ansat 1 banken

siden 1993, sa ogsé han kender banken indefra.

Ligesom i resten af Danmark, ligger der i Vestjylland en del pengeinstitutter, sma som store.
Til trods herfor er det, ifelge Ringkjebing Landbobank selv, lykkes dem at opnd en
markedsandel pa 50 %”. Banken kan altsd betragtes som en af de store spillere i omradet.
Banken har ved udgangen af 2011 en balance pa 17,5 mia., og herer i Finanstilsynet opgerelse

over pengeinstitutter med i gruppe 2, og er dermed et at de storre pengeinstitutter i Danmark.

" http://alm.landbobanken.dk/media/RL_og_samfundsansvar.pdf
? http://alm.landbobanken.dk/historie
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Skjern Bank

Aktieselskabet Skjern Bank blev stiftet 1 1906 1 Skjern. Allerede det forste ar havde banken
overskud, og der blev udbetalt udbytte til aktionarerne. Banken ekspanderede og har flere
gange 1 drenes lob matte udvide aktiekapitalen. Ved bankens 50 ars jubileeum bestod banken

af 3 filialer ud over hovedsadet i1 Skjern, alle filialer beliggende 1 lokalomradet

Forst 1 1994 udvidede banken sit markedsomrade
yderligere og abnede to afdelinger lidt sydligere, nemlig i
Esbjerg og Varde. Banken havde stor succes her, og har
efterfolgende abnet yderligere 1 filial i omradet. Banken

har i dag 5 filialer i lokalomrédet, en i Hellerup samt en

fjernkundeafdeling.

Afdelinger
"

Banken beskaftiger i dag 135 ansatte®, hvilket de senere ar har veret let faldende. Denne ned
personalenedgang kan vare med baggrund 1, at banken ensker at reducere omkostningerne, og
her er udgiften til medarbejdere relativ let at skrue pa. Heller ikke i Skjern Bank tyder noget
dog pa, at der er sket fyringer, sa ogsa her md nedgangen antages at vaere sket ved naturlig

afgang.

Banken tilbyder kunderne, i samarbejde med en lang reekke samarbejdspartnere, de mest
almindelige bankforretninger, ind- og udlan, investering, pensionsradgivning,
realkreditfinansiering, betalingsformidling osv.. Skjern Bank kan dermed ogsa kaldes for en
full-service bank. Banken har ingen deciderede nicheomrader, men har i de senere ar
fokuseret pa finansiering af alternativ energi, hvilket ogsa har medvirket til bankens positive
udvikling pd kundeomradet. Bankens udlan til alternativ energi er i rsrapport 2011 opgjort til

5,7 % af bankens samlede udlan.

I Sydvestjylland, hvor Skjern Bank har sit primare markedsomrade, ligger flere bade storre
og mindre pengeinstitutter, der selvfolgelig er bankens konkurrenter. Bankens markedsandel
er dog ikke mélsat. Banken har dog i 2011 oplevet en positiv nettokundetilgang, ligesom de
har udarbejdet nye kundekoncepter efter en kundetilfredshedsanalyse. En analyse der ogsa

viser at kunderne er bdde tilfredse og yderst loyale.

3 http://alm.skjernbank.dk/media/CSR - samfundsansvar 2009.pdf
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Per Munck, 57 ar, har veret direkter 1 banken siden 1999, og har dermed varet med til at
s&tte kursen for banken op igennem det forste arti 1 artusindet. Et arti, der set udefra har
umiddelbart har vaeret storhed og fald. @konomien buldrede frem indtil finanskollapset 1
2008, hvor der blev udfordringer nok at tage pa. Netop i 2008 ansatte banken en

underdirektor, Carsten Allerslev, 34 ér, der startede i banken 1. januar 2009.

Skjern Banks mission, altsd bankens overordnede formal, er at vere en selvstendig, troverdig
og kompetent samarbejdspartner for alle interessenter. Banken straber i visionen mod at have
hele Danmark som virkeomrade, vere kendt og respekteret som en moderne finansiel
servicevirksomhed, der tilstraeber langvarige relationer efter vardierne: handlekraft,
individuelle lgsninger og naervaer’. Banken har ved udgangen af 2011 en balance pé 5,2 mia.,
og er dermed med i gruppe 3 i Finanstilsynets opgerelse over pengeinstitutter. Der er her tale
om mindre pengeinstitutter, der, mélt pa balancestorrelser, udger en lille del af den danske
pengeinstitutsektor. Bankens vision legger dermed op til, at den skal ekspandere kraftigt, og
gé langt ud over det, der hidtil har varet bankens primare markedsomrade. Nar jeg alene
teenker pa bankens balancesterrelse, vurderer jeg, at denne vision kan vare farlig for banken,
derhen at for std, at den maske kan vaere bedre tjent med, at drive virksomhed 1 det
markedsomrade den allerede opererer i, 1 stedet for at konkurrere med alle landets banker,
heriblandt ogsé de store banker som Danske Bank, Nordea og Jyske Bank. Disse banker har
nemlig et helt andet forretningsmaessigt udgangspunkt, og dermed andre muligheder, der kan

vare svare at konkurrere med.

Banken er i forhold til lokalomradet en aktiv medspiller. Den er hovedsponsor for
elitehandboldholdet Skjern Handbold, ligesom banken stetter andre sports og
kulturforeninger. Banken skaber pa denne made positive relationer, til en lang reekke kunder
og potentielle kunder, der ofte er noglepersoner i1 foreningslivet og dermed har en stor
kontaktflade. Ligesom banken ved sponsoraterne opnar imagepleje, der kan have en effekt der

er meget sver at male, idet der ofte gar langt tid inden en séddan effekt viser sig.

* http://alm.skjernbank.dk/media/Mission__vision_og_nglevrdier.pdf
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Lovkravene

I min beskrivelse og vurdering, af Ringkjebing Landbobank og Skjern Bank som
selvsteendige pengeinstitutter, vil helt naturligt indgd en analyse af udvalgte negletal. En ting
er nemlig bankernes historie og serprag, men de er nedt til at leve op til de lovkrav, der
stilles, og samtidig generere et afkast til aktionererne. Hvis ikke de lever op til lovens krav, sa
kan de ikke leengere drive bank, og performer de ikke tilfredsstillende, risikerer de at miste
investorerne, nemlig aktionarerne, fordi de, hvis de er rationelle, alene ser pa hvilket afkast

de kan opna, ud fra den risiko, de lgber.

Pengeinstitutterne i Danmark er drevet efter flere lovregler. Dette betyder, at ikke alle og
enhver kan tage imod indskud som indlén, og ldne pengene ud igen. Reglerne i loven er
opstillet, for at beskytte pengeinstitutternes indskydere. Specielt reglerne i Lov om finansiel
virksomhed (LFV) bekendtgerelse om opgerelse af basiskapital samt bekendtgerelse om
kapitaldeekning giver de overordnede retningslinjer for pengeinstitutdriften, og er dermed
vaesentlige for alle pengeinstitutter i Danmark. Dem vil jeg derfor kort se lidt naermere pa.
Ud over de ovenfornavnte love og bekendtgerelser, indgar de danske pengeinstitutter i
Indskydergarantiordningen, der sikrer alle indskydere indestaende op til 100.000 euro, samt

indskyd pa sarlige indlan’.

Solvens

Solvensen er et udtryk for, hvor meget kapital pengeinstituttet har til imedegéelse af tab. Den
skal jf. LFV § 124 stk. 2 minimum vare pa 8 % af de risikovagtede poster eller 5 mio. EUR.
Men da bestyrelsen og direktionen i pengeinstitutterne altid skal sikre sig, at der er
tilstreekkelig basiskapital i1 forhold til de risici pengeinstituttet lober, er hvert enkelt
pengeinstitut nedt til at opgere sit individuelle solvensbehov jf. LFV § 124 stk. 4.

Det er altafgerende for pengeinstitutternes eksistens, at de lever op til dette lovkrav. Hvis ikke
et pengeinstitut kan leve op til kravet, erkleres det konkurs, og indskydere med indskud over

100.000 euro risikerer at tabe sine penge.

S http://www.gii.dk/
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Pengeinstitutterne har siden ar 2010 skulle offentliggere opgerelsen af det individuelle
solvensbehov®. Det individuelle solvensbehov fremkommer ved, at regnskabet stresstestes.
Det vil sige, at det tallene i regnskabet udsattes for mange forskellige scenarier, der kan

pavirke regnskabet negativt.

Viser det individuelle solvensbehov et behov over 8 %, er det bankens individuelle solvens,
der er geeldende for hvor meget basiskapital, banken skal have. Da solvensbehovet, jf. LFV,
pa 8 % er et minimumskrav, er dette geeldende, sdfremt bankens individuelle solvensbehov

viser sig at vaere mindre end 8 %.

Basiskapital x 100
Risikoveaegtede poster

Solvensen beregnes som Solvens =

Basiskapital

Basiskapitalen er den kapital pengeinstitutternes udlan bygger pa. Det er kapital, der som
udgangspunkt ikke forsvinder pé en gang. Basiskapitalen er i hovedtraek bygget op af
kernekapital, inklusiv hybrid kernekapital og supplerende kapital. Basiskapitalen reguleres
efter "Bekendtgerelse om opgerelse af basiskapital”, hvilken der 1 de folgende afsnit henvises

til.

Kernekapitalen er, som ordet udtrykker det ”inderste” lag kapital 1 pengeinstituttet. Den bestar
af, aktiekapital, overfort overskud og hybrid kernekapital. Kernekapitalen skal minimum
udgare 50 % af basiskapitalen. Aktiekapitalen og de overforte overskud er det, der kan kaldes
for aegte kernekapital, idet det har direkte grobund i banken.

Til kernekapitalen kan dog jf. bekendtgerelsen § 10 medregnes hybrid kernekapital. Hybrid
kernekapital er ansvarlige 14n, der som udgangspunkt har uendelig lobetid, og hvor det alene
er pa pengeinstituttets (lantagers) initiativ, der kan ske indfrielse. Den hybride kernekapital
md maksimalt udgere 50 % af kernekapitalen, jf. bekendtgerelsen § 12. Hybrid kernekapital

stilles ofte til radighed fra andre kreditinstitutter og centralbanker.

Supplerende kapital ligner den hybride kernekapital. Den indeholder ansvarlig lanekapital, der

jf. bekendtgerelsen § 25, ikke ma medregnes for mere en 100 % af kernekapitalen. Der er

® http://www.finansraadet.dk/politik/kommentarer/2010/individuelt-solvensbehov-et-tal-fortaeller-ikke-alt.aspx
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oftest aftalt et forfaldstidspunkt for gaelden. For at der i basiskapitalen bliver taget hgjde for
indfrielse af den supplerende kapital, begynder der 3 ar for forfald en nedtrapning af, hvor
meget af den ansvarlige lanekapital, der medregnes i basiskapitalen (bekendtgerelsen § 25 stk.

2).

Det er dermed klart, at jo mere hybrid kernekapital og supplerende kapital et pengeinstitut
har, desto dyrere er bankens basiskapital. Nar der er tale om 14n, skal disse ogsa forrentes — og
som markedet for hybrid kernekapital og supplerende kapital er pt. er der noget der tydet pd,

at hvis det kan lade sig gore at optage ansvarlige 1an, sa vil prisen (altsé renten) vaere hgj.

Risikovagtede poster

Danske pengeinstitutter skal jf. LFV § 142 opgere de risikovagtede poster. De risikovaegtede
vaegtede poster er en kapitalmassigt opgerelse af de risici banken lgber ved at drive
forretningen. Finanstilsynet fastsatter jf. LFV § 143 narmere regler for opgerelsen, og de
reguleres derfor efter bekendtgerelse om kapitaldekning. De risici pengeinstitutterne skal
opgere er blandt andet:

e Operationel risiko, hvor kapitalen dakker risikoen for tab som folge af
uhensigtsmaessige eller mangelfulde interne procedurer, menneskelige og
systemmeessige fejl eller som folge af eksterne begivenheder inklusiv retslige risici

o Kreditrisiko, risikoen for tab pa udlan eller verdiforringelser pa stillede sikkerheder.

e Markedsrisiko; risikoen for tab pa de finansielle markeder

e Likviditetsrisiko, risikoen for et uafdaekket funding behov.

Jf. kapitaldekningsbekendtgerelsen findes der flere forskellige opgerelsesmetoder for
pengeinstitutternes risici, en standardmetode eller en individuel metode. Hvis et pengeinstitut
ikke ensker at bruge standardmetoden, er det Finanstilsynet, der skal godkende den
individuelle metode. Idet de fleste pengeinstitutter bruger nogle standardiserede metoder, vil

jeg ikke her komme narmere ind pa den individuelle metode.

Den operationelle risiko opgeres som 15 % af et gennemsnit af indtegterne fra de seneste 3
ar. Markeds- og likviditetsrisikoen beror mere pé en vurdering af hvad der ligger bag.
Langt hovedparten af de risikovaegtede poster stammer dog fra kreditrisikoen, hvilket er

naturligt, da pengeinstitutternes primere forretningsomrade netop er udlan. I kreditrisikoen
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tages hgjde for at der er forskellige risici i udlanene, alt efter hvad og hvem der lanes ud til,
forstaet pd den made om det er offentlige institutioner, detailkunder, erhvervskunder osv.
Udlénet kan derfor bade op- og nedvagtes. De risikovagtede poster til kreditrisiko reguleres
efter kapitaldeknings bekendtgerelsens kapitel 4, hvorfra der her kommet er par eksempler pé
vaegtning.
e Eksponering til Nationalbanken, offentlige institutioner og EU vagtes med 0 %
e Eksponering til detailkunder maksimalt svarende til modverdien af 1 mio. € vegtes
med 75 %.
e Eksponering sikret ved pant i fast ejendom, brugt til beboelse, og hvor udlanet ligger
inden for 80 % ved parcelhuse og 60 % ved fritidsboliger vaegtes med 35 %.
e Engagementer hvorpa der er opstiet vasentlig restance i mere end 90 dage vagtes
med 150 % nar mindre en 20 % af den usikrede del af eksponeringen er nedskrevet.

(Med vasentlig menes kr. 1.000 for detailkunder og kr. 10.000 for alle andre).

Med baggrund i de forskellige vaegtninger, er det vigtigt pengeinstitutterne er opmarksom pa,
til hvad og hvem de tilbyder udlan, og hvordan de sikrer udldnseksponeringerne. Dette for at
sikre, der er en spredning pd udlanet, bade pé fordeling af udlanstype og geografi, for at sikre

en kreditrisiko, der er tilpasset pengeinstituttet.

Ringkjobing Landbobank — Solvens

Ringkjebing Landbobank har, og har siden den ferste offentliggarelse af det individuelle
solvensbehov 1 2010 haft, opgjort det individuelt solvensbehov til at ligge under lovens krav
pa 8 %. Da solvenskravet altid er mindst 8 %, jf. LFV § 124 stk. 4, er bankens minimum
derfor de i LFV § 124 stk. 2 nr. 1 fastsatte 8 %.

Den faktiske solvens er dog noget storre og blev i1 2011 beregnet séledes:
2.817.823 x 100

13188002 ot
Bankens solvens har ud fra samme opgerelsesmetode, set saledes ud de seneste 5 ar:
2011 2010 2009 2008 2007
Solvens 21,4 22,4 20,2 16,3 13,0
Kernekap.procent 19,8 18,6 16,6 13,0 11,2
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Banken har séledes i hele perioden haft en meget solid solvensoverdaekning, og ar for ar blot
oget denne yderligere. Solvensen bestar som bekendt af to faktorer, basiskapital og

risikovegtede poster.

Ringkjebing Landbobanks har en staerk basiskapital der bestir primert af overforte overskud.
Herudover har banken 1 2011 kun relativt lidt efterstillet kapitalindskud i form af hybrid
kernekapital pd 200 mio. kr. og ansvarlig lanekapital pa yderligere 200 mio. kr.. Banken har
dog 1 perioden fra 2008-2010 haft yderligere ansvarlige 1an pa 200 mio. kr. der 1 sin tid blev
optaget til at sikre udsving samt gge mulighederne for at veekste. Den staerke kernekapital
kommer ogsa til udtryk via den opgjorte kernekapitalsprocent, der beregnes pa samme vis
som solvensen, men hvor basiskapitalen erstattes med kernekapitalen. Bestod bankens
basiskapital alene af kernekapitalen, ville banken fortsat have en flot solvensoverdakning.
Dette viser netop, at banken ikke er athaengig af den efterstillede kapital, men kan i forhold til

solvensen indfri den til enhver tid.

Baggrunden for bade den stigende solvens og kernekapitalsprocent er, at banken har forméet
at holde de risikovagtede poster pa et naesten uaendret niveau i hele perioden, samtidig med at
det overforte overskud er vokset. De risikovagtede poster, stammer primart, ligesom hos
andre pengeinstitutter, fra kreditrisikoen. I de senere ar, har det netop varet kreditrisikoen
Finanstilsynet har fokuseret p, nér de har aflagt beseg hos de danske pengeinstitutter, og
mange har oplevet, at skulle oget de risikovagtede poster netop til kreditrisikoen.
Ringkjebing Landbobank har pa nogle punkter tvaertimod varet mere forsigtige end
Finanstilsynet’, hvilket netop siger, noget om bankens forsigtige kreditpolitik, der er med til at

sikre en solid bank.

Banken har en fordeling af udléan og garantier med 28,1 % til privatkunder og 71,8 % til

erhverv. Banken har ved bade at have privat- og erhvervskunder en stor risikospredning af sit
udldn. Privatkunderne er helt naturligt mange, og bankens eksponeringer til privatkunderne er
forholdsvis smé, sammenlignet med erhvervskunderne. Ligesom banken ogsa har en fornuftig

geografisk spredning af udlanet.

7 http:/finanswatch.dk/secure/Finansnyt/Pengeinstitutter/article3001071.ece
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Eksponeringen til erhverv har en stor spredning pa brancher. Der hvor banken har sterst
eksponering er udlan til energiforsyning primert 1 udlandet men ogsd 1 Danmark 1 alt 21,8 %,
samt udlan til fast ejendom 1 alt 11,4 % og landbrug i alt 10,8 %. Banken har eller en meget
jevn fordeling af sin udldénsmasse uden store eksponeringer til alene en branche. Bankens
udlan til energiforsyning er dog ret atypisk for pengeinstitutter af Ringkjobing Landbobanks
storrelse®. Men netop energiforsyning er, som tidligere naevnt, bankens nicheomrade,
oparbejdet igennem 20 4r, og jf. bankens regnskab er der gode modeller til sikring af disse
udlan. Eksponeringen til landbruget, er endvidere diversificeret ved, at der ikke sker udlan
alene til en type landbrug, ligesom banken giver udtryk for, at der er foretaget de nedvendige

nedskrivninger pa udlénet indenfor branchen’.

Skjern Bank — Solvens

Skjern Bank har allerede siden 2008 offentliggjort sit individuelle solvensbehov.

2011 2010 2009 2008

11,5 10,5 9,7 1,5

Som det ses, har behovet de senere ar ligget over det minimum pé 8 % loven fastsatter.
Banken leber altsd nogle risici, hvor der skal som et minimum skal afsattes mere kapital til
imedegielse af tab, end lovens minimum pé 8 % fastsatter, banken skal dermed folge LFV §

124 stk. 5 om minimum solvens. Bankens faktiske solvens ses i nedenstaende tabel.

2011 2010 2009 2008 2007
Solvens 15,8 16,1 15,6 12.4 13,5
Kernekap.procent 11,1 11,2 10,4 10,2 11,1

Banken har, som det ses, en solvensoverdakning i forhold til det individuelle solvensbehov
Ligesom det individuelle solvensbehov er steget fra ar til ar, er den faktiske solvens ogsa

steget. Det ses dog, at bankens faktiske solvens er blevet kraftigt forbedret fra 2008 til 2009.
Dette skyldes primert at Skjern Bank har deltaget i Bankpakke II, og herigennem hjemtaget
hybrid kernekapital. Udover Bankpakke II valgte banken i 2009 at udstede obligationer som
ansvarlige lanekapital (supplerende kapital), hvilket samlet set har vaeret med til at forbedre

og stabilisere bankens solvens.

$Arsrapport 2010 fra Spk. Sjzlland, Spk. Kronjylland og ArbejdernesLandsbank samt arsrapport 2011 fra Spar
Nord, Sparbank og Vestjysk Bank
? Ringkjebing Landbobank arsrapport 2011 — note 38.
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Skjern Banks basiskapital, er dermed sammensat af bdde aktier, overforte overskud, hybrid
kernekapital samt supplerende kapital. At banken har supplerende kapital, kan ogsa ses ved, at
der er en relativ stor forskel pa kernekapitalsprocenten og solvensen.

Banken har ansvarlige 1an, der forfalder i hhv. 2014, 2015 og 2017. Dette betyder, at der
allerede for 2012 vil vaere en del af kapitalen, der ikke teeller med til den supplerende kapital

grundet bestemmelsen 1 LFV § 25 stk. 2.

Opgerelsen af bankens kernekapitalprocent viser, at banken har varet nodsaget til at optage
bade hybrid kernekapital samt supplerende kapital for overhovedet at overholde lovens
solvenskrav. Kernekapitalprocenten er fra 2009 meget taet pa det individuelle solvensbehov,
og 12011 ville det ikke have varet muligt at drive bank, uden den supplerende kapital.
Kernekapitalen har i perioden primert vaeret belastet af negative resultater i 2008 og 2009,
ligesom de to seneste ar alene har bidraget med beskedne resultater. Positivt for banken, er
dog, at de 1 de seneste 3 krisear ikke har oget de risikovegtede poster, men holdt dem pé et

uzndret niveau.

Banken udlan er fordelt med 30 % til private, 68,8 % til erhverv og 1,2 % til offentlige
myndigheder. Ligesom hos andre pengeinstitutter har banken selvfelgeligt mange privat
kunder, hvorved risikoen pa udlanet hertil er fordelt p4 mange kunder. Banken har indenfor
udlan til erhverv ligeledes en veldiversificeret portefolje, med storst eksponering til fast
ejendom 20,6 % af det samlede udlén og land/jagt/skovbrug med 14,2 % af det samlede
udlan. Geografisk set er udlanet primart sket 1 bankens lokalomrader, dog er bankens
eksponering mod ejendomssektoren ydet i hele Danmark og Nordtyskland. Specielt
finansiering af ejendomsprojekter er gdet mindre godt, og banken har méttet nedskrive og
afvikle en del af disse engagementer. At det evrige udlén er sket i bankens primare
markedsomrade, kan vere en strategisk beslutning, fordi det er disse omrader banken kender,

specielt nar der er tale om vurdering af de for eksponeringerne stillede sikkerheder.

Likviditet
Ud over at leve op til solvenskravet for at drive pengeinstitutvirksomhed, skal
pengeinstitutterne leve op til lovens krav om tilstraekkelig likviditet. I Lov om Finansiel

Virksomhed § 152 stk. 1 fastsattes kravet til likviditet som:
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e 15 % af de geeldsforpligtelser det pahviler pengeinstituttet at udbetale pa anfordring,
eller med kortere varsel end 1 maned.
e 10 % af pengeinstituttets samlede galds- og garantiforpligtelser fraregnet efterstillede
kapitalindskud, der kan medregnes ved opgerelsen af basiskapitalen.
Det er dog alene det storste af ovennavnte krav, ndr likviditeten er beregnet, der er galdende.
Lever pengeinstitutterne ikke op til likviditetskravet skal dette indberettes til Finanstilsynet,
som fastsetter en kort frist til at f4 kravet opfyldt, sker det ikke, mé det konstateres, at
pengeinstituttet har lidt det, vi kalder for likviditetsdeden.

Kassebeholdning, fuldt ud sikre og likvide anfordringstilgodehavender hos kreditinstitutter og
forsikringsselskaber samt beholdning af sikre, let selgelige, ubelante vaerdipapirer og

kreditmidler kan jf. LFV § 152 stk. 2 telles med til likviditeten.

Likviditet — Ringkjebing Landbobank

Ringkjebing Landbobank har ved udgangen af 2011 en likviditetsoverdekning pa 141 %.
Overdekningen er fra 2010 faldet med 100 %-point, hvilket blandt andet skyldes, at banken
har fertidsindfriet leengere lobende 1an pa 1 mia. kr.'’. Det skyldes sandsynligvis, at banken,
som gnsket, ikke har haft mulighed for at gge udlanet efter deres forretningsmodel, dermed
har de ikke har haft behov for en sd markant likviditetsdeekning. Banken har 1 gvrigt opsat
likviditetsbudget for de naste 3 ar, hvilket er muligt for banken, idet likviditetsberedskabet
bestar af letselgelige barsnoterede obligationer og aktier samt tilgodehavender i primeert
danske banker. Ligesom banken i gvrigt ser ud til at have en meget sund forretning, hvorfor
jeg vurderer at det pd ingen mader er alarmerende med faldet i likviditetsoverdaekningen, og

banken fortsat har en passende likviditetsoverdekning.

Likviditet — Skjern Bank

Skjern Banks likviditet er ved ugangen af 2011 opgjort med en overdekning pa 159,8 %.
Bankens overdakning pa solvensen er blevet styrket de senere ar, men har pé intet tidspunkt
varet alarmerende lav. I de kommende ar, kan banken dog fa nogle udfordringer, idet de skal
starte tilbagebetaling af statsgaranterede 1&n pé 1,5 mia. kr.. Dermed skal banken have

refinansieret ca. 800 mio. kr., hvorefter der alene forventes en likviditetsoverdaekning pa 50

' Ringkjeobing Landbobank Arsrapport 2011
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%. Banken har lagt en plan, der indeholder flere forskellige tiltag; reducere udlanet, oge
indlanet samt beléne udlén i Nationalbanken''. Der kan vaere store risici forbundet med
tiltagene, da specielt regulering af ind- og udlanet kan fejle, ligesom det principielt kan vise
sig, at bankens udlan er sé ringe, at det ikke kan belanes. S til trods for det gode
likviditetsberedskab, vurderer jeg, at der for banken kan lure en reel risiko kort ude 1

fremtiden.

Performance

Ud over at se pa hvordan banken lever op til lovens krav, er det ogsé vasentligt at se pa
hvordan banken formar at udnytte sin kapacitet, og hvilke muligheden banken har, set i lyset
af hvordan balancen ser ud 1 dag. Nar vi ser pa banken fra aktionarernes synsvinkel, er det
oplagt, at aktionaren som invester ensker at investere i den bank, der performer bedst. Dette
ud fra, som tidligere naevnt, at investor/aktionaren er rationel. Nar dette er sagt, er det vaerd at
navne, at bankernes aktionarer ofte er kunder 1 banken, der keber aktierne af helt andre
arsager end den performance banken kan levere. Mange aktionerer har et personligt forhold
til banken, og keber aktierne mere af folelsesmessige arsager. Jeg vil dog tage det
udgangspunkt, at aktionaeren er en rationel investor, der selvfolgelig vil velge at investere 1

den aktie der er bedste for denne = giver det bedste afkast.

Ringkjebing Landbobank havde ved udgangen af 2011 17.660 aktionarer, det oplyses i
arsregnskabet at alene ATP ejer mere end 5 % af aktiekapitalen. Skjern Bank havde ved
udgangen af 2011 14.700 aktionarer, hvoraf ingen ejer mere end 5 % af aktiekapitalen. For
begge bankers vedkommende, er der altsa tale om, mange aktionerer med relativt i aktier.
Det tyder altsa pa, at det primert er private investorer, som med stor sandsynlighed ogsé er

bankens egne kunder.

Ringkjebing Landbobank har altsé ATP som umiddelbart eneste institutionelle investor. ATP
har professionelle tradere til at vurdere de aktier de investere i, og de investerer alene med
henblik pa risikospredning, og fordi de tror p4 et hejt afkast'?. Dette giver et fingerpeg om, at
den rationelle investor 1 investeringsmarkedet tror pa Ringkjebing Landbobanks aktie som

investeringsobjekt.

' Skjern Bank Arsrapport 2011
"> www.atp.dk
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ROE

Bankernes egenkapital bestdr, som tidligere naevnt, af aktiekapital og overforte overskud.
Egenkapitalen er en del af basiskapitalen, som er afgerende for hvor meget banken kan 1dne
ud. Det er derfor relevant at se pa, om det overhovedet kan betale sig at lane pengene ud, altséa
om der kommer et afkast ud af dette. Dette gores med ROE, return on equity eller pd dansk

egenkapitalen forretning.

Resultat efter skat

ROE beregnes som ;
Egenkapital

Egenkapitalens forretning 1 et pengeinstitut kan sammenlignes med en alternativ investering
af samme risiko. I dette tilfelde hvor jeg velger at se pa bankaktier, betragter jeg en anden
lignende alternativ investering, som varende en anden bankaktie, uanset jeg godt ved, at der
kan vere forskellig risiko i forskellige banker. Investor ma antages, at ville investere i den
aktie, der giver det bedste afkast. Det er derfor vigtigt for pengeinstitutterne at performe godt

pa egenkapitalens forrentning.

ROE pa de to banker

For investor er det selvfalgelig vigtigt, at se pa hvordan forventningerne til ROE er
fremadrettet. Men det kan alligevel vare interessant at se pd, hvordan Ringkjebing
Landbobank og Skjern Bank har performet bagud i tid, idet dette kan give en indikation af,
hvordan de to banker er drevet. ROE er et relativt nogletal, der ikke siger s& meget, nér det
star alene. Jeg vaelger derfor at se pa de to banker sammen, til trods for at dette ikke er helt
retfeerdigt for nogle af bankerne, idet de har vidt forskellige balancesterrelser og dermed har

to forskellige forretningsmodeller.

Jeg veelger her at se pé en 5 ars periode, hvor netop aret for finanskrisen indtog er med. Dette

er interessant fordi, der sket meget pa de finansielle markeder i perioden.

ROE efter skat 2011 2010 2009 2008 2007
Ringkjebing Landbobank 11,52 11,11 11,29 13,45 19,58
Skjern Bank 1,27 0,84 -2433 -12,54 8,07

Ud fra ovennavnte tabel, ses det tydeligt, at Ringkjobing Landbobank forrenter egenkapitalen
vasentlig bedre end Skjern Bank. Ringkjebing Landbobank har da ogsé vist at de er rigtig

Side 22 af 96



gode til forretning af egenkapitalen, idet banken de seneste 4 ar har faet titlen
“Danmarksmester i forretning af egenkapitalen blandt pengeinstitutter”'®. Banken har formaet
at opna stabile resultater igennem perioden, selvom der for Ringkjebing Landbobank, ligesom
for andre danske pengeinstitutter, skete et fald fra 2007 til 2008. Men de har altsa igennem
krisedrene udbygget deres egenkapital og til trods herfor fastholdt forretningen af denne.

ROE for Skjern Bank bearer tydeligt praeg af, at de har haft henholdsvis negative og beskedne
positive resultater. Banken har dog i perioden forméet at fastholde basisindtjeningen pa et
uzendret niveau. Arets resultat, og dermed bankens ROE, er dermed primeert praeget af store
nedskrivninger pa udlanet 1 2008 og 2009, og deraf tering pa egenkapitalen. Nedskrivninger
der dog ultimo 2009 begyndte at ligne hensattelser mere end direkte tab.

Ringkjebing Landbobank i drene ogsa haft en stigning i nedskrivninger pd udlanet, men har
ikke nedskrevet af naer en brekdel af udldnsmassen som Skjern Bank. Dette kan give en
indikation af, at Ringkjebing Landbobank, har varet vasentlig mere konservative 1 deres
kreditpolitik, ogsa i de gode ekonomiske ar hvor der kunne lanes ud til hvad som helst, end

Skjern Bank.

Der har dog i1 perioden ogsa varet udefrakommende faktorer, der har spillet ind pa bankernes
resultater. Blandt andet har deltagelse i bankpakkerne (en eller flere), samt betaling til

nedlidende pengeinstitutter og indskydergarantifonden mindsket bankerne resultat.

ROA

Efter at have set pa egenkapitalens forrentning, ROE er det relevant at se pa hvilket afkast
bankerne kan generere af den samlede investerede kapital. Det gores via nogletallet ROA,
return on assets eller pa dansk afkastningsgrad. Negletallet er et udtryk for, hvor meget
indtjening der opnas pr. krone aktiv, og dermed hvor gode pengeinstitutterne er til at skabe

indtjening pé kerneforretninger, nemlig udlén, investeringer osv.

Resultat efter skat
Aktiverne

ROA beregnes saledes

13 hittp://alm.]landbobanken.dk/Om-0s.3376.aspx og http://www.bank-info.dk/analyser/analyser-
2011/egenkapitalforrentning-2010.html
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Hvad negletallet dog ikke forteller noget om, er hvordan pengeinstitutterne har sammensat
deres balancer 1 gvrigt, og dermed hvilke aktiver der skaber indtjening og hvilke der ikke gor.

Men det viser da netop, om banken har formaet at skabe indtjening pa kerneforretningen, i

forhold til at andre banker.

Det kan dog ogsé opleves, at nogle banker har en hgj ROA 1 forhold til andre banker,
simpelthen fordi de leber nogle storre risici. Det er derfor vigtigt at have in mente at en hoj
afkastningsgrad kan afspejle en hgj risiko, og dermed i darlige ar kan blive til lav om end

negativ ROA.

ROA pa de to banker
Ligesom med ROE velger jeg at se pd nogletallet ROA pé de to banker sammen, idet

nogletallet er relativt, og ikke 1 sig selv umiddelbart forteller noget.

ROA 2011 2010 2009 2008 2007
Ringkjebing Landbobank 1,63 1,41 1,29 1,33 1,77
Skjern Bank 0,09 0,06 -1,82 -1,03 0,81

Ringkjebing Landbobank har i de seneste 5 4r, haft en relativ stabil afkastningsgrad, og har
endda i 2011 formaet at age ROA. Dette skyldes selvfelgelig deres meget stabile arsresultater
samt at de har reduceret balancen med 2 mia. en reduktion der primaert kan henvises til fald i

udlanet.

Skjern Banks afkastningsgrad er naturligt preeget af henholdsvis negative og beskedne
resultater, ligesom ved ROE. Samtidig har banken ikke reduceret balancen nevneverdigt. Nar
der ses isoleret pa ROA igennem den 5-arige periode, har banken altsa ikke formaet at udnytte
aktiverne til at skabe det, det handler om i bankdriften, nemlig bundlinje. Prover jeg derfor at
se pa bankens kerneforretninger, ind- og udlén, s har banken hvert ar haft rente- og
gebyrindtagter stabilt omkring 200 mio. kr., si det er desvarre de relativt store

nedskrivninger der har pavirket resultaterne.

Kan det sa siges, at bankernes kreditpolitik langt bagud i tid skinner igennem, nu hvor der er
krise? Ringkjebing Landbobank med en meget forsigtig kreditpolitik, og Skjern Bank med en,
1 hvert fald i forhold til Ringkjebing Landbobank, mere aggressiv kreditpolitik. Det kan det
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maske nok, men nar det er sagt, er det ogsa vigtigt at have in mente, at de to banker har vidt
forskellige balancestorrelser og deraf ogsé forskellige balancesammensatninger. Specielt for
Skjern Bank bliver sammenligningen derfor nok lidt uretferdigt, idet en nedskrivning pa et
engagement, alt andet lige, vil udgere en storre del af bankens aktiver, end en nedskrivning af

samme storrelse i Ringkjebing Landbobank.

Men fakta er, at Ringkjebing Landbobank i perioden fra 2007-2011 har nedskrevet i alt 492
mio. kr. og Skjern Bank har nedskrevet 432 mio. kr. Det er ikke muligt i regnskaberne at se,
hvordan nedskrivningerne fordeler sig, altsd om der er tale om nedskrivninger pé fa
engagementer indenfor samme branche, eller mange mindre engagementer fordelt pa
forskellige brancher. Men idet de to banker, med sa stor forskel pd balancen og dermed
udlénet, har nedskrivninger i samme storrelsesorden, er let af fa den tanke, om Skjern Bank

har fort en lidt for aggressiv kreditpolitik, der ikke har passet til deres forretningsmodel.

GAB - Rentefglsomhed

Pengeinstitutternes indtjening kan naturligvis blive pavirket af de rentezendringer der sker i
markedet. Hvis et pengeinstitut ikke serger for at holde styr pé sine rentefelsomme aktiver
(RLA) og passiver (RSL), sdledes pengeinstituttets balance er sé lidt rentefelsom som muligt,
kan det have store konsekvenser for pengeinstituttets indtjening. Ligesom ogsa

pengeinstitutterne risikovagtede poster vil blive pavirket pa grund af renterisikoen.

Med rentefolsomhed menes, at renten kan @ndre sig indenfor en given periode, og dermed i
sidste ende kan pavirke pengeinstituttets indtjening. Et pengeinstitut vil typisk have nogle

aktiver og passiver, der ikke er rentefolsomme, det kan eksempelvis vare at et pengeinstitut
udsteder ind- og udldn med fast rente, ligesom der ofte ses, efterstillede kapitalindskud med

fast rente.

For at opgere et pengeinstituts rentefolsomhed, skal derfor henholdsvis de rentefolsomme
aktiver og passiver lokaliseres, hvorefter selve gabet kan beregnes som RSA-RLS.

Ligesom som selve rentefolsomheden kan beregnes som RSA/RSL, séledes rentefolsomheden
lettere kan sammenlignes pengeinstitutter imellem. For rentefolsomheden gaelder, at jo tettere

nogletallet er pa 1, desto mindre rentefoelsomt er pengeinstituttet.
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Rentefglsomhed — Ringkjebing Landbobank

Ved at se pd Ringkjebing Landbobanks balance, er de rentefolsomme aktiver lokaliseret til at
veare tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker samt udlanet. De rentefolsomme
passiver bestdr af, geld til kreditinstitutter og centralbanker, indlan og anden gaeld samt en del
af de efterstillede kapitalindskud. En del af bankens efterstillede kapitalindskud er dog med

fast rente.

Banken har i de seneste 5 ar haft en rentefelsomhed meget taet pa 1, dvs. at pengeinstituttet

har en fin styring af samspillet mellem de rentefelsomme aktiver og passiver. Ved udgangen
af 2011 er den minimale rentefelsomhed, passivfelsom, hvilket betyder for banken, at ved en
rentestigning vil indtjeningen falde og omvendt hvis renten falder, vil indtjeningen stige, om

end det er ganske smd usving.

Rentefglsomhed — Skjern Bank

Skjern Banks rentefelsomme aktiver bestar ligeledes af tilgodehavender hos kreditinstitutter
og centralbanker samt udlénet. De rentefelsomme passiver bestér af, geeld til kreditinstitutter
og centralbanker, indl&n og anden geld samt en del af de efterstillede kapitalindskud. Skjern
Bank har igennem den gkonomiske krise veret nodsaget til at gge basiskapitalen med
efterstillede kapitalindskud. En stor del af disse er med fast rente, og vil dermed ikke pévirke

bankens indtjening, hverken nar renten falder eller stiger.

Skjern Bank har ogsé en meget fin balance mellem de rentefolsomme aktiver og passiver, og
har ligeledes en rentefolsomhed, der ligger meget teet pa 1. Ved udgangen af 2011 er Skjern
Bank aktivfelsomt, det vil sige, at hvis renten stiger, stiger indtjeningen ogsé, og omvendt

hvis renten falder.

Beregningen af rentefolsomheden for begge banker fremgar af bilag 1.

Tilsynsdiamanten

Tilsynsdiamanten er nogle retningslinjer udsendt af Finanstilsynet i 2010. Retningslinjerne
skal give aktionaren, kunden og omverdenen i det hele taget, en indikation af, hvornar der er
tale om pengeinstitut med hgj/lav risiko. Der er fastsat folgende graenseverdier:

e Summen af store engagement < 125 % af basiskapitalen
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e Udlansvakst p.a. <20 %

e Ejendomseksponering <25 % af de samlede udlan

e Stabil funding: udlan / arbejdende kapital fratrukket obligationer med en restlebetid

underiér<1

e Likviditetsoverdekning > 50 %
Indtil videre skal pengeinstitutterne ikke efterleve grensevardierne, men det er
udgangspunktet, at Finanstilsynet med udgangen af 2012 vil laegge mere vagt pa de 5
vaerdier, og herefter foretage en systematisk overvagning af pengeinstitutterne. Dette kan
betyde hyppigere indrapporteringer fra pengeinstituttet til Finanstilsynet, og dialog mellem
parterne om hvordan pengeinstituttet forholder sig til det faktum, at det ikke opfylder
grensevardierne. Efterlever pengeinstitutterne ikke tilsynsdiamantens granseverdier vil der
ske indskaerpelser, som jeg ikke pa nuvarende tidspunkt har yderligere kendskab til.
Da tilsynsdiamantens graensevardier traeder 1 kraft allerede fra udgangen af 2012 er det for

ledelsen i pengeinstitutter relevant allerede nu at se pa, hvordan de kan efterleve

retningslinjerne.

Tilsynsdiamant ultimo 2011 RingkjebingLandbobank Skjern Bank
Summen af store engagementer 41,7 % 34,8 %
Udlansvaekst -3,1% 2,7 %
Ejendomseksponering 11,4 % 20,6 %
Stabil funding 0,80 0,71
Likviditetsoverdaekning 140,5 % 159,8 %

Begge banker efterlever, som det ses af ovennavnte, de udvalgte pejlemaerker, og ligger pa de
fleste af indikatorerne langt fra maksimums- og minimumsvardierne. Den analyse jeg har
foretaget af de to banker, viser dog at der er tale om to vidt forskellige banker, med forskellige
fundamenter og forretningsmodeller. Herudfra vil jeg ogsa vurdere, at der er tale om to banker
med vidt forskellig risiko, Ringkjebing Landbobank som den bund solide bank, og Skjern
Bank som mere risikobetonede bank. Malt ud fra tilsynsdiamanten, kan det dog pa 3 punkter
se ud til at veere lige modsat, fordi Skjern Bank har nogle bedre vardier i forhold til
Ringkjebing Landbobank. Det tilsynsdiamanten ikke fortaller noget om, er netop hvordan
udlanet er sammensat og hvilken bonitet debitorerne har, ligesom méden at fremskaffe kapital

til banken ogsé er vesentlig.
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Det er selvfolgelig rigtig godt, at der bliver stillet skarpt pd, hvad der typisk har vaeret hgj
risiciene og derfor ofte dedsdrsagerne 1 de pengeinstitutter, der er gdet konkurs. Men nér det
er sagt, s er der ogsa pengeinstitutter, der levede op de fastsatte grenseverdier i
tilsynsdiamanten ved seneste opgerelse, og som alligevel er gaet konkurs. Det varktej, der
dermed skulle vaere med til at skabe tryghed omkring pengeinstitutter, har maske tveertimod
gjort det modsatte. Det er derfor vigtigt, at omgivelserne ikke stoler blindt pa vardierne, og
alene maler pengeinstitutternes risiko ud fra tilsynsdiamantens verdier, men foretager en

storre og dybere betragtning.

WACC
WACC stér for Weighted Average Cost of Capital eller pd dansk; vegtet gennemsnitlig

kapitalomkostning. Begrebet fortaller noget om hvordan pengeinstitutterne funder sig — altsa
hvorfra de skaffer kapital, og hvilken omkostning de har herved. Pengeinstitutterne skaffer sig
kapital pa flere mader, forst og fremmest er der egenkapitalen, der bestér af aktiekapitalen og
overforte overskud, herudover er der fremmedkapitalen bestdende af indlan, penge lant 1

andre banker/kreditinstitutter, udstedte obligationer, efterstillede kapitalindskud osv.

ky,=ks(1—-T)L+ k.(1-1L)
WACC beregnes ud fra ovenstaende formel, hvor kg siger noget om omkostningen pr. enhed
fremmedkapitalen, og k. er omkostningen pr. enhed egenkapital. T er skattesatsen, og L er

andelen af passiver fratrukket egenkapital 1 forhold til aktiver.

Omkostningen til fremmedkapitalen bestar af betalte indl&nsrenter til bankens kunder, til
obligationsejerne, og den renteudgift, der skal betales til andre banker/kreditinstitutter for at

lane kapital der.

Rentudgifter

Prisen per enhed fremmedkapitalen beregnes som kg = : ,
Passiver—Egenkapital

Omkostningen til egenkapitalen er mere et udtryk for det afkast, egenkapitalen kraever for at
veere tilfredsstillet, dette afkast forudsattes at vaere ens for alle pengeinstitutter i Danmark,
saledes WACC bliver sammenlignelig. Dette til trods for at risikoen i pengeinstitutterne ogsé
er forskellig. For at tilfredsstille investor, kreever denne som tommelfingerregel, et afkast pa
det dobbelt af en 10-arig statsobligation. Baggrunden herfor er, at investor vil have et

merafkast for at lebe en risiko.
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Prisen per enhed beregnes efter CAPM som k, = 17 + [ (ky, — 77)
I formlen udtrykker beta den systematiske risiko der settes til 1, rr er den risikoftrie rente og
kn investors forventede afkast. Den systematiske risiko, er som navnt, ikke ens i alle danske

pengeinstitutter, men for sammenligneligheden, ses der her bort fra dette.

For at vaere s konkurrencedygtigt som muligt, handler der for pengeinstitutterne om, at have
en sa lav gennemsnitlig kapitalomkostning som muligt. I hovedtrak kan det siges, at
marginalen fra WACC og op til den rente pengeinstitutterne kan krave af kunderne, er
afgerende for deres indtjening. Hvis det antages, at pengeinstitutterne har pracis samme
rentemarginal, vil det pengeinstitut med lavest WACC kunne fastsatte en lavere rente til
kunderne, og dermed malt pa prisen vare mest konkurrencedygtige. Set fra en anden vinkel
hvor det antages at renten i pengeinstitutterne er ens, sd vil det pengeinstitut med den laveste

WACC have den hgjeste indtjening.

For ar tilbage var tesen, at WACC skulle veare sa lav som muligt, og helst ligge under
pengemarkedsrenten. Det skyldes, at ligger WACC, altsa omkostninger, over
pengemarkedsrenten, kan banken principielt ligesa godt realisere sine aktiver og betale sine
passiver, og herefter investere i pengemarkedsrenten, da omkostningerne ved at drive

pengeinstitutvirksomhed da er for store.

Den gkonomiske krise har dog vendt lidt op og ned pé dette. Det er blevet sverere at skaffe
billig kapital, samtidig med, at pengemarkedsrenten holdes pa et meget lavt niveau, i et forseg
pa at skubbe gang i gkonomien. Aflenningen til egenkapitalen er dermed blevet tilsidesat, for

fortsat at holde gang i forretningen.
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WACC - Ringkjgbing Landbobank
Ringkjebing Landbobank funder sig primert ved indldn, med mindre 14n 1 andre banker og
kreditinstitutter, udstedte obligationer samt selvfoelgelig med egenkapitalen.

Jeg vil prove at se nermere pé, hvordan bankens kapitalomkostninger fordeler sig.

WACC for ar 2011 beregnes saledes:
( 245.291

17.549.023 — 2.483.120
) X (1 —25%) X ( )

17.549.023 — 2.483.120 17.549.023
4 (4% 4+ 18% —4%)) x (1 (17.549.023 _ 2.483.120) 18030
0 0 0 17.549.023 o 0

I nedenstdende tabel vises, udviklingen pa henholdsvis fremmedkapital- og
egenkapitalomkostningen og WACC de seneste 5 ar. Desuden er vist hvor stor en del af
fundingen, der er fremmedkapital (L).

WACC" Fremmedkapital Egenkapital L
2007 2,9047 2,1800 0,7247 0,9094
2008 3,5810 2,7878 0,7932 0,9009
2009 2,4975 1,5802 0,9173 0,8853
2010 2,0083 0,9945 1,0138 0,8733
2011 2,1803 1,0483 1,1320 0,8585

Som det ses, er bankens WACC hen over drene faldet, med undtagelse af ar 2008.

Bankens omkostninger til fremmedkapitalen er faldet i perioden, og modsat er omkostningen
til egenkapitalen steget. Egenkapitalen er som udgangspunkt den dyreste geeld at aflenne, idet
der her tages udgangspunkt i at investor, altsd aktionarerne, ensker et afkast, der er det
dobbelte af investering til en risikofri rente, idet de skal have et merafkast for at investere

pengene risikofyld, prisen per enhed egenkapitalen er dermed 8 %.

Grunden til stigningen 1 2008 er umiddelbart, at banken i 2. kvartal 2008 optog et ansvarlig
lan pa 27 mio. euro variabelt forrentet, ligesom prisen pa penge, og dermed ogsa prisen pa

bankens indlin, steg markant i slutningen af aret. Rentestigningen ses tydeligt at de to

" Bilag 2
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nedenstdende grafer, der viser udviklingen i henholdsvis pengemarkedsrenten Cibor3 fra 2007

til 2011, samt i den europaiske pengemarkedsrente Euribor3'® for en leengere periode.
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Desuden ses det, at pengemarkedsrenten faldt markant efter 2008. Nar Ringkjebing
Landbobanks WACC sa ikke de efterfolgende ar er faldet tilsvarende, skyldes det
sandsynligvis to ting. Den ene ting er, at der 1 2008 blev séet tvivl om hvor solid den danske
pengeinstitutsektor er, med baggrund i de bankkrak der skete 1 2008, hvorfor prisen pa kapital
til bankerne som navnt steg. Den anden ting er, at banken har fundet sig med en sterre andel
egenkapital frem for fremmedkapital, og som tidligere naevnt er netop egenkapitalen den dyre
finansiering. Dette ses ogsa tydeligt i 2010 og 2011, hvor udgiften til den samlede aflenning

af egenkapitalen oversted udgiften til fremmedkapitalen.

Ringkjebing Landbobanks WACC 6,0000%
lignet med kedsrent >-0000% /A\
sammenlignet med pengemarkedsrenten
s peng 4,0000% RKLBB
Cibor3, viser da ogsé, at bankens 3,0000% /\\ Cibor3
samlede kapitalomkostning er hgjere end|  2,0000% 4\% FK
0, - m—

den forretning der vil kunne opnas i 1,0000% —EK

o ] 0,0000% ——
markedet. Ser vi derimod alene pé 2007200820092010201 1

fremmedkapitalomkostningen, formér

banken at funde sig lige under pengemarkedet. Banken har en sund forretningsmodel, de
tjener penge, og har et stabilt kapitalgrundlag. Nér pengemarkedsrenten igen stiger, fordi
okonomien er kommet i gang igen, bliver der, som tidligere, ogsa plads til at tilfredsstille

egenkapitalen.

15 http://www.euribor-rates.eu/euribor-charts.asp
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WACC - Skjern Bank

Skjern Banks funding ligner p4 mange omrdder Ringkjebing Landbobanks. De funder sig
primert med indldn, udstedte obligationer og egenkapital. Der hvor de skiller sig ud, er at de i
forhold til deres balance har en vesentlig storre andel efterstillede kapitalindskud, dvs. hybrid

kernekapital og ansvarlig lanekapital.

12011 ser Skjern Banks WACC saledes ud:

( 106.970

5.249.140 — 380.717)
5.249.140 — 380.717

— 0
) X (1-25%) x ( 5.249.140

+ (4% +1(8%—4%)) x| 1- (5'249'140 — 380'717) = 2,1086 %
’ R 5.249.140 — o °

WACC'" Fremmedkapital Egenkapital L
2007 2,7719 1,9712 0,8007 0,8999
2008 3,3441 2,6839 0,6602 0,9175
2009 2,5731 1,9743 0,5988 0,9251
2010 1,8956 1,3419 0,5537 0,9308
2011 2,1086 1,5284 0,5802 0,9275

Som det ses af tabellen har Skjern Bank 1 perioden gennem den gkonomiske krise forméet at
senke sin WACC. 2008 var ligesom for mange andre danske pengeinstitutter ogsa et dyrt ar
for Skjern Bank, idet fremmedkapitalen steg markant 1 pris. Banken har igennem krisen
optaget efterstillede kapitalindskud af flere omgange. Der er bade tale om hybrid kernekapital
og ansvarlig ldnekapital. En del af kapitalen bliver forrentet med en relativt hoj fast rente, set
ud fra dagens kapitalmarked, men da det blev optaget var prisen passende, idet den
selvfolgelig ogsa er tilpasset den risiko der var i markedet. Der er ingen tvivl om at risikoen 1

2008-2009 blev betragtet som verende hej, og méske stadigvek gor det.

Nar Skjern Banks WACC er faldet, skyldes det blandt andet, at de 1 perioden forholdsmaessigt
har oget andelen af fremmedkapital, der dog til trods for de lidt dyre efterstillede
kapitalindskud primart bestar af indlan, hvortil bankens i perioden udgift er faldet'’. En stor

' Bilag 2
' Arsregnskab 2007-2011 noter vedr. renteudgift.
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del af bankens efterstillede kapitalindskud forrentes med en fast rente i spendet mellem ca. 6-

11 %.

Skjern Banks kapitalomkostninger er bade
6,0000% .
samlet set, men ogsé alene malt pa 5,0000% SkJelin
: : 4,0000% \ Dan
fremmedkapitalen hgjere end 3: 0000% - e Cibor3
pengemarkedsrenten. Selvom den samlede 2,0000%
flonning af bankens egenkapital ikke er s | ooooee | —— o
aflenning af bankens egenkapital ikke er sa 0.0000% —
hej, netop fordi der ikke fundes med s4 stor ISR —EK
Vv v YV
en andel egenkapital, er der noget der tyder

p4, at hensynet hertil heller ikke behover vere sa stort. Banken har andre problemer, der nér
og hvis de lases, vil betyde at egenkapitalen kan blive aflennet. Skjern Banks WACC vil ogsa
pa papiret se bedre ud, nar pengemarkedsrenten igen stiger. Dette vil sandsynligvis ske nar
Danmarks ekonomi kommer i gang igen. Men banken vil da ogsa vare nedt til at aflonne
egenkapitalen, ligesom andelen af egenkapital vil stige — hvorved den samlede WACC stiger.
Skjern Bank vil da bliver mindre konkurrence dygtig end Ringkjebing Landbobank i det

banken kan vere nedt til at haeve renten, for forholdsmeessigt at opnd samme indtjening.

ICGR

Et andet sammenlignings grundlag er, at se pa hvilken vaeekstmulighed pengeinstitutterne har
ud fra den indtjening de genererer, ud fra det sker til samme produktmix som de har i
forvejen, og samtidig fastholde solvensen. Det kan udtrykkes via begrebet internal capital
generation rate, [ICGR der beregnes ude fra folgende formel:

1 Indtjenin Indtjening — udbytte
ICGR = ] g ] g y

Egenkapital/Balance X Balance x Indtjening

ICGR udtrykker i procent hvor meget aktivmassen, dvs. udlanet, kan stige, uden der sker
@ndring i solvensen. Dette kan alene lade sig gore, pd baggrund af pengeinstituttets
indtjening. Det er derfor ogsa klart, at de ar, hvor pengeinstitutterne har haft negative
resultater, har det ikke vaeret muligt at ege udlanet, uden det har kostet solvens.

Grunden til ICGR er vigtig, er at gget udlan skaber indtjening, som igen kan skabe gget udlan

der skaber indtjening etc. P4 denne made er det en positiv spiral at komme ind 1.
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ICGR - Ringkjsbing Landbobank

2011 2010 2009 2008 2007
ICGR"® 8,88 % 8,49 % 11,29 % 13,45 % 10,75 %
Udlansvaekst -3,1 % 0,8 % -6,1 % 1.7 % 10,8 %

I den 5 ars periode har Ringkjebing Landbobank haft fine regnskabsmeessige resultater, til at
skabe yderligere veekst ud fra samme udlansfordeling, som de hidtil har haft. Det skyldes
selvfolgelig, at banken i hele perioden, til trods for skonomisk krise, har formaet fine stabile

arsresultater.

Stigningen 1 ICGR 1 2008 og 2009 skyldes at banken, i netop disse to ar, ikke matte udbetale
udbytte til aktionarerne, grundet deltagelse 1 Bankpakke I. Selv nér der er betalt rente til
bankens kreditorer, indlanerne osv. er der fine vakst muligheder. I 2011 udger en
rentetilskrivning ca. 1,4 % af balancen, og der er dermed stadig store vaekst muligheder for

banken, uden de skal tere pa solvensen.

Sammenholdes bankens vaekstmuligheder med den realiserede udlansvakst, er det tydeligt at
de gode ekonomiske muligheder banken har, ikke er blevet udnyttet. Banken har konservativ
kreditpolitik, og den negative vakst kan selvfolgelig henge sammen med, at de
laneforesporgsler banken har faet, har veret for ringe, set i forhold til bankens politik. Men
noget kan tyde pa, at der ikke har vaeret laneforespergsler. Nedenstiende diagram viser netop
udlanseftersporgslen fra eksisterende kunder i alle danske pengeinstitutter fra ultimo 2008 til

ultimo 2011,

M Private

Erhverv

'* Bilag 3
1 www.statistikbanken.dk
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Heraf er der noget der tyder pé, at selvom banken har mulighederne, har efterspergslen
igennem arene med ekonomisk krise varet negativ, og banken har dermed ikke kunne oget

udlénet, til trods for bade et enske herom, og ekonomiske muligheder hertil.

ICGR - Skjern Bank

2011 2010 2009 2008 2007
ICGR? 1,27 % 0,84 % -24.33 % -12,54 % 7,01 %
Udlansvekst  -2,70 % -1,50 % 2,50 % -3.80 % 24,50 %

Skjern Banks ICGR har i perioden siden 2007 varet preeget af manglende indtjening. Banken
har siden 2007 ikke udbetalt udbytte til aktionererne af samme grund. Banken har haft nogle
store nedskrivninger, der har gjort, at de har styrket kapitalgrundlaget med efterstillede
kapitalindskud. Det har varet ganske fornuftigt, at banken ikke i drene har udbetalt udbytte til

aktion@rerne, idet vaekstmulighederne da ville have varet endnu mindre.

Bankens muligheder for at vaekste, uden det koster solvens, er dog trods positiv ICGR 1 2010
og 2011 fortsat ikke eksisterende. Det skyldes, at de knap, ud fra indtjeningen, kan betale
renter til kreditorerne, uden det koster solvens. Banken har da ogsa haft en negativ
udlansveekst, igennem alle krisedrene, dette haenger formegentlig sammen med
udldnsefterspargslen, som jeg har vist under ICGR for Ringkjebing Landbobank, men det kan
ogsd haenge sammen med, at banken har faet en mere konservativ holdning til udlan, ligesom

de kan have gnsket at slanke udlanet.

Udlanseftersporgslen, vil pa et tidspunkt vende tilbage, og banken skal da, som ICGR ser ud
nu, bruge solvens for at kunne tilfredsstille efterspergslen. Det vil jeg umiddelbart ud fra
bankens nuvarende kapitalgrundlag og solvens vurdere, kan give dem nogle udfordring. Til
gengeld, kan det vere, at der er lykkes at reducere bankens kreditrisiko sa meget, at de den

vej rundt, har styrket solvensen, og dermed udlansmuligheden.

" Bilag 3
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Indtjening pr. aktie

Grundstenen i de danske bankers kapital er aktiekapitalen. Aktionarens incitament til at
investere 1 bank aktier er, ligesom incitamentet til investering i andre objekter, at opna et
tilfredsstillende afkast. Der er ingen facitliste til hvad et tilfredsstillende afkast vil sige, idet
den enkelte investor kan have forskellig forventning hertil, ligesom et afkastet ogsd hanger

sammen med hvilken risiko investor tager.

Bankernes indtjening genereres med henblik pa at tilfredsstille ejerne, og dermed
aktionarerne. Jeg vil derfor antage at aktionaeren er rationel og investerer der hvor der opnas

mest indtjening pr. aktie.

Indtjening pr. aktie — Ringkjebing Landbobank

Ringkjebing Landbobank har, som tidligere navnt, klaret sig rigtig fint igennem de seneste
ars ekonomiske krise. De har efter omstendighederne haft nogle tilfredsstillende arsresultater
hvilket ogsé har indvirket, til, at banken har udbetalt udbytte til aktionaren, med undtagelse af
2008 og 2009, hvor det pga. Bankpakke 1 ikke var muligt.

Banken har igennem hele perioden haft en EPS der ligger omkring +/- 50 kr., med i denne

betragtning skal, at der er tale om en aktie pa nominelt 5 kr.

De udsving der har vaeret i nogletallet, er naturligt praeget af arsresultaterne, ligesom banken i
perioden har reduceret antallet af aktier med 240.000 stk.. Dette kan netop skyldes, at banken

har ensket at forbedre indtjeningen pr. aktie.

2011 2010 2009 2008 2007
EPS 56,76 50,97 46,05 45,80 65,97
Udbytte pr. 13,00 12,00 0,00 0,00 30,00
aktie
Payout ratio 22,90 % 23,54 % 0% 0% 45,47 %

Payout ratio, beskriver forholdet mellem udbytte og EPS, her ses, at aktionaren har faet en
meget stor del af indtjeningen pr. aktie udbetalt som udbytte. Aktionaren har dermed

modtaget et afkast, nu og her, pa baggrund af bankens indsats igennem aret. Payout ratio er
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dog faldet siden 2007, idet det i disse ar ogsa er vigtigt for banken at vise, den konsoliderer

sig, selvom bankens kapitalforhold er ganske solide.

Indtjening pr. aktie — Skjern Bank
Skjern Bank har igennem den gkonomiske krise haft sine udfordringer. Banken har, som
tidligere naevnt, ikke haft gode arsresultater, hvilket selvfolgelig ogsé giver udslag pa

indtjeningen pr. aktie.

2011 2010 2009 2008 2007
EPS 4,30 2,84 -80,54 -51,55 38,34
Udbytte pr. 0 0 0 0 5
aktie
Payout ratio 0 0 0 0 13,04 %

Skjern Banks aktie er pd nominelt 20 kr., og det er da her tydeligt, at aktionaren ikke
tilfredsstilles 1 naer samme grad som aktionaren i Ringkjebing Landbobank. Der udbetales
ingen udbytte, hvilket er en selvfelgelighed, ud fra de opndede resultater eller manglen pa
samme. Det ma derfor siges, at aktioneren ud fra de sidste 4 ars EPS ikke har det store
incitament til fortsat at veere aktionar 1 banken, aktionaren skal derfor tro pa den fremtidige

forretningsmodel Skjern Bank styrer efter.

Bankpakkerne?®'
Med finanskrisen 1 2008, matte der hjelp udefra til at sikre tillid og stabilitet i finanssektoren.
Der er derfor siden da indfert ikke mindre end 5 bankpakker, der alle har veret vesentlige for

sektoren — for nogle pengeinstitutter mere end andre.

Bankpakke | — Stabilitetspakken

I slutningen af 2008 blev Danmark ramt af en raekke uheldige bankkrak, med risiko for at det
danske finansielle marked kunne blive ramt mistillid fra sine kreditorer, og dermed skabe et
likviditetsproblem for bankerne. Krisen kunne dermed eskalere med endnu flere bankkrak. I
oktober 2008 blev der derfor indfert en statsgaranti séledes alle indlan og simple

tilgodehavender blev sikret, sdledes der ville ikke ske run pa en bank. Statsgarantien var

21

http://www.evm.dk/arbejdsomraader/finansielle-forhold-og-vaekstkapital/finansiel-stabilitet/initiativer
http://www.danskebank.com/da-dk/ir/Regulering/Bankpakker/Pages/Bankpakker.aspx

Side 37 af 96



geldende frem til 30/9-2010 hvorefter indskydergarantien igen tradte i kraft, dog forhgjet til
100.000 euro. Sektorens pris for garantien var bidrag pd 35 mia. til et privat beredskab, og
forst hvis disse penge blev brugt, skulle staten betale pa garantien. Indbetalingen blev set som
en garantiprovision, og hvis ikke alle pengene bliver tabt, gar resterne i Statskassen.
Ordningen var dermed ikke udgiftsfri for pengeinstitutterne, som frivilligt kunne deltage.

Alene fa pengeinstitutter fravalgte dog ordningen, netop af frygt for at miste likviditet.

Bankpakke Il — Kreditpakken

Frem mod arsskiftet 2008 fros finansmarkedet endnu mere til. Det blev svert for
pengeinstitutter at hente kapital i markedet, og der var frygt for der kunne opsta en
kreditklemme, hvor pengeinstitutterne ikke ville 1dne penge ud, selv til sunde projekt, fordi
pengeinstitutternes funding fremadrettet var tvivlsom. De kreditinstitutter, der tidligere havde
stillet kapital til rddighed for pengeinstitutterne, lukkede enten helt for kapitaltilforslen eller
satte en pris, der var sa hoj at pengeinstitutterne ikke havde rad til at betale.

Bankpakke II blev derfor indfert. Pakken gav mulighed for at pengeinstitutterne individuelt
kunne sage om lén i1 form af hybrid kernekapital. Lan der naturligvis skal forrentes og
tilbagebetales. Der er her taget hensyn til det enkelte pengeinstituts ekonomiske forhold.
Rente péd de pagaldende 1&n blev fastsat til ca. 10 %. Desuden indeholder aftalen en mulighed
for, at den hybride kernekapital kan omdannes til aktiekapital, safremt dette er nedvendigt, og
pengeinstituttet vil da have staten som aktioner. Der blev ligeledes mulighed at sege om

individuel statsgaranti som afleser for den fornavnte bankpakke 1.

Bankpakke Ill — Afviklingspakken

De bankkrak Danmark oplevede i perioden frem til oktober 2010 skete mere eller mindre alle
hen over en weekend. Det beted, at banken fra mandag morgen var helt lukket, og kunderne
kunne ikke bruge dankort, foretage betaling via netbank osv. I oktober 2010 blev bankpakke
III indfert, en pakke hvor afviklingen af en bank sker mere kontrolleret, ved at Finansiel

Stabilitet overtager aktiviteterne og driver forretningen videre mens banken afvikles.

Bankpakke 1V - Konsolideringspakken
Bankpakke IV har givet pengeinstitutter storre incitament til fusioner, inden et pengeinstitut

ndr sa langt, at det krakker. Det pengeinstitut der overtager et nedlidende pengeinstitut far en
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medgift fra Indskydergarantifonden, en medgift vil vaere billigere for fonden, end hvis det
nedlidende pengeinstitut matte lukke. Et pengeinstitut kan overtages efter en af to metoder
e De overtager alle aktiviteter, gode som darlige og far yderligere en medgift fra
Finansiel Stabilitet
e De overtager alene de sunde aktiviteter, og resten overdrages til afvikling via Finansiel
Stabilitet.
Det er desuden muligt for overtagende pengeinstitut at sege om statsgaranti/forlengelse af
eksisterende statsgarantier. Fordelen ved pakken er altsé at de simple kreditorer ikke mister

penge — og dermed fastholder tilliden til pengeinstitutsektoren.

Bankpakke V — Udviklingspakken
Bankpakke V er ligesd meget en hjzlp til bankerne som den er til landbruget og erhvervslivet.
Den bestar af 3 dele:
I.  FiH erhvervsbank overdrager sine ejendomsudlén til Finansiel Stabilitet, for at opnar
forbedrede muligheder for at funde sig.
II.  Der oprettes et landbrugsfinansieringsinstitut, der skal stotte det danske landbrug med
finansiering samt hjelpe de landmend der er kommet i klemme 1 krisen
III.  Hjaxlpe smé og mellemstore virksomheder med eksportgaranti og ansvarlige 1an.
Aftalen leegger op til, at andre pengeinstitutter med samme problemer som FiH erhvervsbank
har stdet 1, ogsd kan overdrage problematisk udlan til Finansiel stabilitet, der er dog stor

usikkerhed om hvordan dette vil kunne forega.

Bankpakkerne i Ringkjebing Landbobank og Skjern Bank

Bankpakkerne har ogsa haft indflydelse pa henholdsvis Ringkjebing Landbobank og Skjern
Bank. Ringkjebing Landbobank har alene deltaget i bankpakke I, og er derfor i dag helt ude af
bankpakkerne. Men det betyder ikke, at banken ikke fortsat betaler til krakkede
pengeinstitutter. Banken betaler selvfolgelig ogsé betalt sin andel, til de indskud
indskydergarantifonden ma deakke. Til trods for, at der ingen tegn er pa at Ringkjebing
Landbobank er i gkonomisk ufere, er bankens resultater 2008 alt 1 alt siden belastet med en

udgift pa tkr. 226.042 til bankpakke I og indskydergarantifonden.

Skjern Bank har bade deltaget i bankpakke I og bankpakke II, ligesom de selvfolgelig ogsa
har méttet bidrage til indskydergarantifonden. Til bankpakke I og indskydergarantifonden har
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banken i perioden betalt tkr. 66.410. Herudover hjemtog banken i november 2009 hybrid
kernekapital for 65 mio. kr. gennem bankpakke II, og banken har dermed haft en yderligere
udgift i sterrelsesordenen 15 mio. kr. Banken ansegte desuden om og fik bevilget en
kreditline pa 2 mia. for at sikre bankens likviditetsberedskab — denne kreditline har ogsé i
perioden fra 2009 og fremad varet benyttet.

Begge banker ville tydeligt have haft storre mulighed for konsolidering og deraf styrkelse af
deres kapitalgrundlag, hvis ikke de skulle betale til stotteordningen i bankpakke I samt
indskydergarantiordningen. Der er ingen tvivl om, at Ringkjebing Landbobank var med i
bankpakke I for at bidrage til ro 1 den finansielle sektor. Selvom banken hele krisen igennem,
har veret en stabil bank uden ekonomiske problemer, skabte deltagelsen i bankpakke I ogsa
ro hos bankens egne indskydere. Der kunne nemlig vare en potentiel risiko for, at bankens
indskydere ville traekke deres penge ud, og satte dem i et pengeinstitut, der netop deltog i

bankpakke I.

Skjern Bank har pga. store nedskrivninger haft brug for den kapitaltilfersel de har fiet. Havde
de ikke hjemtaget hybridt 14n igennem bankpakke II, ville de sandsynligvis skulle have hentet
kapitalen ude 1 markedet til en vaesentlig hgjere pris. Foruden styrkelsen af basiskapitalen
ville Skjern Bank 1 2011 nemlig have haft en solvens pa 14,08 %, og alene kunne téle
yderligere negative resultater pa 100 mio., dvs. pd niveau med resultatet for 2009. P4
optagelsestidspunktet i 2009, har det sandsynligvis fortsat veret usikkert, hvad fremtideO<n
bragte banken af nedskrivninger. Det ma derfor siges, at det har varet helt rigtigt for banken

at deltage 1 bankpakke II, med sigte pa fortsat at have mulighed for at drive forretningen.

De ovrige bankpakker har ikke umiddelbart haft indvirkning pé de to banker, men pakkerne,
specielt bankpakke IV, abner nogle muligheder for bankerne for at fusionere med andre.
Ringkjebing Landbobank har meldt ud, at de ikke er afvisende overfor at finde en
fusionspartner — hvis der kommer den rigtige, og det er da selvfolgelig spergsmélet om
banken egnsker at lgbe den risiko det kan vare, at overtage en ngdlidende bank. Banken
leegger nemlig heller ikke skjul pa, at det ikke ma ga ud over deres nuvarende

forretningsmodel .

“http://finanswatch.dk/Finansnyt/Pengeinstitutter/Ringkj_bing_Landbobank/article1016436.ece
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Opsummering
Jeg har nu set pa de to pengeinstitutter i en 5 ars periode, for at danne et overblik over,
hvordan de to pengeinstitutter er sammensat og deraf performer. Dette skal bruges til den

samlede vurdering af, om en fusion kan vare en fordel for aktionarerne i Ringkjobing

Landbobank.

De to banker lever overordnet op til de krav loven overordnet stiller, for at métte drive bank.
Begge banker ligger indenfor lovens krav pd om bade solvens og likviditet, ligesom de begge
ligger inden for alle de fastsatte grensevardier 1 tilsynsdiamanten, der fremadrettet ogsa
bliver retningslinjer pengeinstitutterne ber leve op til. Solvensen er dog skruet vidt forskelligt
sammen i de to banker, Ringkjobing Landbobank har en basiskapital, der primert bestdr af
aktiekapital og overferte overskud, og er meget staerk, i forhold til deres solvensbehov, der
ligger pé 8 %. Skjern Bank har derimod maéttet styrke kapitalen med efterstillede
kapitalindskud fra bl.a. Bankpakke II, og er i dag athengig heraf, fordi deres individuelle

solvensbehov har varet stigende.

Bankernes performance er naturligt praeget af arsresultaterne. Ringkjebing Landbobank har
igennem de seneste 5 dr haft tilfredsstillende resultater til trods for nedskrivninger. Skjern
Bank har forholdsmessigt nedskrevet vasentlig mere, og deraf haft utilfredsstillende
resultater. Malt op mod hinanden, har Ringkjebing Landbobank derfor forrentet bade
egenkapital og aktiver veesentligt bedre end Skjern Bank, hvor forrentningen 1 krisearene, har
vaeret negativ og minimal. Dette kan tyde pa, at de to banker har haft forskellige
kreditpolitikker, og det kan taenkes, at Skjern Banks udlan ikke har passet til deres
forretningsmodel. Ikke kun nedskrivningerne har dog pavirket indtjeningen, men ogsa
betaling til bankpakkerne, har varet en stor udskrivning. Begge banker har til gengeald haft en
fin styring af rentefolsomheden der er nasten ikke eksisterende, dette er vigtigt, da det kan

have en stor pavirkning pa resultatet.

De samlede kapitalomkostninger i de to banker har ligget meget teet opad hinanden 1 hele
perioden. Det er dog vidt forskelligt, om det er fremmed- eller egenkapitalen omkostningerne
er gdet til. I Ringkjebing Landbobank er det egenkapitalen der aflennes hojest, mens det hos
Skjern Bank er fremmedkapitalen. Med det udgangspunkt, at der i en kort periode kan ses

bort fra aflenningen til egenkapitalen, og det derfor alene er fremmedkapitalen der aflennes,
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performer Ringkjebing Landbobank derfor ogsa her bedre end Skjern Bank. Ligesom
Ringkjebing Landbobanks fremmekapitalomkostning ligger under den pt. ekstrem lave
pengemarkedsrente. Ringkjobing Landbobank har derfor alt andet lige, en bedre
konkurrenceevne, end Skjern Bank, idet hvis deres rentepris er den samme, vil Ringkjebing

Landbobank tjene flere penge end Skjern Bank.

De vakstmuligheder de to banker har opndet pa baggrund af deres indtjening, er naturligvis
ogsa vidt forskellige. Skal Skjern Bank vakste, er de nadt til at teere pa solvensen, der ikke er
tilneermelsesvis naer sa steerk som Ringkjebing Landbobanks, der samtidig har haft fine
muligheder for at vaekste uden brug af solvens. Det har dog vist sig, at det ikke har varet
muligt at ege udldnet, som bankerne gerne ville, fordi der ingen efterspergsel har veret

herfor.

Indtjeningen i1 bankerne har altsa varet altafgerende for deres performance. Dette gor sig ogsé
geldende for indtjeningen pr. aktie, der hos Ringkjebing Landbobank har ligget omkring +/-
50 kr., for en 5 kr. aktie. Banken har desuden i de r, hvor det har vaeret muligt, udbetalt stor
del af indtjeningen som udbytte, direkte til aktionaeren. Aktionaererne i banken er dermed flot
tilfredsstillet igennem hele perioden. Skjern Banks aktionarer er derimod langt fra
tilfredsstillet, her skal aktionaren tro pa, at banken fremadrettet far rettet forretningen, for at

have et incitament til at beholde sine aktier,

Alt i alt, kan jeg ud fra min gennemgang af bankerne, konkludere, at Ringkjebing
Landbobank har vearet bedre til at skabe indtjening, og har deraf performet vasentligt bedre
end Skjern Bank, ligesom de fremadrettet har flere gode vaekstmuligheder. Vakstmuligheder
der kan udnyttes til organisk vekst, eller vaekst der kan ske via fusioner, evt. igennem
bankpakke I'V. Sidst men ikke mindst har bankens ejer, nemlig aktionaren, haft en hej
indtjening pr. aktie. Alt sammen pa baggrund af, at Ringkjebing Landbobank har prasteret
tilfredsstillende resultater. Skjern Bank har dog trods store nedskrivninger 1 specielt 2009
stabiliseret sin solvens, og vist, at nedskrivningerne er blevet mindre i 2010 og 2011. Bankens
forretninger, kan dermed vare pé vej i den rigtige retning igen, hvis blot de nedvendige

nedskrivninger nu er foretaget, og de ikke kommer ud i et funding problem.
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Fusionen

Jeg har nu set pa hvordan Ringkjebing Landbobank og Skjern Bank er opbygget, og hvordan
bankerne har klaret sig igennem de 5 seneste regnskabsar. Ringkjebing Landbobank har
ultimo 2011 meldt offentligt ud, at de ikke er afvisende overfor at finde en fusionspartner.
Banken onsker fortsat at vare forsigtig, og vil ikke finde en fusionspartner for enhver pris®.
Jeg tolker dette derhen, at banken ikke vil fusionere for at redde de pengeinstitutter, der har
valgt en ringe forretningsmodel, der nu viser sig at give store nedskrivninger og tab som
folger, og som deraf kommer enten i solvens- og/eller likviditetsvanskeligheder, for herefter
selv at komme i problemer. Herudover er den geografiske placering af et andet pengeinstitut

ogsa afgarende. Jylland er bankens kompetence, og de ensker derfor at holde sig her.

Skjern Bank har, som vist, ikke klaret sig s godt igennem den gkonomiske krise som
Ringkjebing Landbobank. Der er dog min vurdering at der, med de regnskabstal, vi kender 1
dag, fortsat tale om, at banken kan komme videre pa den anden side af den ekonomiske krise.
Det er dog vigtigt, banken har nogle serigse og realistiske planer for hvordan banken kommer
tilbage pa sporet. En af de risici, der dog kan blive et problem for banken, er, at en del af
kapitalen allerede 1 2013 skal refinansieres, og herudover er det selvfolgelig altafgarende
bankens engagementer fremtidigt bringer. Grundet de usikkerheder banken star overfor, kan

en alternativ lesning for Skjern Bank derfor vare at finde en fusionspartner.

For begge banker vil det veere naturligt, at se pa hvilke mulige fusionspartnere der ligger
narheden af bankernes eksisterende markedsomrader. Kendskabet til markedsomradet vil da
alene skulle udbygges minimalt, og det er sandsynligt at kirketdrnsprincippet kan efterleves.
Kirketarnsprincippet gér i alt sin enkelthed ud pa, at der alene laves forretninger med de
kunder, der kan ses fra byens kirketarn, og der er i denne sammenhang naturligvis tale om
byer banken har filialer i. P4 denne médde har medarbejderne kendskab til markedsomradet,
béade i forhold til vurdering af realisme i1 udlinssterrelse og sikkerhedsvardier. Princippet kan
selvfalgelig ikke 100 % efterleves, og Ringkjebing Landbobank har da ogsa vist, at det

sagtens kan lade sig gore, at drive en sund forretning, med deres fjernkundeafdeling.

Med baggrund i, at de to banker har markedsomrader beliggende tet pa hinanden, mener jeg,

at det kan vare interessant at se pa, hvordan en fusion af de to banker vil se ud, ligesom der i

* http:/finanswatch.dk/Finansnyt/Pengeinstitutter/Ringkj bing_Landbobank/article1016436.ece
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begge banker fortsat er gode forretningsmuligheder, Ringkjebing Landbobanks
kapitalgrundlag er blot vaesentlig steerkere end Skjern Banks. I en vurdering af en fusion, er
det selvfolgelig vaesentligt at se pa, om banken fremadrettet vil klare sig bedre end bankerne
gor 1 dag. Der skal vere nogle incitamenter for begge parter, for at indgé i fusionen, hvis ikke

bor de nok lade veare.

I forbindelse med en fusion vil vere forbundet nogle omkostninger, ligesom der ogsé vil ske
omkostningsbesparelser. En stor del af omkostningerne betragter jeg som straksomkostninger,
der skal betales for at fusionen overhovedet kan gennemfores. Besparelserne ved en fusion
kan derimod vere svere umiddelbart at se, idet en del af de tiltag der gores for at minimere

omkostningerne har langtidseffekt, inden de slar igennem.

Lovgrundlaget

En fusion kan ske efter de i Selskabslovens kapitel 15 samt Lov om Finansiel Virksomhed
kapital 14 geeldende regler. Nar vi her, taler om en fusion af to banker, er der faktisk meget fa
specielle fusionsregler, udover reglerne om fusion 1 Selskabsloven. Lov om Finansiel
Virksomhed § 204 bestemmer dog; ”En finansiel virksomhed ma ikke uden ekonomi- og

erhvervsministerens tilladelse sammenlaegges med en anden finansiel virksomhed...”.

Ringkjebing Landbobank som er interesseret i at vokse ved at opkebe andre pengeinstitutter,
starter selvfolgelig med at foretage en vurdering af Skjern Bank, som de overvejer at kabe.
Der skal foretages en vurdering af Skjern Banks negletale og deres kreditbog, for at fi et
indblik i, om det er en bank, der passer ind i Ringkjebing Landbobanks struktur, og for mereat

fa et mere pracist billede af hvad banken indeholder.

Nér bankerne som udgangspunkt er enige om, at der skal ske en fusion, udarbejdes en
fusionsplan efter SL § 237. Denne indeholder blandt andet, navn og hjemsted for de to
institutter, vederlag for kapitalandelene 1 den opherende bank, samt udkast til vedtaegter. Hver
bank skal ligeledes udarbejde en fusionsredegerelse, der begrunder fusionsplanen. Herefter
udpeges nogle vurderingsmaend, der skal pa skrift skal udtale sig om fusionsplanen, og

realismen 1 denne, alternativ det modsatte®*.

* Selskabsloven § 241
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I sidste ende er det generalforsamlingen, der er den @verste beslutningsmyndighed, og dermed
aktionaererne, der skal afgore, om der skal ske en fusion”. Det kan skabe et problem, hvis
ikke fusionen vedtages i begge banker, hvilket er set 1 en fusion mellem Mens Bank og
Sparekassen Fanefjord, hvor reprasentantskabet i forste omgang stemte nej til en fusion. Det
handler derfor ogsa om, at aktionarerne skal have tilstraekkelig information om baggrunden

for fusionen, for de vil vaere positivt indstillet herfor.

Jeg vil i det folgende forudsatte, at der er tale om en uegentlig fusion, hvor Ringkjebing
Landbobank, aktieselskab er det fortsettende selskab, og Skjern Bank A/S det opherende
selskab®®. Forudsatningen er sat ud fra, at Ringkjebing Landbobank er den sterste og mest

kapitalsterke af de to banker. Begge banker har hjemsted i Ringkebing-Skjern kommune.

Vederlaget

Nér de to banker fusioner, med Ringkjebing Landbobank som den fortsaettende bank, skal
aktionarerne 1 Skjern Bank pé den ene eller anden méde skal have indlest sine aktier. Det kan
se pa to mader; enten ved at de modtager kontanter eller ved at modtage aktier i Ringkjebing
Landbobank, i et givet ombytningsforhold. Den fastsatte pris vare bade til interesse for
aktionarerne 1 Skjern Bank, der skal afgive deres eksisterende aktier, og til interesse for
aktionarerne 1 Ringkjobing Landbobank. Prisen fastsattes ud fra en forhandling mellem de to

banker.

Kontant betaling

Ringkjebing Landbobank har som navnt muligheden for at kebe Skjern Bank med kontanter.
Det sker ved at tilbyde aktionarerne i Skjern Bank en pris for deres aktier. Accepterer
aktionarerne tilbuddet, vil aktierne herefter blive afnoteret pa bersen. Spergsmaélet er hvad

den rigtige pris for aktierne er, dvs. til hvilken pris aktionarerne vil s@lge deres aktier.

Hvis der tages udgangspunkt i markedskursen pa Skjern Bank, lukkekursen pr. 31/12 2011 pa
kr. 80,5, skulle Ringkjebing Landbobank betale tkr. 90.804 til Skjern Banks aktionarer. Idet
aktion@rerne ved en accept af et kobstilbud ogsd fraselger sig muligheden for en eventuel

kursstigning pé aktien, er det nok tvivilsomt om aktion@rerne vil acceptere denne pris.

 Selskabsloven § 246
26 hittp://files.itslearning.com/data/ku/open/co12601/681549.pdf
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Tilsvarende salger aktionzrerne selvfelgelig ogsd risikoen for tab, men det mé antages, at
hvis aktion@ren ansd denne risiko som varende aktuel, havde de solgt deres aktier. Herudover
har mange aktionarer med stor sandsynlighed kebt aktien vasentligt dyrere end den
nuvaerende markedskurs, og vil dermed ikke salge billigt, og jeg vil derfor mene, at
aktionaren ikke vil stille sig tilfreds med at modtage markedskursen for aktien, fordi de gar
glip af en eventuel kursstigning.

Kursudviklingen p4 bankens aktie ses i nedenstaende graf®’

Ser jeg endvidere pa kursen pé aktien 3 maneder senere er denne steget til 94 — og
markedsprisen for banken dermed steget til tkr. 106.032. Sammenholdt med kursudviklingen
fra de seneste 5 ar, viser meget godt, at det kan vare svert, at fastsatte den helt rigtige

markedspris pa banken.

For at have et andet grundlag at vurdere realismen af prisen pa en bank ud fra, ser jeg derfor
pa nogle af de handler med banker, der er sket de seneste ar Jeg ser her pa hvad salgsprisen pr.
kunde har vaeret. Pris har vaeret meget svingende, men har ligget i prislejet tkr. 3-10 pr.
kunde®, det skyldes selvfolgelig at i de opkeb af krakkede banker, der er foretaget, har der
vaeret bade gode og dérlige kunder. Der har vaeret tale om keb af krakkede bankers kunder,
hvorfor jeg er klar over, at prisen alene kan bruges som et pejlemerke, idet der ikke her er tale
om en nedlidende bank. Prisen skal derfor fastsettes efter at Skjern Bank ikke er en
nedlidende bank, men at den péd den anden side har haft og fortsat har nogle udfordringer i
okonomien. Lad mig derfor antage, at kunderne koster tkr. 15 pr. stk. Kebsprisen vil da vere
kr. 367,5 mio. Denne pris kan virke hgj 1 forhold til markedsprisen, set fra Ringkjebing
Landbobanks aktionarer. Prisen er sat ud fra en antagelse om, at der ikke skal nedskrives og
hensettes vasentligt pd de overtagne engagementer, hvorfor jeg anslér at prisen er acceptabel

for begge bankers aktionarer. Netop tab og hensattelser pa de overtagne kunder er det helt

7 http://www.nasdagomxnordic.com/aktier/Historiske_priser/?Instrument=CSE3301

2 http://www.fyens.dk/article/1310489:Business-Fyn--Nordea-koeber-Fionia-Bank og http:/nyhederne-
dyn.tv2.dk/article.php/id-16133995:tre-banker-k%C3%B8ber-roskilde-bank.html og
http://epn.dk/tema/krakmors/article2565301.ece
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store lotteri for Ringkjebing Landbobank. I virkeligheden betyder det maske principielt
mindre for Ringkjebing Landbobank om de betaler 100 mio. for meget for banken, idet dette
alene er en engangsudgift, hvorpa prisen er kendt. Hvis bare boniteten i de overtagne
engagementer er god, bliver det kun et spergsmal om, hvor lang tid der gér, inden udgiften til
keb er tjent ind igen. Mens fremtidige tab og hensettelser er en ukendt og ikke uveasentlig
faktor, der fremadrettet bliver afgerende for, om en fusion er en god eller dérlig forretning.
Prisen pé kr. 367,5 mio. vil svare til, at aktionaren bliver kompenseret for det tab af
egenkapital de reelt ville lide hvis de solgte aktien. Idet denne pris ca. svarer til en
kurs/indrevaerdi pd 1. De er dermed reelt godtgjort for vaerdien af den bogferte egenkapital i

banken.

Kob med aktier

Den anden mulighed er betaling med aktier. Idet Ringkjobing Landbobank ikke har en ret stor
beholdning af egne aktier, vil det betyde, at bankens skal foretage en udvidelse af
aktiekapitalen for at fa aktier nok til bytteforholdet.

Ringkjebing Landbobank har et meget solidt likviditetsberedskab, som pa mange omrader
ogsa er nadvendigt. Men nér likviditeten er placeret som reserve tjener banken ingen penge
herpa. Egenkapital, skal som navnt under beregning af WACC, aflennes med 8 %, hvorfor
denne type kapital ogsa er dyr for banken. Ringkjebing Landbobank skal dermed ogsa

overveje, om de onsker, at have en storre aktiekapital, der skal aflennes relativt hojt.

Ringkjebing Landbobank  Skjern Bank

Egenkapital 2.483.120.000 380.717.000
Antal aktier fratrukket egen beholdning 4.939.145 1.030.898
Aktiens styk storrelse 5 kr. 20 kr.
Aktiekapital fratrukket egen beholdning 24.695.725 20.617.960
Indre veerdi pr. aktie® 10.055 1.847
Kurs/indre veerdi 1,15 0,22

Som det ses, er der stor forskel pa bade de to bankers indre verdi pr. aktie, samt kurs/indre

vardi. I Ringkjebing Landbobank afspejler kursen pa aktien, at markedsvardien er hgjere end

¥ Aktiens styk storrelse er for sammenligningens skyld omregnet til 100 kr.
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den bogferte egenkapital. Det modsatte gor sig gaeldende i Skjern Bank, hvor markedsverdien
er vaesentligt mindre end den bogferte egenkapital.

Kursen pa aktien er fastsat efter udbud og eftersporgsel, og det er klart, hvis investor mener
det er en attraktiv aktie, med mulighed for gevinst i fremtiden, er investor villig til at betale
mere for denne aktie, frem for en aktie der enten vil stige svagt, fastholde kursen eller endda
blive mindre veerd. Hvor meget investor betaler for indre verdi, siger dermed ogsé noget om,

hvor veldrevet banken er, og modsat hvor darligt drevet den er.

Hvis aktionarerne i Skjern Bank, skal kompenseres fuld ud med aktier, malt ud fra kurs/indre
veerdi vil aktionaren ud fra en 100 kr. aktie skulle bytte 1 forholdet 1:5, dvs. de far 1 aktie 1
Ringkjebing Landbobank for 5 Skjern Bank aktier. Omregnet til bankernes styk storrelse pa
hhv. 5 og 20 kr., vil bytte forholdet blive 4:5. Skjern Bank aktionaren vil dermed fi vaesentlig
mere markedsverdi end de har i dag. En sddan ombytning vil derfor det derfor vaere ganske
uretfeerdigt for de nuvarende aktionarer, fordi forskellen mellem de to banker er stor, og

fordi den ene bank er bedre drevet end den anden.

Ud fra ovennavnte vaelger jeg derfor, at Ringkjebing Landbobank keber Skjern Banks
aktionearer ud kontant. Jeg vurderer umiddelbart at denne nedskrivning af deres
likviditetsberedskab, vil have en ringe betydning, idet beredskabet er stort og langsigtet, og

vaesentligt storre end lovens krav, jeg vender dog tilbage til dette senere i opgaven.

Filialnettet
Det er i forbindelse med fusionen, vasentligt at se pa, hvor de to bankers filialer er placeret. I
forbindelse med fusionen skal der gerne ske et rationale, og et af de omrader der typisk bliver

set pd 1 en fusion er filialerne.

Ringkjebing Landbobank  Antal medarbejdere Skjern Bank  Antal medarbejdere

Herning 15 Skjern 64
Holstebro 12 Varde 11
Hvide Sande 8 Bramming 9
Lem 5 Esbjerg 24
Spjald 5 Ribe 11
Tarm 18 Hellerup 9
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Ulfborg 8 Fjernservice 2

Viborg 13
Vildbjerg 7
Ringkjebing 131
Investeringscenter Herning 4
Investeringscenter Holte 3
Drive-in bank Ringkjebing 0
Fjernservice 27

Ved fusion af to pengeinstitutter, der hjemmeherer i samme omréde, vil begge institutter ofte
have filialer i samme byer. Det betyder, at den ene filial lukkes, sidledes det nye pengeinstitut
alene har en filial i samme by. Som det ses af ovennavnte bliver denne situation ikke aktuelt 1
forbindelse med fusionen. Ringkjebing Landbobank formar med en fusion med Skjern Bank
blot at udbygge det markedsomrade de allerede har. Udbygningen af markedsomradet laengere
sydpa 1 Jylland, er endda helt naturligt for banken, idet den allerede forst i artusindet
undersogte markedsmulighederne i blandt andet Esbjerg, men vurderede pa daverende
tidspunkt, at konkurrencen var stor, til de enskede at g ind p4 markedet™. Med fusionen

bliver banken, da helt automatisk spiller pa markedet der.

Tendensen de senere 4r, er géet i retningen af, at de danske pengeinstitutter far faerre filialer®'.
Filialerne er omkostningstunge, og kunderne klarer mere og mere via selvbetjeningssystemer;
dankort, kontantautomater og netbank, hvorved den fysiske kontakte bank og kunder imellem
ogsa er blevet mindre. I forbindelse med fusionen, kan det derfor virke derfor naturligt, at der
sker en @ndring af filialstrukturen. Hovedsadet i Ringkebing, er det storste, og bliver dermed
det fortsaettende, det vil sige at de interne afdelinger i Skjern skal lukkes ned, mens den
ekspederende afdeling fortsaetter. Der kan dog pa sigt, vaere reesonnement i at lukke enten
afdeling 1 Skjern eller i Tarm, idet disse to afdelinger ligger relativt teet pa hinanden (5 km).
Det er begge forholdsvis store afdelinger, og der vil ved en lukning af den ene kunne opnas
yderligere besparelse pa bade husleje og personale. Baggrunden, for ikke at lukke en af
afdelingerne med det samme, er, at fusionen i sig selv, kan skabe uro og usikkerhed blandt
kunderne, og hvis deres filial samtidig lukkes, er der en risiko for, at kunder vaelger at flytte til

andre pengeinstitutter.

30 http://finanswatch.dk/secure/Finansnyt/Pengeinstitutter/Ringkj bing_Landbobank/article1010509.ece

3! http://www.finansraadet.dk/tal--fakta/statistik-og-tal/pengeinstitutter,-filialer-og-ansatte.aspx
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Markedsomradet de to banker deekker pa Sjalland, ligger relativt taet pa hinanden. Idet
Ringkjebing Landbobanks afdeling alene er en investeringsafdeling, legges denne sammen
med Skjern Banks privatkunde afdeling i Hellerup. Jeg vurderer, at den type kunder
investeringsafdelingen i Holte betjener, bliver meget lidt berort at, at afdelingen flytter smé 15
km. Det forudsattes her, at ingen medarbejdere pa Sjelland afskediges, idet medarbejderne 1
Ringkjebing Landbobanks filial i Holte beskaftiger sig med en anden type bankforretninger
end medarbejderne 1 Skjern Banks afdeling i Hellerup. Besparelsen ved at lukke Holte

afdeling, og sla den sammen med Hellerup estimeres til kr. 242.250 pr. ar’".

Medarbejdere

Fusionen vil naturlig medfere, at medarbejderstaben skal reduceres. Dette bererer primart de
interne funktioner i bankerne, hvor der ved fusionen mere eller mindre vil vaere dobbelt
personale. Det er dog ikke sddan, at eksempelvis alle interne medarbejdere fra Skjern Bank,
skal afskediges. Medarbejderne 1 bankerne har hver is@r et kendskab og en ekspertise, der er
vigtigt at have 1 den nye Ringkjebing Landbobank, en reduktion af staben vil derfor ske pa

tveers af de to banker.

For overskuelighedens skyld, har jeg, til vurdering af hvor mange medarbejdere staben skal
reduceres med, taget udgangspunkt i sterrelsen af Skjern Banks interne afdelinger, set i
forhold til Ringkjebing Landbobanks. Ringkjebing Landbobank har i forvejen en veludbygget
stab med kreditafdeling, fonds- og udlandsafdeling, regnskab osv. Jeg vil derfor antage at de
interne medarbejdere kan reduceres med 20 stk. (svarende til ca. 40 % af de interne
medarbejdere, der overtages fra Skjern Bank). Ud fra en betragtning om, at fa fusionen til at
glide sa glat som muligt, bliver der i ny Ringkjebing Landbobank to direkterer. Bent Naur fra
Ringkjebing Landbobank er netop stoppet for at ga pa pension, s det vil her vere naturligt, at
Skjern Banks direkter, Per Munck overtager hans plads pé direktionsgangen. Medarbejderne
fra begge banker, vil dermed fortsat have et kendt ansigt i ledelsen, hvilket kan betyde noget

for hvor glat fusionen indadtil kommer til at glide.

32 Boligen er 255 m” og prisen pr. m” anslaet 950 kr. ud fra gvrige priser i narheden.
http://www.lokalebasen.dk/kontorlokaler/leje/2840-holte
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Den gennemsnitlige udgift til medarbejdere 1 Skjern Bank er ca. tkr. 600, og i Ringkjebing
Landbobank er den gennemsnitlige udgift ca. tkr. 550. Jeg forudsatter derfor i min beregning,
at prisen pd en medarbejder er gennemsnittet heraf. Ny Ringkjobing Landbobank vil ved

fusionen dermed pa sigt opnd en besparelse pa tkr. 11.500.

Banken vil dog ikke opné besparelsen fra forste dag. Det skyldes, at banken selvfolgelig er
nodt til at folge de opsigelsesvarsler, der er geldende for medarbejderne. Jf. funktionerloven
§ 2 er der opsigelsesvarsel pa op til 6 maneder, alt efter hvor lenge medarbejderen har vaeret
ansat. Bade Ringkjebing Landbobank og Skjern Bank, har medarbejdere der har veret ansat i
mange ar, og der vil derfor blive taget udgangspunkt 1 opsigelse med 6 méaneders varsel.

Det er muligt at en del af nedskaringen i personalet kan foregd ved naturlig afgang, men dette
sker heller ikke fra en dag til en anden. Det er ogsé her verd at have i mente, at selvom der
sker en naturlig nedgang i medarbejderstaben, er det ikke givet, at det er medarbejdere med de

kompetencer banken ikke langere har brug for.

@vrige omkostningsandringer

Udover de daglige medarbejdere opnas der en yderligere besparelse pa knap kr. 700.000, idet
Skjern Banks bestyrelse ikke leengere har sin eksistensberettigelse. Jeg forudsatter, endvidere
at vederlaget til repraesentantskabet fra Skjern Bank er uendret, idet Ny Ringkjebing

Landbobank fortsat har brug for representanterne i markedsomréde.

Begge banker har betalt honorar til revisor, Ringkjebing Landbobank tkr. 662 og Skjern Bank
tkr. 772. Udgiften vil naturligvis fremadrettet ikke laengere vaere dobbelt, hvorfor honoraret
udgiftsfort 1 Skjern Bank falder vak. I forbindelse med fusionen, vil jeg dog antage, at
udgiften til Skjern Banks revision, teelles med for halvdelen, dels for at have ekspertisen fra
revisor med i fusionen, og dels fordi jeg antager, der er en kontraktlig opsigelse af

samarbejdet mellem banken og revisoren. Udgiften det forste ar bliver tkr. 993.

Udover revisionsbistand vil det ogsa, i forbindelse med gennemfersel af fusionen, vare
nedvendigt, at sege juridisk bistand i forhold til de dokumenter der skal udferdiges. Det
fremgar ikke af de to bankers regnskaber, om de i forvejen atholder udgifter til juridisk

bistand, jeg vil derfor ansl4 at udgiften hertil er tkr. 400.
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Jeg har i et tidligere afsnit ansldet, der skal ske afskedigelser af nogle medarbejdere, hvorved
der sker en storre udgiftsbesparelse til personalet. Der bliver dog ogsa tale om, at to bankers
personale skal sammensmeltes, og blive til en ny organisation. Dette kommer ikke af sig selv,
om Ny Ringkjebing Landbobank er derfor nedt til at lave nogle initiativer overfor
medarbejderne. Det vere sig bade faglige kurser i system og forretningsgang, ligesom det
vare sig personalemeassige arrangementer hvor kollegerne kan laere hinanden at kende. Ud fra
de udgifter, afsat til sddanne arrangementer jeg kender fra egen organisation, vil jeg ansla, at

der det forste ar skal bruges tkr. 1.000 til dette.

Fusionen og @ndringen af primert Skjern Banks navn til Ringkjebing Landbobank, skal
selvfolgelig markedsfores. Bankerne specificerer ikke i dag deres markedsferingsudgifter,
men idet begge banker selvfolgelig markedsforer sig, og atholder udgifter hertil, vil jeg ansla,
at denne markedsforing, kan indeholdes i den udgift der afholdes i dag.

Andringen af de to bankers IT systemer i forbindelse med fusionen vil vere begransede.
Begge banker har Bankdata som systemudbyder, og deres systemer vil dermed ligne hinanden
meget. Selvfalgelig vil der dog skulle ske nogle @ndringer, idet systemerne hos Bankdata er
tilpasset de enkelte pengeinstitutters behov, men i store treek er det de samme platforme
medarbejderne arbejder i. Udgiften @endring af IT i1 forbindelse med fusionen vil derfor ogsa
vaere vesentlig mere begranset, end hvis de to banker havde veret koblet op pa to forskellige
datacentraler. Ligesom markedsferingsudgifterne er udgiften til IT og datacentralen indeholdt

i de to bankers udgifter, hvorfor der ikke sattes yderligere af hertil.

Nyt regnskab

Fusionen fér, som navnt en betydning for omkostningerne i banken, hvor der i et nyt
forventet budget med balance og resultatbudget, skal tages hejde for de fernevnte
omkostningsandringer. Jeg har 1 bilag 4 opstillet ny balance, resultatbudget og
basiskapitalopgerelse for 2012 (&r 1), ud fra de kendte tal i arsregnskab 2011, hvor der er
taget hgjde for omkostninger og besparelser, ligesom der er opstillet forudsatninger om
indfrielse af efterstillet kapital, som jeg umiddelbart, og uden yderligere undersegelse, har
vurderet banken kan undvare. Det skyldes bl.a. at der er tale om et mindre 14n pé kr. 25 mio.
som ansvarlig ldnekapital, der ikke teeller med til kernekapitalen, ligesom lanet er taet pa

udleb, hvorfor det alligevel ikke kan medregnes fuldt ud til basiskapitalen.
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Herudover har jeg, ogsa ud fra opgerelserne 1 drsregnskab 2011 opstillet resultatbudget og
balance for dr 2 1 den nye Ringkjebing Landbobank, hvor hele fusionen forventes gennemfort,
og hvor der selvfolgelig er taget hojde for de @ndringer der ogsa er sket 1 2012. Skjern Bank
hjemtog hybrid kernekapital pa kr. 65. mio. igennem bankpakke II, som i &r 2 kan indfries.
Idet denne kapital forrentes forholdsvis hejt, har jeg derfor forudsat at denne indfries, hvorved

der opnas yderligere besparelser for ny Ringkjebing Landbobank.

Der tages i de nye regnskaber ikke hgjde for, om forretningsomfanget i banken stiger eller

falder, dette fordi jeg alene onsker at vise de synlige og mélbare synergieffekter ved fusionen.

Balance og resultatbudget i hovedtraek:

2012/Ar 1 2013/Ar 2

Egenkapital 2.496.337 2.796.564
Aktiver 22.405.663 22.6340.890
Forventet ars resultat 300.227 316.289
Kernekapital inkl. hybrid kernekapital 2.680.210 2.915.664
Basiskapital 3.035.187 3.270.641
Vagtede poster 17.061.953  17.061.953

Ny Ringkjebing Landbobanks solvens vil ud fra budgettet vaere 17,79 % 1 2012 og vil stige til
19,17 % 1 2013. Banken skal selvfolgelig have fastsat et nyt individuelt solvensbehov, men 1
det dette foregér ud fra nogle komplekse modeller, vil jeg ikke her komme med et pracist bud
pa, hvad det individuelle solvensbehov er. Jeg vil dog umiddelbart reesonnere mig frem til, at
det individuelle solvensbehov ligger i et niveau mellem Ringkjebing Landbobanks og Skjern

Banks individuelle solvensbehov 1 2011, der var hhv. 8 % og 11,5 %.

Der er intet der tyder pa, at den samlede forretningsmodel i ny Ringkjebing Landbobank
bliver mere risikobetonet end den samlet set var tidligere. Tveertimod forventer jeg, at specielt
at den del af kreditrisikoen, der stammer fra Skjern Bank, pé sigt, vil blive mindre, idet det er
min opfattelse af Ringkjebing Landbobanks kreditpolitik er mere konservativ. Det er klart, at
denne kreditpolitik ikke fra dag et kan overfores til de engagementer banken overtager,

hvorfor kreditrisiciene forbliver uendret. Herudover kan det vaere svert at se, pracist hvad
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den overtagne kreditbog indeholder, hvorfor det er vigtigt, netop idet Ringkjebing

Landbobank er en konservativ bank, at have reserveret nok solvens til eventuelle tab herpa.

Det er fortsat vigtigt for banken, at vise at den er solid og konservativ, hvilket en solid
solvensoverdekning er med til at illustrere. Det er min vurdering, at trods et fald i solvensen i
forhold til 2011, vil Ringkjebing Landbobank fortsat have en solid solvensoverdaekning pa
noget der ligner 100 %. Kernekapitalprocenten er 1 2012 15,70 % og 12013 17,09 %. Banken
finansierer sig altsa fortsat primaert med egenkapital, og grundet de gode kapitalforhold
leegger jeg op til, at banken 1 2013 skal indfri en den del af den hybride kernekapital, som
Skjern Bank optog igennem fra bankpakke II. Kernekapitalen viser ogsa, at kan banken ikke
4 den efterstillede kapital refinansieret ved udleb, eller bliver den for dyr og banken derfor
onsker at indfri den, s kommer kernekapitalen til at svare til bankens basiskapital, og vil
dermed fortsat have en fin overdaekning i forhold til det individuelle solvensbehov. Den heje
kernekapital er derfor en styrke for banken, ligesom den kan blive det i tilfeelde af, at banken
far brug for optagelse af yderligere kapital til styrkelse af solvensen. Det er nemlig
egenkapitalen der forsvinder forst i tilfaelde af ekonomiske problemer, og jo sterre

egenkapitalen, jo mere villig er langivere til at stille 1an.

Ringkjebing Landbobank efter en fusion fortsat vere en solid bank malt ud fra solvens og
kernekapital ligesom overdekningen viser, at banken har yderligere forretningsmeessige

muligheder.

Performance

Bankens performance, er som tidligere navnt, noget af det den rationelle investor ser pa,
inden denne skal foretage en aktieinvestering. Ringkjebing Landbobanks aktionerer er i
forbindelse med fusionen, ikke nye investorer, men det er vigtigt, at vise dem, hvorledes
banken fremadrettet forventes at performe, og vise at der fortsat kan vises tillid til aktien.
Aktionarerne skal gerne kunne se en idé¢ med at fusionere med Skjern Bank, idet bankerne

ellers risikerer, at aktionarerne vil stemme imod en fusionsplan.

ROE
Ringkjebing Landbobank er flere gange blevet karet som danmarksmester 1 egenkapital
forretning. Dette er man i banken stolt af, idet dette viser, at den kapital der er til radighed

skaber et tilfredsstillende resultat.
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2012 2013

ROE 300.227/2.496.337 12,03 %  316.289/2.796.564 11,31 %

Ringkjebing Landbobank overtager neermest ingen egenkapital fra Skjern Bank, hvorfor
egenkapitalen ikke endres nevneverdigt. Den estimerede indtjening er pavirket tilsvarende
med baggrund i resultatet 2011, hvor resultatet fra Skjern Bank var af mindre storrelse, men
dog positivt. Banken bliver derfor efter fusionen ikke darligere til at forrente sin egenkapital,
hvilket selvfalgelig er positivt, men selvom der naesten ikke tilfores egenkapital til banken,
bliver der tilfort vaerdier, banken gerne skulle opné en indtjening pé. Dette forventes derfor

fremadrettet at pavirke ROE positivt.

ROA

Skjern Bank bidrager til fusionen med en aktivmasse pa ca. 5 mia.. Indtjeningen herpa har de
senere ar vaeret minimal, og det er derfor klart, at ROA 1 ny Ringkjebing Landbobank vil vaere

faldende 1 forhold til tidligere ar 1 Ringkjebing Landbobank.

2012 2013

ROA 300.227/22.405.663 1,34 % 316.289/22.640.890 1,40 %

Jeg mener, at faldet i ROA er helt naturlig i forbindelse med fusionen. Aktionarerne i
Ringkjebing Landbobank kan dog samtidig ikke pd sigt vaere tilfredse med, at ege aktiverne,
hvis ikke ogsa indtjeningen folger med. Det tjener ikke noget formél for Ringkjebing
Landbobank at gge balancen, hvis ikke indtjeningen folger med, sa kan de nemlig ligesa godt
fastholde den aktivmasse de har, og som de kender. Ved at fusionere med Skjern Bank
overtager de en aktivmasse hvor det er uvist helt praecis hvad kreditbogen indeholder, og de

lober derved ogsa en risiko, der kan pavirke indtjeningen negativt.

Ringkjebing Landbobanks aktionerer kan tillade sig at have denne holdning, fordi banken er
en bund solid bank, som ikke fusionerer med en anden bank fordi det er nedvendigt, men
fordi der kan veare et rationale og dermed potentiale. Rationalet i medarbejderstab, afdelinger
osv. og dermed faldende udgifter er dog pa sigt ikke nok, til at en fusion er en fordel for

banken, der skal derfor, som sagt, ligge et potentiale i aktivmassen og de overtagne kunder.
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Det altafgerende for, om den faldende ROA er acceptabel for Ringkjebing Landbobank er

dermed, om der potentielt fremtidigt forventes en indtjening 1 Skjern Banks aktiver.

GAB - Rentefolsomhed

Jeg har tidligere konstateret, at bdde Ringkjebing Landbobank og Skjern Bank bagud i tid har
haft en naeermest ikke eksisterende rentefolsomhed. Der vil selvfelgelig ikke i forbindelse med
fusionen opstd yderligere rentefolsomhed, tvartimod bliver den meget minimale
rentefolsomhed Ringkjebing Landbobank havde for, udjevnet endnu mere i den nye bank,
efter indfrielse af variabelt forrentet efterstillede kapitalindskud®. Havde der vaeret en
rentefolsomhed i de to banker, ville dette have haft indflydelse pa renterisikoen i den ny
Ringkjebing Landbobank, og ville dermed indgd i en vurdering af fordelagtigheden ved en

fusion.

Tilsynsdiamanten

Tilsynsdiamanten er en indikation til omverdenen om hvor risikobetonet banken er. I
forbindelse med fusionen, er det derfor veesentligt, at vaerdierne i tilsynsdiamanten bliver
fremlagt. Dette kan ogsé veare et vaerktej aktionarerne kan bruge, 1 deres vurdering af, om de
onsker fusionen gennemfort eller ej. Dog med det in mente, at det ikke herudover kan ses,

hvad banken indeholder.

2012 Ny Ringkjebing Granseveerdi
Landbobank

Summen af store engagementer <41,7 % <125 % af basiskapitalen

Udlansvaekst p.a. 0 % <20 %

Ejendomseksponering 13,4 % <25 % af det samlede udlan

Stabil funding™ 0,79 <1

Likviditetsoverdzekning 156 % >50 %

Summen af de store engagementer er det ikke muligt for mig at beregne pracist. Men et stort
engagement udger mellem 10-25 % af basiskapitalen®. Et stort engagement i Skjern Bank
udgjorde derfor mellem tkr. 60.986 og tkr. 152.466. Tilsvarende udgjorde et stort engagement
1 tidligere Ringkjebing Landbobank mellem tkr. 281.782 og 704.456.

3 Bilag 5
** Bilag 6
% Lov om finansiel virksomhed § 145 stk. 1 og 4
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I den nye Ringkjebing Landbobank vil et engagement vere stort nér det er mellem tkr.
303.519 og tkr. 758.796. Alle engagementerne, der tidligere blev betragtet som store 1 Skjern
Bank, er derfor ikke lengere store, ligesom der ogsa kan vere nogle engagementer fra
tidligere Ringkjobing Landbobank, der ikke laengere er store. Jeg vurderer derfor, at bankens

veerdi vil ligge lidt under 41,7 % som tidligere Ringkjebing Landbobank 1 2011.

Udlansveksten er et tal baseret pa historie, hvorfor det er sveert at spa om. Ser vi pa de senere
ar, er der ingen af de fusionerede banker der har haft en positiv udlansveakst. Selvom speciel
Ringkjebing Landbobank har ensket at vaekste udlénet, er det ikke lykkedes, og derfor

vurderer jeg, at det kan blive en opgave, blot at holde en nulveekst.

Skjern Bank havde en relativ stor eksponering mod ejendommen, som godt nok var under
grenseverdien. I den nye bank vil eksponeringen udgere vasentligt mindre, og dette viser
meget godt min tidligere tese om, at et eventuelt tab vil betyde mindre i den nye bank, end det

gjorde tidligere.

Banken har fortsat en fornuftig stabil funding, med baggrund 1, at der alene er lille forskel 1
banken ind- og udlin, samt den store egenkapital. Ligesom bankens likviditetsberedskab ogsa
er intakt efter fusionen, dog vil denne falde ndr Skjern Banks statsgaranterede lan pd 1,5 mia.

kr. skal indfries 1 2013, men vil fortsat ligge vesentligt over graensevaerdien pa 50 %.

ICGR

Efter fusionen er det vigtig for ny Ringkjebing Landbobank at se pa, hvilke fremtidige vaekst
muligheder de har. Mulighederne er fortsat athangige af, hvilken indtjening ny Ringkjebing
Landbobank kan generere, hvis ikke vaksten skal koste solvens. Forudsatningen for
nogletallet om, at udlansmixet skal forblive det samme, er med til at fastholde banken i udlén
ud fra nuvaerende udléns- og kreditpolitik. Det er spergsmal, om dette er enskeligt for ny
Ringkjebing Landbobank, da den nye balance og resultatbudget selvfolgelig er et mix af de to
banker, og dermed ogsé et mix af de to bankers udlans- og kreditpolitik. Ringkjebing
Landbobank har varet den mest konservative af de to banker, hvilket banken, som nevnt,
ikke legger skjul pé, at de ensker at fastholde. P& den anden side, kan det sagtens vare, at

Skjern Banks udlans- og kreditpolitik passer ind i ny Ringkjebing Landbobank, fordi denne
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har et helt andet kapitalgrundlag at drive banken pa. Her taenker jeg blandt andet pa, at et
udldn der 1 Skjern Bank kunne vare stort, ikke nedvendigvis er det i Ringkjobing
Landbobank. Dermed betyder et eventuelt tab pa et sddan engagement ogsd mindre, samlet

set, end det ville gore i Skjern Bank.

Ny Ringkjebing Landbobank kan ud fra de opstillede resultatbudgetter og balancer, opnd en
ICGR 12012 pd 9,38 % og 12013 8,96 %, set i1 forhold til tidligere &r, er dette pa samme

niveau.

15,00%

10,00% -

5,00% - B ICGR

0,00% - || B udlansveekst
5.00% 2007 2008 20; 2010 20!1 2012 2013

-10,00%

Men som det ogsé ses af ovenstaende diagram, har udlansveksten de seneste ar varet ikke
tilstedevaerende. Dette kan som tidligere navnt skyldes to ting. En ting er, at kunderne
igennem den ekonomiske krise er blevet mere tilbageholdende med at lane penge, end de
hidtil har veret. En anden, at banken méske har strammet sin konservative kreditpolitik
yderligere, og dermed ogséa de senere ar har takket nej til udlén, de maske tidligere ville have

set som vaerende acceptable.

Med udlansvaksten fra de seneste ar som indikator, er der intet der typer pa, at banken
kommer til at opleve et udlansboom for skonomien igen vender. Dermed mener jeg, at
banken og aktionazrerne kan vere godt tilfredse med, at have en vaekstmulighed i underkanten
af 10 %, et niveau der er teet pd den udlénsvaekst banken havde i 2007, hvor den gkonomiske
krise endnu ikke for alvor var indtruffet i Danmark. Igen er det dog vaesentligt, at ICGR
fremtidigt stiger, fordi mulighederne skal blive storre for banken, ved udvidelse af
aktivmassen. At banken sa pt. ikke kan udnytte mulighederne er en helt anden sag, men vi sa i

2007, at den netop fik udnyttet mulighederne.

WACC

Kapitalomkostningen athanger som tidligere navnt af prisen pa fremmedkapitalen og

egenkapitalen. Ringkjebing Landbobank overtager naermest ingen egenkapital fra Skjern
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Bank, idet hele kapitalen er brugt til at kebe Skjern Banks aktionarer ud. Idet egenkapitalen
er dyr at aflenne 1 forhold til fremmedkapitalen, er dette alt andet lige positivt. Til gengald er
banken blevet tilfort yderligere fremmedkapital.

WACC Fremmedkapital Egenkapital L
2012 2,07 % 1,17 % 0,90 % 0,89
2013 2,13 % 1,14 % 0,99 % 0,87

WACC er beregnet ud fra de opstillede budgetter, og ligger, som det ses, i samme niveau som
Ringkjebing Landbobanks hidtidige kapitalomkostning. Det bliver derfor ikke umiddelbart

nedvendigt for banken at @ndre pa sin prispolitik pa baggrund af fusionen.

Banken forseger selvfolgelig, at afspejle prisen i markedet. Men det er ikke altid det rigtige
alene at konkurrere pé prisen. Ringkjebing Landbobank ensker fortsat at have fodderne
plantet dybt i markedsomrédet, og vare en trovaerdig bank, der leegger vagt pa at mede
kunderne i gjenhgjde. Banken har udover de mere blade vardier, nogle nicheprodukter hvor

banken har en helt speciel ekspertise, og derfor kan tillade sig skille sig lidt ud pa prisen

De senere ar har der dog veret en skarp konkurrence pa indlénsrente pa sakaldte
hgjrentekonti. Her har ogsa Ringkjebing Landbobank varet deltagende, og idet en stor andel
af deres fremmedkapital netop er indlan, er deres samlede kapitalomkostninger selvfolgelig
pavirket heraf. Jeg vurderer dog at at markedet 1 dag, er mere differentieret end for blot et par
ar siden®, fordi kunderne ogs4 er blevet opmarksomme p4, at en hej rente sandsynligvis ogsa
afspejler en hgj risiko i banken. Sé& selvom kunderne er deekket af indskydergarantien op til
100.000 euro, vaelger mange alligevel at soge 1 sikker havn, og accepterer at {4 lidt lavere

afkast.

Kunderne laegger vaegt pa forskellige ting, nogle leegger vaegt pa det personlige forhold til
banken, at de far netop den radgivning der er behov for, mens andre kunder fokuserer alene pa

prisen for at veere kunde.

3¢ http://www.mybanker.dk/bank/ny konto/opsparing/?bank saerlige betingelser grafisk=on#
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Som tidligere vist, har Ringkjebing Landbobanks WACC ligget over referencerenten, Cibor3,
de senere ar. Under den forudsatning, at der ikke sker @ndring i referencerenten, vil bankens
samlede kapitalomkostning fortsat ligger herover. Det mé konstateres, at markedet lige pt. er i
den situation, og det sandsynligvis siger mere om den gkonomiske politik i Danmark®’, end
den siger om pengeinstitutternes kapitalomkostning. @konomerne har svart ved at spa om,
hvornar fremgangen i skonomien kommer, mens tal fra USA viser, at der igen er ved at
komme gang i ekonomien der, bliver Danmarks vaekst pavirket af et usikkert Sydeuropa. Der

er dog ingen tvivl om, at fremgangen kommer, sa der det blot et spergsmél om hvornar.

Ringkjebing Landbobank er en bank med en lang historie. Der er tale om et sundt drevet
pengeinstitut, der synes at have en god styring af balancen. Den store egenkapital ger, at deres
kapitalomkostning er hgjere end pengemarkedet, men til gengaeld er det en stabil
finansieringskilde, der alene skal “refinansieres” hvis banken opnar negative resultater. Dette
sammenholdt med den pt. rekord lave pengemarkedsrente, mener jeg ikke er alarmerende for
banken. De har en forretningsmodel, der gor, at de har rdd til at betale en lidt hejere pris end
pengemarkedet. Hvis/ndr pengemarkedsrenten stiger vil dette alene fa ringe betydning for
banken, og jeg har en forventning om, at banken igen vil have en fornuftig kapitalomkostning

1 forhold til pengemarkedet.

Indtjening pr. aktie

Ringkjebing Landbobanks aktionerers incitament for at stemme for en fusion med Skjern
Bank, er, at der bliver skabt nogle synergier, der kan vare med til at give et bedre afkast af
aktierne. Synergierne kommer ikke nedvendigvis til udtryk de forste ér, sa det er vigtigt, at

aktionarerne tror pa fremtidsmulighederne 1 den fusionsplan, der bliver fremlagt.

2012 2013
EPS 59,57 62,76
Udbytte pr. 13 13
aktie
Payout ratio 21,82 % 20,71 %

37 http://www.nationalbanken.dk/C1256 BE2005737D3/side/K vartalsoversigt 2008 1 kvartal/$file/kap04.htm
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12012 forventer jeg, at der alene sker en minimal stigning i indtjeningen pr. aktie i forhold til
2011. Dette viser netop, at synergien ved fusionen ikke sla fuldt ud igennem 1 ar 1. Isoleret
set, fir aktionarerne dermed intet ud af, at fusionere. I 2013 hvor de fleste reguleringer pa
balancen er sket, med eget indtjening til folge, kan det dog ses, at aktionaren fér en oget
indtjening pr. aktie, og dette alene ud fra det nuverende forretningsomfang. Nér jeg har valgt,
at aktionaren ikke skal have hgjere udbytte, skyldes dette, at fusionen fortsat er ny. Der kan
gemme sig nedskrivninger, 1 den overtagne Skjern Bank, der ikke allerede er taget hojde for,
hvorfor jeg mener det er helt acceptabelt, for alle parter at styrke egenkapitalen yderligere i

2013.

Synergierne ved fusionen skulle gerne fremadrettet blive storre. Banken bliver en storre
spiller pa pengeinstitutmarkedet i det sydvestjyske, og skal derigennem ogsa age
forretningsomfanget og dermed indtjeningen. Sa alt i alt far aktiongrerne, en hgjere indtjening

ved at indga 1 fusionen.

Opsummering

Ringkjebing Landbobank og Skjern Banks geografiske placering taet pd hinanden, kan udover
Ringkjebing Landbobanks gode ekonomi, og Skjern Banks udfordringer, gore dem til to
oplagte fusionspartnere. Fusionen folger reglerne i selskabsloven, samt nogle fi regler i Lov

om Finansiel Virksomhed.

Prisen pé banken fastsettes ud fra en forhandling imellem de to banker, og ud fra andre
fusioner der har veret i branchen er prisen fastsat til 367,5 mio. kr. hvilket er vaesentligt over
markedsvardien. Hvis blot boniteten i kundemassen er god, betyder prisen dog mindre, end
hvis der senere kommer nogle store nedskrivninger. Ringkjebing Landbobank vil skulle
udvide aktiekapitalen ved keb med aktier, men banken har sd store likvider, at jeg vurderer
kontant betaling vil vere det rigtige. Der bliver dermed heller ikke flere aktionerer

indtjeningen skal deles mellem.

Fusionen skaber nogle synergieffekter. Den interne medarbejderstab kan reduceres, en enkelt
afdeling lukkes osv. ligesom der ogsé er nogle omkostninger forbundet med selve fusionen.

Jeg har opstillet resultatbudget, balance og basiskapitalopgerelse for &r 2012 og 2013, hvor
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der er taget hgjde for de endringer, der sker i forbindelse med fusionen. Fusionen er
ensbetydende med, at Ringkjebing Landbobanks solvens vil falde, idet de naermest ikke
overtager egenkapital fra Skjern Bank. Banken har dog fortsat en overdaekning pa ca. 100 % 1
forhold til det individuelle solvensbehov, og allerede 1 2013 forventes solvensen igen at stige.
ROE stiger ogsa, idet banken ikke overtager egenkapital men alene aktiver og indtjening. Til
gengeld sker der et fald i bankens afkastningsgrad, hvilket er naturligt, men det tjener ikke
noget formél at ege balancen i1 Ringkjebing Landbobank, hvis ikke indtjeningen folger med,

sa fusionen sker under forudsetning af, at der er fremtidsmuligheder i aktivmassen.

Alle greenseverdier 1 tilsynsdiamanten overholdes fortsat. Bankens likviditetsoverdaekning
stiger endda 1 2012, og vil fortsat vere fornuftigt 1 2013 efter indfrielse af Skjern Banks
statsgaranterede lan. WACC, bankens kapitalomkostning vil vaere nasten uandret, dog vil
omkostningerne vare lidt anderledes fordel til fremme- og egenkapitalen. Ligesom ogsé
bankens vakstmuligheder forbliver pa samme niveau. Indtjeningen pr. aktie forventes at stige
med 2,80 kr. 1 2012 og 6,00 kr. 1 2013, i forhold til 2011, hvilket naturligvis er til fordel for

aktioneererne.

Ringkjebing Landbobanks forretningsmodel sattes ikke umiddelbart over styr ved at
fusionere med Skjern Bank. Ud fra det opstillede fremtidige regnskab, vil de fleste
performance mal vere uendrede, ligesom aktionaren fir en bedre indtjening pr. aktie. Det
kan dermed konkluderes, at hvis kreditbogen ikke indeholder vaesentlig risici og yderligere
nedskrivninger vil det vare en fordel for banken som helhed og bankens aktionarer at

fusionere med Skjern Bank.

Organisation

Organisationen er rammen, der forteller noget om, hvordan en virksomhed ser ud. For
bankernes vedkommende er organisationen et langt stykke henad vejen praget af den
omfattende geeldende lovning pd omradet. Denne lovgivning, er medvirkende til, at der internt
i bankerne bliver opstillet procedurer, forretningsgange og politikker, der skal efterleves. Der
opstilles typisk ogsé organisationsdiagrammer, for at tydeliggere hvordan arbejdsdelingen er,
samt at vise hvem der har det overordnede ansvar indenfor de forskellige arbejdsomrader.

Det er klart, at jo sterre bankvirksomheden er, med mange afdelinger og geografisk

spredning, desto vigtigere er det, at have en formel organisation, der kortlaegger banken,
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séledes der ageres efter de opsatte retningslinjer i alle afdeling, ligesom det er vigtigt at alle
kender ansvarsfordelingen. P4 denne made, bliver det ogsd nemmere at arbejde hen imod et

samlet mal, og né det.

I en fusion, er der som vist, en masse tal der skal legges sammen. Men en ting er tallene der
kan tale for eller imod en fusion, en anden de medarbejdere der, uden indflydelse bliver en del
af fusionen. De bliver dermed en del af og er med til at skabe en ny organisation, en

organisation der bliver pavirket fra mange sider.

Interessentanalyse

Bankens pavirkninger fra mange forskellige sider, kan geore det svaert at skabe en ny
organisation, fordi interessenterne kan have meget modstridende interesser. Det er derfor
vigtigt, at bankvirksomheden klarlegger sine interessenter, for at vide hvilken pavirkning
disse har pd organisationen, og for at vide hvordan der skal ageres overfor dem. Nogle
interessenter er vigtigere end andre, hvorfor hensynet til disse selvfolgelig ogsa vil vare
forskelligt. Interessenterne pavirker altsd, og er med til at preege den nye organisation, men
interessenterne pavirker ogsa hinanden, og den ene interessent kan dermed bliver praget af

hvordan andre interessenter agerer.

I nedenstidende figur kommer jeg med et udsnit af bankens interessenter, og jeg vil

efterfolgende gennemga nogle af dem.
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Medarbejderne

Medarbejderne 1 den nye Ringkjebing Landbobank har selvfolgelig en stor pavirkning pa
banken og fusionen, og er derfor en meget vigtig interessent. Banken star nu i en situation,
hvor den har medarbejdere fra to banker, der pd mange omréder ligner hinanden fordi de alle
kommer fra pengeinstitutter. De er dog alligevel vidt forskellige, selvfalgelig fordi de er
individer, men ogsa fordi de kommer fra to forskellige organisationer, med forskellige

arbejdsgange, vaerdier, ledelse osv.

Medarbejderne har ikke haft nogen indflydelse pa fusionen, og om de synes om den eller ej,
folger de blot med. Det er vigtigt, at ledelsen er opmarksom péa, hvordan medarbejderne
tackler fusionen, idet nogle medarbejdere vil vere positive og andre negative over de
@ndringer, der sker. Ny Ringkjebing Landbobank bestar ved fusionen af medarbejdere, der
har arbejdet under forskellige procedurer, arbejdsgange og politikker, ligesom de kommer fra
forskellige kulturer. Det er derfor vigtigt, at bankens ledelse hurtigt far givet retningslinjer for
hvilken vej banken ensker at gd og fi medarbejderne positivt indstillet herfor. De er bankens
ansigt udadtil, og dem der har den daglige kontakt med kunderne. Deres fremtraeden og
ageren i hverdagen er derfor altafgerende for, om kunderne accepterer fusionen og bliver
tilfredse, og dermed fortsaetter som kunder i den nye bank. Hvis kundens oplevelse er, at
medarbejderne ogsa er negative over fusionen, er der en risiko for, at de ogsa enten bliver

eller forbliver negative.

Som det heraf fremgar, vil medarbejderne bade pavirke, men vil ogsa blive pavirket af de
ovrige interessenter. Jeg vil derfor ogsé se pa, hvilken indflydelse de ovrige interessenter har

pa netop medarbejderne.

Kunderne

Kundegruppen er ligesom medarbejderne en af bankens vigtigste interessenter. Kunden er
hele grundlaget for, at der er et indtjeningsgrundlag, og at det dermed overhovedet er muligt
at drive banken. Men idet kunderne er forskellige, og har forskellige onsker og behov, kan det
vare svart for banken, at lytte til og opfylde alle kunders behov. Banken er afth@ngig af, at
kunden direkte og indirekte ambassaderer for banken. Er kunderne tilfredse, og feler sig godt
behandlet, er det sandsynligt de vil tale godt om banken til andre, og maske endda henvise

potentielle kunder dertil.
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Kundernes reaktion pé fusionen, vil derfor kunne pavirke bankens forretningsgrundlag,
ligesom som de vil kunne pévirke medarbejderne. Det vil som navnt vaere medarbejderne
kunden forst og fremmest meder, og dermed ogsa medarbejderne der skal std mal for kundes
reaktion overfor fusionen. Medarbejderne kan her komme til at fole sig fanget mellem at vere
loyal overfor den nye organisation, egen reaktion og kundernes reaktioner. Uanset hvad
medarbejderne bliver medt med, er de nedt til at bakke op om fusionen og den nye
organisation, ogsd selvom de maske selv har ambivalente folelser herfor. Kundernes
indflydelse pd medarbejdernes trivsel kan derfor vere stor, bliver medarbejderne godt

behandlet vil de trives bedre end ved det modsatte.

En del af kundernes reaktioner vil kunne imedegas, ved at banken serger for, de er ordentligt
orienteret om fusionen. Mange vil sikkert kunne orienteres via mails, breve osv. og stille sig
tilfreds hermed. Mens andre ensker den personlige kontant, hvor det er vigtigt medarbejderne

er klaedt pa til at mede kunderne.

Aktionaererne

Hvis banken skal opfylde de forskellige krav kunderne stiller, er der ingen tvivl om, at de skal
gé pa kompromis med nogle af kravene fra andre interessenter. Aktionaren, som er ejeren af
banken, ensker som udgangspunkt, et hojt afkast af sin indskudte kapital. I bund og grund, er
det ejeren af virksomheden, der bestemmer, hvorfor hensynet til denne reelt er det storre end
til kunden. Men der bliver tale om at finde en gylden middelvej, der kan tilfredsstille begge
parter, fordi den ene interessent ikke kan undvaere den anden. Hensynet til aktionaren i en
fusion, skal dog vare stort, idet det alene er gruppen af aktionerer, der skal tage beslutningen
om en fusion skal gennemfores. Aktionzren har som udgangspunkt kun formal med

investering, nemlig at tjene penge.

Aktionazrerne 1 banken er typisk ogsa kunder 1 banken, og medarbejderne vil derfor som
fornevnt, blive modt med dem i hverdagen. Aktionaren vil sandsynligvis i sterre grad end de
kunder der ikke er aktionarer, have en aktiv holdning til fusionen. En holdning som kan
komme til at ”ga ud over” medarbejderen, der ogsa er ganske uden indflydelse pa om

fusionen gennemfores eller ej. Det er ledelsen opgave, at serge for, at aktionzrerne
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informeres bedst muligt, og ligeledes sorger for at medarbejderne er parate til at hdndtere

henvendelser fra aktionarerne.

Ledelsen

Ledelsen i banken er dem der har det overordnede ansvar for bankens drift. Det er 1 hej grad
ledelsen/direktionen, der ensker fusionen gennemfort, og dermed har besluttet at slé to
organisationer sammen til en, og fremadrettet fa etableret en ny organisationer. Det er
ledelsen, der fastsatter bankens overordnede politikker, og dermed hvordan banken skal
fremstd udadtil. Ligeledes har ledelsen en stor opgave i, at f4 implementeret fusionen, saledes
aktionerer, kunder og medarbejdere accepterer denne og i udstrakt grad er positive herfor.
Der kan i forbindelse med en fusion, opstd mange konflikter, med en lang gruppe
interessenter, som ledelsen skal agere pd. Sa det kan vere altafgerende for hvor succesfuld
processen med fusionen bliver, hvordan ledelsen tackler disse situationer. Ledelsens
handtering af fusionen, vil derfor have stor betydning for, hvordan medarbejderne opfatter og
tackler processen, ligesom ledelsens hiandtering ogsa er vigtigt for om medarbejderne trives

eller mistrives hermed.

Medierne

Mediernes omtale af banken, har en stor effekt, fordi omtale nar ud til en bred vifte af kunder,
medarbejdere, aktionarer osv. Omtale, positiv som negativ, kan opfattes forskelligt, at
interessenterne, som igen pavirker organisationen. Mediernes magt er enorm, sa deres
fremstilling af fusionen, kan fé en central rolle i, hvordan fusionen forlgber. Det er derfor
vaesentligt for banken, at vere bevidst om mediernes effekt, og eventuelt samarbejde med
dem, saledes banken kommer omtale i forkebet, og dermed kan vaere med til at praege

omtalen.

Medarbejderne pavirkes naturligvis ogsa af mediernes fremstilling, og det er derfor vigtigt, at
det der bliver distribueret igennem medierne, er sandt. Idet medarbejderne ellers kan blive
stillet 1 nogle situationer hvor de skal forsvare bade de fusionerede og den nye bank. Der vil
dermed kunne opstd konflikter, der er ganske unedvendige. P4 den anden side, kan en positiv

fremstilling 1 medierne, bade gore fusionen lettere at acceptere for medarbejderne.

Identifikationen af bankens interessenter, til trods for der alene er tale om et udsnit, viser, at
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bankens organisation og bankens medarbejder bliver pavirket fra mange sider, med krav og
onsker, der kan vare modstridende. De procedurer, forretningsgange, politikker osv. der er
opstillet, og samlet set udger organisationen, er derfor nedt til at vaere en afvejning af de
forskellige pavirkninger, sdledes at organisationen er tilpasset alle interessenterne. Ikke alle
interessenterne pavirker dog banken lige meget. Nogle af interessenterne vil derfor, mere end

andre, vare med til at skabe retningen for banken.

Interessentanalysen illustrerer ogsd, at organisationen ikke er statisk. Den bliver hele tiden
pavirket af interessenterne, branchen og det gvrige samfund, der ogsé ofte med tiden kan have
skiftende holdninger. Det er derfor lobende nodvendigt at tilpasse organisationen, saledes den

passer ind i den virkelighed den opererer i.

Forandringen

Medarbejderne, der medvirker i en fusion, er altsd nok nasten den interessent, der bliver mest
pavirket heraf. Medarbejderen ma folge med til den nye bank, uanset om dette reelt er et
onske eller ej. Fra den ene dag til den anden, skal de omstilles til at vaere en del af en ny
virksomhed, og efterleve de politikker, forretningsgange osv. der findes her. Ligesom
medarbejderne fra forste dag skal vere klar til at mede og handtere de gvrige interessenter.
Selvom medarbejderne er med til at praege organisationen i fusionsbanken, sker dette ikke,
ligesom fusionen, henover natten. De skal nu i dagligdagen overfor kunderne fremsta loyale
overfor en den nye bank, en bank som tidligere i noget af markedsomradet har vaeret en

konkurrent.

Fusionen mellem Ringkjebing Landbobank og Skjern Bank, vil samtidig for de fleste
medarbejder i de to organisationer komme som en overraskelse. Det er derfor meget vigtigt, at
ledelsen har overvejet hvordan medarbejderne far besked om fusionen, og ikke mindst

hvordan og hvornar de forteller, hvad det kommer til at betyde for den enkelte.

Nogle oplysninger vil ledelse i forbindelse med offentliggerelsen af fusionen kunne give,
mens andre maske holdes tilbage for ikke at skabe uro og utryghed blandt medarbejderne,
mens helt andre oplysninger og vilkar ikke er fastlagt endnu. Uanset hvornér ledelsen
forteller om hvad der skal ske, vil medarbejderne have en vis usikkerhed indtil hele fusionen

er gennemfort. Medarbejderne har forskellige holdninger, og fusionen vil derfor af nogle blive
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set positivt, mens det af andre vil blive set negativt. Medarbejdernes skal dermed som

individer tackles forskelligt.

De medarbejdere, der som udgangspunkt er positive pa de forandringer, der kommer til at ske,
vil med stor sandsynlighed samarbejde med ledelsen. Dette vil medvirke til at fusionen kan
glide lettere. Medarbejderne vil forsege at preege de ovrige medarbejdere, og de kan endda af
ledelsen aktivt blive brugt som foregangsmand for de @ndringer, der kommer til at ske 1
organisationen. P4 denne méde har ledelsen en opbakning i de enkelte afdelinger, hvilket kan
vaere veesentligt, fordi ledelsen ikke kan veare i alle afdelinger hele tiden. Det er dog vigtigt, at
ledelsen ogsa er opmerksom p4a, at selvom nogle medarbejdere fra starten er positive, kan de
have en oplevelse i labet af processen, der @ndrer deres holdning og de kan da i stedet for

skabe modstand mod forandringen.

Hvis medarbejderne fra start har en negativ holdning til fusionen, er der stor sandsynlighed
for, at de skaber modstand mod den forandring der skal ske. Fusionen kommer som en
overraskelse for dem, de kan maske ikke umiddelbart se formalet med fusionen, og ensker
derfor at alt var som for. Der kan samtidig opsté en stor usikkerhed om, hvad der fremadrettet
skal ske. Spergsmaél som: skal der fyres? hvem skal fyres? skal der lukkes filialer? skal jeg
fortsat arbejde der hvor jeg har gjort hidtil? vil typisk treenge sig pad hos medarbejderne. Der
har efterhdnden varet nogle fusioner i sektoren, der har medfert fyringer sé usikkerheden og

spergsmélene er velbegrundede.

Jeg har tidligere 1 opgaven vurderet, at der skal skares 20 stillinger vak, og selvom det er
Skjern Bank, der skifter navn, vil reduktionen af de 20 stillinger ske pé tvers af de to
organisationer. Som fernavnt, vil dette skabe stor usikkerhed hos medarbejderne, og hos
nogle en direkte modstand. Modstanden kan komme til udtryk pa flere méader’®.
Medarbejderne kan

e Arbejde pracis efter reglerne, og vaere ufleksible

e Gore s lidt som muligt i forbindelse med fusionen

e Satte tempoet ned

e Trakke sig personligt tilbage

3 Judson 1972 .73, Organisations Teori 5. udgave
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e Sabotere fusionen, ikke at den enkelte medarbejdere kan stoppe fusionen, men
medarbejderen kan vare negativ overfor kolleger og kunder
Mange af reaktionerne fra medarbejderne, kan ledelsen forudsige, allerede inden de melder
fusionen ud til medarbejderne. Ledelsen er nedt til at serge for, at forretningen ogsé efter
fusionsudmeldingen, fortsatter som den plejer (Business as usual). Ved at vare pa forkant
med modstanden, kan de sikre sig, at medarbejderne ikke bliver utilfredse og ineffektive, og 1

veerste fald at de bliver frustrerede, stressede og i sidste ende sygemeldte.

Problemer 1 forbindelse med forandringer, er ikke et nyt fenomen. Carnall har allerede 1 1990
beskrevet en hdndteringsmodel, der skal veere med til, hvis ikke at lose, s& at reducere de

problematikker, der kan opstd®’. Her laegges blandt andet vagt pa

at give forstaelig information, viden og indsigt om fusionen
e at lytte til den enkelte medarbejders synspunkt

e at vise forstaelse for den situation den enkelte befinder sig i
e atinvolvere medarbejderne

e at forklare om de berartes rolle 1 fusionen

Abenhed fra ledelsen ma derfor forst og fremmest vaere et negleord. Det er vigtigt, at

medarbejderne bliver informeret, sa snart ledelsen ved hvad der skal ske nu og her og pé lang
sigt. Eftersom alle elementer i fusionen ikke er pa plads fra dag 1, er det dog klart, at der ikke
kan informeres om alt, og jeg mener da ud fra ovennavnte, at det er ligesa vigtigt, at fortaelle

medarbejderne at ledelsen ikke ved alt endnu, og at de vil blive lobende informeret.

Maden hvorpa fusionen bliver meldt ud, vil dog ogsé vare afgerende for processen. Hvis
dette sker via det skrevne medie, er det sandsynligt, at medarbejderne som modtagere af
budskabet ikke leeser dette pd samme made, som ledelsen mener det. Budskabet kan
selvfolgelig ogsa mistolkes ved en overlevering face-to-face, men her har medarbejderen
mulighed for, at stille spargsmal, ligesom afsenderen af budskabet via ansigtsudtryk,
kropsholdninger osv. kan danne sig et billede af, hvordan budskabet bliver modtaget. Der kan
dermed skabes en dialog, frem for en monolog, og dermed lettere blive skabt en faelles og ens

forstaelse for situationen.

3% Carnall 1990 s 142, Organisations Teori 5. udgave
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Eftersom der er nogle formalia der skal overholdes, idet der er tale om aktieselskaber, vil jeg
vurdere, at det for ledelsen er nedvendigt at tage begge kommunikationsformer 1 brug. I forste
omgang bliver banken nedt til, via en bersmeddelelse, at melde fusionen ud. For at
medarbejderne ikke bliver informeret om fusionen via medierne, er det samtidig nedvendigt,
at sende en melding ud til medarbejderne. Det kan vare over bankens intranetportal, med
opfelgning af den daglige ledelse 1 hver filial og interne afdeling. Ydermere vurderer jeg, at
dette er sa stor en &ndring af medarbejdernes dagligdag, at de hurtigst muligt skal informeres
af bankens gverste ledelse. Dette kan ske pé informationsmeder, hvor medarbejderne

ligeledes far mulighed for at stille spergsmal, og komme med kommentarer.

Fusionen er som navnt en l&ngere proces, hvorfor det lebende vil vere nedvendigt for
ledelsen at informere medarbejderne, bade via det skrevne medie, pd mader og evt. ved besog

i alle bankens filialer.

Kultur

Med fusionen er der, som tidligere n@vnt, to kulturer der medes, forskellige vardier og
normer. Kulturen siger noget om, hvilken bank der er tale om, blandt andet via de fysiske
elementer, der er synlige for enhver, og stemningen medarbejderne imellem. Nogle af de
synlige elementer er bankernes logo, lokaler og lokaleindretning, brevpapiret osv. Sverere er
det at pege pd den kultur, der ikke umiddelbart er synlig; atmosfaren i banken, som er den
stemning kunderne og andre udenforstaende opfatter nr de kommer ind i banken, maden
kollegerne at omgés hinanden pa, fejrer jubileeer osv. Ledelsen har ogsé her en sarlig rolle, og

er med til at skabe retningen for hvilken kultur, banken ensker.

Igennem tiden, har flere forsegt at klarlaegge, hvad der kendetegner virksomheders kultur.
Blandt andet har Bakka klarlagt 4 overordnede pavirkningsfaktorer, som bestemmer
organisationens samlede kultur, det drejer sig om omgivelsernes art, virksomhedstypen,
virksomhedens egenart og medarbejdernes egenart. Disse er overordnet beskrevet i

nedenstdende figur.

Selvom Bakka taler om organisationens samlede kultur, vurderer jeg, at der typisk vil vere
forskellige kulturer i kulturen. Dette kommer helt an pd hvor stor en geografisk spredning der

er 1 virksomheden, og hvor meget der gores for at skabe en felles kultur. Har virksomheden
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alene ét arbejdssted, kan det dog vaere lettere at danne en samlet organisationskultur. Banker
derimod, har typisk mange afdeling, der er geografisk spredt. De kulturpavirkninger, der
eksempelvis er i en storby, er ikke de samme, som i en landsby, ligesom der ogsa er en

differentiering landsdelene imellem.

Omgivelsernes art Virksomhedstype
- institutioner - markedssituation
- veerdier i samfundet - produkter/teknologi
- veerdier i lokalsamfundet - branche
- veerdier hos organiserede grupper

Organisationens

samlede kultur

Virksomhedens egenart Medarbejdernes egenart
- historik - veerdier
- storrelse - holdninger
- ledelsesstil - sprog
- administrations-stil - interesser
(= adm. systemer) - ken, alder
- viden, erfaringer
- grupperinger
- péklzedning

Omgivelsernes art

Ringkjebing far ved fusionen med Skjern Bank udvidet sit markedsomréde, siledes banken
fremtidigt opererer fra Ribe i syd til Holstebro/Viborg i Nord, men banken holder sig fortsat 1
den vestlige del af Jylland, pa naer lige en enkelt afdeling pa Sjelland.

Banken er selvfolgelig praeget af de vaerdier der er grundlaeggende danske, méaden at arbejde
pa, vores felles historie, traditioner osv. Herudover vil banken blive pavirket af de vaerdier og
normer der er knyttet til det markedsomrade banken agerer i. Idet banken alene har en,
forholdsvis ny, afdeling pa Sjalland, er det min vurdering, at det ogsa fremadrettet vil vaere
vardierne fra den vestjyske egn, der vil preege banken™. Hjaelpsom, geestfri, foretagsom, wrlig

og sparsommelig®’, er blot nogle af de ord der kan settes pé en vestjyde. Dermed ikke sagt at

0 hittp://alm.landbobanken.dk/Om-banken.3230.aspx
 hitp://www.lemvigmuseum.dk/Vestj.vaerdier%20FRAM%201999.pdf
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samme vardier ikke gor sig gaeldende i andre dele af landet, men landsdelenes historier er

forskellige, og har derfor ogsa pavirket kulturerne og vaerdierne i omrdderne forskelligt.

Virksomhedstype

Kulturen i de to banker er ogsé praeget af hvordan andre pengeinstitutter i branchen agerer.
Branchen er en vigtigt del af danskernes hverdag, kunderne har og skal som udgangspunkt
have tillid til, at de trygt kan vere kunde i et pengeinstitut uden at lebe en risiko. Desverre
har vi set nogle konkurser, som de fleste troede umulige, og tilliden til hele branchen, ogsa de
sunde pengeinstitutter, er dalet. Branchens omdemme er dog pa vej opad igen, og om det
skyldes, at kunderne tror vi nu har set det verste, eller om kunderne mener de tiltag branchen

som har taget er passende, vides dog ikke.*

Markedssitutionen for det to banker, vurderer jeg er vidt forskellig, fordi de har forskellig
storrelse og dermed forskellige muligheder 1 markedet. Ringkjobing Landbobank har i
markedsomradet i dag en markedsandel pa ca. 50 %. Et af hovedformalene med fusionen med
Skjern Bank, er selvfolgelig at overtage men ogsa at udbygge kundebestanden 1 det nytilkebte
omrade. Bankernes forskellige dominans i markedet, har dermed ogsé preget bankens kultur,

fordi der er forskel pé de tiltag de to pengeinstiutter har gjort i markedet.

Det er min vurdering, at ny Ringkjebing Landbobank pa mange méder vil ligne den tidligere
Ringkjebing Landbobank, igen fordi deres markedssituation er mere markant end Skjern

Banks.

Virksomhedens egenart

Der hvor den store kultur forskel pé de to banker ses, er 1 virksomhedens egenart. Som det ses
af figuren, bestar virksomheden egenart blandt andet af bankens historie og sterrelse. Bade
Ringkjebing Landbobank og Skjern Bank har mange ar bag sig, og har dermed haft mange ar

til at oparbejde en staerk kultur.

Skjern Bank har i lgbet af sin levetid alene foretaget minimale udvidelser af filialnettet, og det

er derfor klart, at banken lettere har kunnet tilpasse sig, nar det har veret nedvendigt. Banken

* Bankanalysen 2011, Analyse Danmark — kilde Finans nr. 11 —2011 s. 8

Side 72 af 96



har indtil slutningen af sidste artusinde holdt fast i det markedsomrade, de kendte, og formaet
at ekspandere heri. Samtidig har de lgbende fornyet bygningerne, sdledes de har fremstaet
prasentabelt og tidssvarende. Banken har ogsé igennem tiden har markeret sine jubileumsar,
pa forskellig vis, sidst ved 100 &rs jubilaet var der arrangementer for bade kunder, aktionarer

og medarbejdere.

Bankens ledelse har ogsé en stor indflydelse pd bankens egenart. Det er ledelsen der bevidst
eller ubevidst s&tter retningen for banken, viser hvilke normer der ber efterleves. Ledelsen er

derfor ogsé et langt stykke henad vejen ansvarlig for, hvilken tone der fores i banken.

Ringkjebing Landbobank, har ligesom Skjern Bank, igennem sin mangearige levetid
ekspanderet. Den har opkebt andre banker og udvidet filialnettet, men dog fortsat holdt sig i
det markedsomrade, hvor den oprindeligt havde grobund. Dog har banken fundet nogle niche
omrader, hvortil de yder udlén, ligesom de har udvidet med en fjernkundeafdeling, der

henvender sig til hele Danmark.

Der har i bankens levetid alene varet 6 forskellige direkterer, og ledelsen har derfor jf.
ovenfor sat sit tydelige praeg pd virksomhedskulturen. Dette kan dog vare bade positivt og
negativt, det er nemlig vigtigt, at ledelsen hele tiden er omstillingsparat, klar til at forny sig,
ndr nogle af de ovrige elementer 1 virksomhedskulturen @ndrer sig. Hvis ikke leden blot ”ger
som vi plejer” risikerer den, at kunder og medarbejdere “flygter” til andre banker, og derved

udhuler forretningsgrundlaget i banken.

Den nye Ringkjebing Landbobanks egenarts pavirkning pa kulturen i banken, vil nok blive
preget meget af den nuverende Ringkjebing Landbobanks kultur. Men det er vigtigt at den
nye banks ledelse har gje for de verdier og normer, der har varet i begge banker, for
derigennem at opbygge en ny kultur. Min vurdering er, at begge banker har haft en staerk
kultur, og sammensmeltning heraf vil sandsynligvis vaere en langsom proces, hvor der
lobende sker sma @ndringer og tilpasninger af de to kulturer. Jeg vil dog vurdere, at den
fremtidige nye kultur vil blive staerkt pavirket af ledelsens retning, hvorfor det er vigtigt at
den gverste ledelse, som fremadrettet bestar af en direkter fra hver bank, er bevidst om

hvilken kultur de ensker, og dermed 1 hvilken retning de skal lede medarbejderne.
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Medarbejdernes egenart

Med fusionen kan de siges, at der er to medarbejdergrupper, en fra hver bank, der hver isaer
har en kultur fra arbejdspladsen med i1 bagagen. Selvom der er tale om to banker, der ogsé
ligger geografisk taet pd hinanden, er det, som fernavnt, slet ikke ensbetydende med, at
bankerne har samme kultur. Verdier og normer er sandsynligvis forskellige i de to banker, og
den enkelte medarbejder vil, fordi det er det denne kender, fortsat agere herud fra.
Medarbejderne er desuden individer, der har forskellige holdninger og verdier med sig, fra

pavirkninger i familien, fritidsaktiviteter, samfundet osv.

Kulturen vil ogsa vere forskellig ikke kun 1 de to banker, men ogsé i de enkelte filialer.
Medarbejdernes konsfordeling og aldersspredning ger ogsé en stor forskel pd kulturen. De
vaerdier og normer eksempelvis ung og gammel har med sig, mand og kvinde er ikke
nedvendigvis de samme, ligesom medarbejdernes interesser naturligvis er forskellige, alt efter
hvilken livsfase de befinder sig i. Vardier og normer kan ogsa vare mere handgribelige,
eksempelvis medarbejdernes pdkledning, hvor normen i den ene bank kan vare at der baere
skjorte og slips for at vise serigsitet, kan normen i den anden bank vere at bare t-shirt, der er

mere afslappet, og méske ligner kunden mere.

Dette kulturmix skal 1 en periode tilpasses den nye Ringkjebing Landbobank. Mennesker har
en tendens til at tilpasse sig, for at blive socialt accepteret, ligesom det for de fleste giver en
tryghed at ligne andre, og ikke skille sig ud. Det er min vurdering at tilpasningen vil ske
henover en periode, hvor de to medarbejdergrupper laerer hinanden at kende, og hele
organisationen bliver tilpasset den nye bank. Det er svaert at sige hvor lang tid en sddan proces

vil tage, idet det ogsa athanger af, hvor modtagelige medarbejderne er for forandring.

Ny Ringkjobing Landbobanks kultur

Ny Ringkjebing Landbobanks kultur kommer altsa til at besta af utrolig mange elementer. Det
er svaert pa forhdnd at tegne et billede af den samlede kultur, da der er mange ukendte faktorer
der spiller ind i. Banken fér, givet nogle af elementerne udefra, og disse elementer vil ikke
vaere vesentlig anderledes end dem ledelsen og medarbejderne kender fra de to banker.

I de elementer der kommer indefra, bliver det altafgerende hvilke verdier og normer ledelsen
1 banken udviser, ligesom kulturen selvfolgelig ogsé bliver praeget af de ting medarbejderne

har med sig og kender fra tidligere arbejdspladser.
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Hvad skal ledelsen gore?

Ledelsen 1 ny Ringkjebing Landbobank har en stor opgave 1 at fa fusionen gennemfort, og
ikke mindst fi personalet sluset ind i den nye organisation. De skal sikre sig, der bliver mindst
muligt utryghed og uro blandt medarbejderne. En fusion er typisk ensbetydende med
nedskeringer, og det holder ogsé i denne fusion. Det er vigtigt, at medarbejderne hurtigt far
vished for om de er kebt eller solgt”, ligesom der hurtigt skal skabes en tryghed i jobbet for
de medarbejdere der er tilbage. Eksempler fra arbejdspladser hvor der er sket fyringer har
nemlig vist, at de tilbageverende medarbejdere frygter mere for at miste jobbet, mister
motivationen og bliver maske endda stressede®’. Banken opnér da at have en ringere

arbejdskraft end de reelt havde forventet.

Ledelsen 1 banken skal have to kulturer til at medes. Hvis ikke banken gor noget aktivt for at
ryste medarbejderne fra henholdsvis Ringkjebing Landbobank og Skjern Bank sammen,
risikerer de at medarbejderne automatisk deler sig i to grupper. Det er ganske naturligt at sege
sammen med den kendte flok, men for ledelsen handler det nu om at skabe en falles folelse
og et samarbejde. I budgettet for det forste ar, er sat ekstraordinzrt 1 mio. kr. af'til
personalearrangementer, netop for at sikre, der hurtigt skabes nogle oplevelser alle
medarbejdere har veeret falles om, og derigennem vare med til at forme den ny kultur i
banken. Disse arrangementer kan vaere alt mellem himmel og jord, det kan vare fagligt
relateret, men det er lige sd vigtigt at det er nogle faelles sociale arrangementer, hvor

medarbejderne far nogle gode falles oplevelser.

Opsummering

Organisationen, der forteller om, hvordan ny Ringkjebing Landbobank kommer til at se ud,
bliver preget fra mange sider. De skal selvfolgelig leve op til den geldende lovgivning, men
herudover bliver bade banken som organisation og medarbejderne pavirket af bankens
interessenter. Interessenterne kan have modstridende interesser for hvilken retning banken
skal bevage sig 1, og det derfor vigtigt, at have kortlagt hvem de der, og dermed hvordan der

skal ageres overfor dem.

* Finans nr. 1 — 2012 s. 31
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Banken har mange interessenter, der alle pavirker hinanden. En af de vigtigste interessenter er
medarbejderne, der slet ingen indflydelse har pa fusionen, men alligevel folger med og fra
forste dag skal agere ud fra de modstridende interesser, de moder, og ogsa selv er del af.

De bliver pavirket af kunderne, aktionarerne, ledelsen og medierne, der alle far indvirkning
pa, hvordan medarbejderne tackler fusionen. Bankens handtering af fusionen overfor

medarbejderne er derfor vigtig.

Banken kan risikere, at medarbejderne er negative for fusionen, og derfor vil skabe modstand
herfor, det kan blandt andet skyldes den usikkerhed, de bliver udsat for og de @ndringer der
skal ske. Medarbejdernes reaktioner kan dog oftest forudsiges, og derfor bearbejdes inden de
skaber problemer og bliver til direkte modstand. Ledelsen har derfor en stor opgave overfor
medarbejderne, hvor &benhed om fusionen ma vare altafgerende, ligesom deres made at
kommunikere med medarbejderne pa bliver vigtig. De medarbejdere, der er positive for
fusionen, kan desuden blive brugt at ledelsen som forgangsmand og blive inddraget i de

forandringer, der skal ske.

Kulturen i de to banker bliver pavirket af mange elementer, hvor specielt virksomhedens
historie og ledelsen har stor indflydelse, men ogsad medarbejderne er naturligvis centrale i
fastleggelsen af ny kultur. Ledelsen har en stor opgave i, at skabe retning, og fa
medarbejderne med. De skal vaere klar over, at det er en lang proces, der dog kan hjelpe pé

vej af, forskellige medarbejderarrangementer, der kan vaere af bide faglig og social karakter.

Konklusion

Ringkjebing Landbobank og Skjern Bank er begge banker forankret i den sydvestjyske del af
Danmark. Deres balancesammensatninger er vidt forskellige, ligesom der ogsa er stor forskel
pa deres balancestorrelse. Jeg har foretaget en analyse af de to banker 5 ar tilbage 1 tid, for at
se, hvordan de har klaret sig igennem krisedrene. En sammenligning er dog lidt uretfaerdig for
begge parter pd grund af sterrelsesforskellen, men har trods alt alligevel givet et fingerpeg

om, hvad det er for to pengeinstitutter, der er tale om.

Ringkjebing Landbobank er kommet styrket igennem krisen. De har med konsolidering
styrket solvens og kernekapital, og formaet at fastholde behovet for solvens pé det lavest

mulige niveau. Banken har selvfolgelig ligesom mange andre banker foretaget nedskrivninger

Side 76 af 96



pa udlanet, med pé trods af dette, haft positive tilfredsstillende arsresultater. Bankens
likviditetsberedskab er ligeledes intakt, og de har endda set sig nodsaget til, at reducere dette
pd baggrund af manglende eftersporgsel efter 1an. Skjern Bank derimod har méttet styrke sin
solvens med efterstillede kapitalindskud blandt andet fra Bankpakke II. Deres individuelle
solvensbehov er steget, og banken ville i dag ikke overholde lovens solvenskrav, hvis ikke
basiskapitalen var blevet styrket. Skjern Bank har haft store nedskrivninger, deres storrelse
taget 1 betragtning, og det har pdvirket deres arsresultater negativt, saledes de har haft
utilfredsstillende arsresultater, der de seneste ar har veret henholdsvis negative og af
beskeden positiv sterrelse. Til trods herfor har de pt. god likviditetsoverdaekning, dog skal
banken indenfor en kort arreekke indfri statsgaranterede 1an og likviditeten vil da dale drastisk
og skabe en ikke uvesentlig risiko for banken, idet bankens plan for likviditeten, kan vise sig

sveer at efterleve.

Arsresultaterne skinner igennem p4 alle bankens negletal. Ringkjobing Landbobank har de
seneste ar vaeret Danmarksmester 1 forretning af egenkapital og atkastningsgraden er set i
forhold til Skjern Bank ogsa hej. Skjern Bank har ud fra resultaterne selvfolgelig ikke
prasteret hverken tilfredsstillende egenkapitalforretning eller afkastningsgrad. Min
konklusion pa dette, er, at de primert har kert en kreditpolitik, der ikke har passet til deres
forretningsmodel, ligesom Ringkjebing Landbobank har valgt en sikker kreditpolitik, der har
vist sig stabil ogsd 1 krisetider. Begge banker har dog haft en fin styring af rentefolsomheden,
hvilket er vigtigt, idet deres resultater ellers kunne vaere pavirket heraf. De nye
grenseverdier, tilsynsdiamanten, udstukket af finanstilsynet, ligger begge banker ogsé fint
indenfor. Bankernes kapitalomkostninger WACC, er sammensat vidt forskelligt, hvor det i
Ringkjebing Landbobank er egenkapitalen, der principielt far den sterste andel af
omkostningen, er det i Skjern Bank fremmedkapitalen. Samlet set er de dog meget identiske,
og folger ogsd markedet. Med en antagelse om, at egenkapitalen i en krisetid, ikke beheover en
aflenning, er det dermed Ringkjebing Landbobank der har den bedste konkurrenceevne.
Ringkjebing Landbobank har ogsd méilt ud fra ICGR de bedste vakstmuligheder i markedet,
dette er ganske naturligt, idet ICGR udregnes ud fra den indtjening bankerne har genereret
bagud i tid. Skjern Bank vil dermed skulle bruge af deres sparsomme solvensoverdakning,
hvis de skal eage vaeksten. Grundet manglende udlénseftersporgsel, har det dog de senere ar
ikke vaeret muligt at udnytte vaekstmulighederne, og begge banker har haft negativ

udlansvakst.
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Ringkjebing Landbobank har kunnet aflenne aktionarerne, indtjeningen pr. aktie har varet
relativ hej, og aktionaren har endda faet udbetalt en stor andel heraf direkte som udbytte. Det
stik modsatte gor sig geldende i1 Skjern Bank, hvor indtjeningen pr. aktie har varet minimal,

og endda negativ.

Det kan deraf konkluderes, at Ringkjobing Landbobank er en vasentlig steerkere og mere
solid bank end Skjern Bank. Det er dog min vurdering at Skjern Bank, godt kan fortsatte som
selvstendigt pengeinstitut, men at de fortsat har nogle udfordringer de skal igennem, for de
igen begynder at tjene penge, til at konsolidere sig med. Ringkjebing Landbobank er derimod
klar til at vaekste, bade organisk, men de er ogsa abne for at indgé 1 fusioner, enten igennem
bankpakkerne eller frivilligt, nar blot det ikke setter forretningsmodellen over styr. En fusion
mellem Ringkjebing Landbobank og Skjern Bank, kan dermed vare en oplagt mulighed for
begge parter. En fusion efter de gaeldende regler, giver umiddelbart nogle synergieftekter,

pga. dobbelt personale pa nogle poster, direktorer, bestyrelser osv.

Ud fra det nyopstillede regnskab, med resultatbudget, balance og basiskapitalopgerelse, ses
det hvilken pavirkning af negletallene en fusion af de to banker har, i forhold til den
nuvarende Ringkjebing Landbobank. Idet bankens likviditetsberedskab er stor, er det min
vurdering, at det billigste for banken vil veare, at betale aktionererne 1 Skjern Bank med
kontanter. Bankens solvens vil falde ved fusionen, men fortsat vaere vasentlig over lovens
krav, ligesom banken fortsat vil have en fin overdekning ogsé efter indfrielse af
statsgaranterede lan. Alle grenseverdier i tilsynsdiamanten overholdes ligeledes fortsat.
Synergierne har ikke fuld gennemslagskraft det forst &r, men allerede 1 ar 2 ses en bedring af
de fleste nogletal. Bankens egenkapitalforretning stiger, idet banken ikke overtager
egenkapital men alene aktiver og indtjening. Afkastningsgraden falder naturligt, netop derfor
er det vigtigt at Ringkjebing Landbobank kan se nogle fremtidsmuligheder i aktivmassen.
Aktionzrerne kan ikke vere tjent med at ege balancen, hvis ikke indtjeningen folger med.
WACC vil vere nesten uendret, og de @ndringer der sker heri satter ikke umiddelbart
bankens konkurrenceevne over styr. Banken fastholder de gode vakstmuligheder, sé det er

alene et sporgsmal om at kunne udnytte dem i markedet.

Indtjeningen pr. aktie vil samtidig stige, og det er derfor konklusionen, at det ud fra de opsatte
forudsatninger er en fordel for aktionarerne i Ringkjebing Landbobank at fusionere med

Skjern Bank! Hvis det er bankens vurdering, at Skjern Banks kreditbog, er for risikobetonet,
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og der dermed kan komme fremtidige store nedskrivninger herpa, er det dog ikke en fordel.
Synergierne 1 ssammenlagningen kan fremtidigt ikke skabe fordelen alene, dertil er de

simpelthen for smé, sa fremtidsmulighederne er altafgerende.

Bankens skal udover gkonomien i en fusion, tage hensyn til medarbejderne. De vil blive
pavirket af alle banken interessenter, men skal fortsat vare bankens ansigt udadtil 1
hverdagen. Det er derfor vigtigt, at banken har identificeret sine interessenter, for at vide
hvordan de skal agere overfor dem. Ledelsen i banken ber vere aben, om hvad der skal ske 1
fusionen, overfor sine medarbejdere. Dette kan mindske en modstand der kan opsta pa grund
af utryghed blandt medarbejderne, ligesom det er vigtigt, at de lytter til de frustrationer
medarbejderne matte have, og tager dem seriost. Modsat kan de medarbejdere der er positive
blive brugt som foregangsmaend i afdelingerne, fordi ledelsen ikke kan vere fysisk til stede

hele tiden.

Fusionen skal kade to organisationer og kulturer sammen. Kulturen bliver pavirket af mange
elementer fra omgivelserne, virksomhedstypen, de to banker og de enkelte medarbejdere. Det
er derfor sveert pracist at sige, hvordan kulturen i banken bliver. Men ledelsen og medarbejd-
erne er et langt stykke henad vejen med til at skabe denne. Det er derfor vigtigt at der skabes
en fzlles forstaelse og accept for banken, og at medarbejderne larer hinanden at kende, for
derigennem skaber en samlet organisation. I budgettet for forste dr, er derfor ogsa afsat midler
til arrangementer af bade faglig og socialkarakter, for derigennem at skabe en felles kultur, i

stedet for to kulturer.

Perspektivering

Jeg er klar over, at jeg 1 opgaven alene har set fusionen fra Ringkjebing Landbanks
aktionarers side. Der er dermed ikke tage hojde for, om en fusion, efter den fremlagte plan er
en fordel eller ulempe for Skjern Banks aktionarer. Ved gennemforsel af en fusion, skal der
selvfolgelig ogsé foretages en vurdering af, hvorledes Skjern Banks aktionerer vil vare
stillet, idet de ogsa skal stemme for en fusionsplan. Jeg har dog alene valgt at se det fra
Ringkjebing Landbobanks side, for at se om deres forretningsmodel blev sat over styr. Jeg

mener dog alligevel at have taget hensyn til aktion@rerne i Skjern Bank, hvor dette har vaeret

nedvendigt. Aalborg 30. april 2012
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Bilag
Bilag 1 - Rentefealsomhed

Ringkjagbing Landbobank

RSA 2011 2010 2009 2008 2007
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 1314318 | 2654707 | 2491999 | 2041847 | 4929838
Udlan 12746560 | 13151216 | 13047212 | 13897101 | 14134637
14060878 | 15805923 | 15539211 | 15938948 | 19064475
RSL 2011 2010 2009 2008 2007
Geeld til kreditinstitutter og 1242075 | 2632190 | 2994723 | 5301162 | 7439961
centralbanker
Indlan og anden geeld 12755415 | 11661654 | 11187470 | 9072875 9161775
Efterstillede kapitalindskud 200723 201269 200921 201166 0
14198213 | 14495113 | 14383114 | 14575203 | 16601736
Balancesum 17549023 | 18247204 | 17927956 | 18001753 | 19633728
SGAB; RSA-RSL -137335 | 1310810 | 1156097 | 1363745 | 2462739
Relativt gab (Sgab/balancesum) -0,00783 | 0,071836 | 0,064486 | 0,075756 | 0,125434
Rentefglsomhed (RSA/RSL) 0,990327 | 1,090431 | 1,080379 | 1,093566 | 1,148342
Skjern Bank
RSA 2011 2010 2009 2008 2007
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 378716 | 435179 345033 976478 736666
Udlan 3526544 | 3623212 | 3677046 | 3770132 | 3919134
I alt 3905260 | 4058391 | 4022079 | 4746610 | 4655800
RSL 2011 2010 2009 2008 2007
Geeld til kreditinstitutter og 149061 | 274373 | 571862 | 1658800 | 1836943
centralbanker
Indlan og anden gaeld 3509897 | 3569671 | 2990783 | 3087535 | 2677095
Efterstillede kapitalindskud 125000 | 100000 | 100000 100000 125000
lalt 3783958 | 3944044 | 3662645 | 4846335 | 4639038
Balancesum 5249140 | 5296049 | 4988301 | 5618617 | 5358137
SGAB; RSA-RSL 121302 | 114347 | 359434 -99725 16762
Relativt gab ($gab/balancesum) 0,02311 | 0,02159 | 0,07206 | -0,01775 | 0,003128
Rentefglsomhed (RSA/RSL) 1,03206 | 1,02899 | 1,09814 | 0,979423 | 1,003613
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Bilag 2 - WACC

Ringkjobing Landbobank

2011
( 245.291 ) X (1 25%) (17.549.023 _ 2.483.120)
17.549.023 — 2.483.120 0 17.549.023
b 4%+ 18% —49%)) x (1 (17.549.023 _ 2.483.120)
0 0 0 17.549.023
—2,1803 %
2010
241.954 18.247.204 — 2.312.344
( ) X (1—-25%) x ( )
18.247.204 — 2.312.344 18.247.204
b 4%+ 1(8% - 49)) x (1 (18.247.204 _ 2.312.344>
0 0 0 18.247.204
—2,0083 %
2009
( 377.728 ) % (1— 25%) x (17.927.956 — 2.055.773)
17.927.956 — 2.055.773 0 17.927.956
o (4% +18% —49%)) x 1 (17.927.956 — 2.055.773>
0 0 0 17.927.956
= 2,4975 %
2008
( 669.149 ) X (1 25%) (18.001.753 — 1.784.790)
18.001.753 — 1.784.790 0 18.001.753
b (4% +1(8% - 49%) x [ 1 (18.001.753 _ 1.784.790)
0 0 0 18.001.753
—3,5810 %
2007
( 570.690 ) X (1 25%) (19.633.728 — 1.778.561)
19.633.728 — 1.778.561 0 19.633.728
b (4% +1(8% - 49%) x [ 1 (19.633.728 _ 1.778.561)
0 0 0 19.633.728

=2,9047 %
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Skjern Bank

2011

< 106.970
5.249.140 — 380.717

5.249.140 — 380.717)

— )
) X (1=25%) x < 5.249.140

5.249.140 — 380.717
5.249.140

+(4%+1(8%—4%))><(1—( )>=2,1086%

2010

< 98.336
5.496.049 — 380.421

5.496.049 — 380.42 1)

— 0
) X (1=25%) x < 5.496.049

5.496.049 — 380.421
5.496.049

+(4%+1(8%—4%))><(1—( )>=1,8956%

2009

( 131.310
4.988.301 — 373.388

) X (1 25%) (4.988.301 - 373.388)
0 4.988.301
4.988.301 — 373.388

4.988.301

+(4%+1(8%—4%))><<1—( )>=2,5731%

2008

( 201.065
5.618.617 — 463.661

) X (1 25%) (5.618.617 - 463.661)
0 5.618.617
5.618.617 — 463.661

5.618.617

+(4%+1(8%—4%))><(1—< ))=3,5810%

2007

( 140.827
5.358.137 — 536.276

5.358.137 — 536.276)

— 0
) x (1 —25%) X ( 5358.137

5.358.137 — 536.276
5.358.137

+(4%+1(8%—4%))x<1—( )):2,7719%
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Bilag 3 - ICGR

Ringkjobing Landbobank

2011

2010

2009

2008

2007

1 L 286071 28607165520 o
(2.483.120) 17.549.023 286.071 - 58
17.549.023
1 . 256873 25687360480 . ..
(2.312.344) 18.247.024 256.873 TSRS
18.247.204
1 232081 2320810 .
(2.055.773) 17927956 232081 77
17.927.956
1 239998 239998-0 .
( 1.784.790 ) 18.001.753 ~ 239998 270
18.001.753
1 348320 348320157200 _
( 1778.561 ) 19.633.728 348.320 e
19.633.728
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Skjern Bank

2011
1 L 4854  4854-0
(380717) 5249140 = 4854 17
5.249.140
2010
1 L, 3201 3201-0
(38&421) 5496049 3201 o 70
5.496.049
2009
1 L T90846 908460 . .
( 373.388 ) 4988301 —90.846 oS
2.988.301
2008
1 58152 581520 .
(ﬁ46&661 ) 5618617 —58.152 2%
5618.617
2007
1 L 43251  43251-5640
( 536.276 ) 5.358.137 43251 07
5358.137
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Bilag 4 — Resultatbudget 2012+2013 ny Ringkjebing Landbobank

Resultatbudget ar 1 - 2012

Renteindtaegter

Renteudgifter

Netto renteindtaegter

Udbytte af aktier m.v.

Gebyrer og provisionsindtzegter

Afgivne gebyrer og provisionsudgifter

Netto rente- og gebyrindtaegter

Kursreguleringer

Andre driftsindtaegter

Udgifter til personale og administration

Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver
Andre driftsudgifter

Diverse andre driftsudgifter

Udgifter til bankpakke 1 og indskydergarantifonden
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender
Nedskrivninger pa udlan og andre tilgodehavender
Nedskrinvninger vedrgrende national bankpakke 1 mv.
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
Resultat for skat

Skat

Arets resultat

Ringkjobing L.bank Skjern Bank Regulering Budget

858.257 268.016 1.126.273
-245.291 -106.970 1.000 -351.261
612.966 161.046 775.012
1.111 3.287 4.398
158.303 55.451 213.754
-24.312 -5.726 -30.038
748.068 214.058 963.126
16.386 94 16.480
4.535 1.683 6.218
-244.068 -134.124 8.302 -369.890
-4.375 -3.578 -7.953
-381 0 -381
-11.178 -1.052 -12.230
-128.799 -52.181 -180.980
0 0
11 -14.208 -14.197
380.199 10.692 400.193
-94.128 -5.838 -99.966
286.071 4.854 300.227
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Omkostninger ved fusionen Besparelse

Juridisk bistand 400 Revisor 441
Personalearrangementer 1.000 Bent Naur (fratradt pr 30/4) 2.642
Personale, alene % ars besparelse pga. opsigelsesvarsel 5.750
Bestyrelse og revisionsudvalg 687
Husleje besparelse Holte, 3 mdr. opsigelse 182
lalt 1.400 | alt 9.702
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Resultatbudget ar 2 - 2013

Renteindtaegter

Renteudgifter

Netto renteindtaegter

Udbytte af aktier m.v.

Gebyrer og provisionsindtaegter

Afgivne gebyrer og provisionsudgifter

Netto rente- og gebyrindtaegter

Kursreguleringer

Andre driftsindteegter

Udgifter til personale og administration

Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver
Andre driftsudgifter

Diverse andre driftsudgifter

Udgifter til bankpakke 1 og indskydergarantifonden
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender
Nedskrivninger pa udlan og andre tilgodehavender
Nedskrinvninger vedrgrende national bankpakke 1 mv.
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
Resultat for skat

Skat

Arets resultat

Besparelse

Revisor

Bent Naurs Ign

Personale

Bestyrelse og revisionsudvalg
Huslejebesparelse Holte

lalt

Ringkjobing L.bank Skjern Bank Regulering Budget

858.257 268.016 1.126.273
-245.291 -106.970 8.200 -344.061
612.966 161.046 782.212
1.111 3.287 4.398
158.303 55.451 213.754
-24.312 -5.726 -30.038
748.068 214.058 970.326
16.386 94 16.480
4.535 1.683 6.218
-244.068 -134.124 17.164 -361.028
-4.375 -3.578 -7.953
-381 0 -381
-11.178 -1.052 -12.230
-128.799 -52.181 -180.980
0 0
11 -14.208 -14.197
380.199 10.692 416.255
-94.128 -5.838 -99.966
286.071 4.854 316.289
772
3.963
11.500
687
242
17.164
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Balance 2012 + 2013

Abningsbalance 2012 - i tkr.
Kassebeholdning og anf.tilgodehavender hos centralbanker
Tilgodehavender hos kreditinstitutter
Udlan og andre tilgodehavender
Obligationer til dagsvaerdi

Aktier mv.

Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Grunde og bygningeri alt

@vrige materielle aktiver

Udskudte skatteaktiver

Aktiver i midltidig besiddelse

Andre aktiver
Periodeafgraensningsposter

Aktiveri alt

Ringkjgbing Landbobank Skjern Bank Sammenlagt Regulering

33.935 67.582 101.517
1.314.318 378.716 1.693.034
12.746.560 3.526.544 16.273.104
2.755.912 887.607 3.643.519
249.054 167.857 416.911
538 3.111 3.649

0 3.365 3.365

74.722 69.538 144.260
4.893 10.755 15.648
12.255 46.010 58.265
1.382 1.000 2.382
348.567 86.939 435.506
6.887 116 7.003
17.549.023 5.249.140 22.798.163

Ny Bank
101.517
1.668.034
16.273.104
3.276.019
416.911
3.649
3.365
144.260
15.648
58.265
2.382
435.506
7.003
22.405.663

-25.000

-367.500
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Abningsbalance 2012 - i tkr.

Geeld

Geeld til kreditinstitutter

Indlan og anden geeld

Udstedete obligationer til amortiseret kostpris
Andre passiver

Periodeafgraensningsposter

Geeldi alt

Hensatte forpligtelser

Hensaetteler til pension og lignende forpligtelser
Hensaettelser til udskudt skat

Hensaetteler til tab pa garantier

Hensatte forpligtelseri alt

Efterstillede kapitalindskud
Ansvarlig lanekapital

Hybrid kernekapital
Efterstillede kapitalindskud i alt

Egenkapital

Aktiekapital
Opskrivningshenlaeggelser
Foreslaet udbytte
Overfgrt overskud
Egenkapital i alt

Passiveri alt

Eventual forpligtelser /garantier

Ringkjgbing Landbobank Skjern Bank Sammenlagt Regulering Ny Bank
1.242.075 149.061 1.391.136 1.391.136
12.755.415 3.509.897 16.265.312 16.265.312
338.958 755.838 1.094.796 1.094.796
301.813 90.650 392.463 392.463
183 248 431 431
14.638.444 4.505.694 19.144.138 19.144.138
5.146 0 5.146 5.146
4.789 0 4.789 4.789
5.038 5.208 10.246 10.246
14.973 5.208 20.181 20.181
198.014 222.749 420.763 -25.000 395.763
214.472 134.772 349.244 349.244
412.486 357.521 770.007 745.007
25.200 22.560 47.760 -22.560 25.200
187 417 604 604
66.020 0 66.020 66.020
2.391.713 357.740 2.749.453  -344.940 2.404.513
2.483.120 380.717 2.863.837 2.496.337
17.549.023 5.249.140 22.798.163 22.405.663
1.052.222 484.656 1.536.878
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Abningsbalance 2013 - i tkr.
Kassebeholdning og anf.tilgodehavender hos centralbanker
Tilgodehavender hos kreditinstitutter
Udlan og andre tilgodehavender
Obligationer til dagsveerdi

Aktier mv.

Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Grunde og bygningeri alt

@vrige materielle aktiver

Udskudte skatteaktiver

Aktiver i midltidig besiddelse

Andre aktiver
Periodeafgraensningsposter

Aktiveri alt

Ringkjobing Landbobank Skjern Bank Sammenlagt Regulering Ny Bank
33.935 67.582 101.517 300.227 401.744
1.314.318 378.716 1.693.034 -90.000 1.603.034
12.746.560 3.526.544 16.273.104 16.273.104
2.755.912 887.607 3.643.519  -367.500 3.276.019
249.054 167.857 416.911 416.911
538 3.111 3.649 3.649
0] 3.365 3.365 3.365
74.722 69.538 144.260 144.260
4.893 10.755 15.648 15.648
12.255 46.010 58.265 58.265
1.382 1.000 2.382 2.382
348.567 86.939 435.506 435.506
6.887 116 7.003 7.003
17.549.023 5.249.140 22.798.163 22.640.890
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Abningsbalance 2013 - i tkr.

Geeld

Geeld til kreditinstitutter

Indlan og anden geeld

Udstedete obligationer til amortiseret kostpris
Andre passiver

Periodeafgraensningsposter

Geeldi alt

Hensatte forpligtelser

Hensaetteler til pension og lignende forpligtelser
Hensaettelser til udskudt skat

Hensaetteler til tab pa garantier

Hensatte forpligtelseri alt

Efterstillede kapitalindskud
Ansvarlig lanekapital

Hybrid kernekapital
Efterstillede kapitalindskud i alt

Egenkapital

Aktiekapital
Opskrivningshenlzaeggelser
Foreslaet udbytte
Overfgrt overskud
Egenkapital i alt

Passiveri alt

Eventual forpligtelser /garantier

Ringkjobing Landbobank Skjern Bank Sammenlagt Regulering Ny Bank
1.242.075 149.061 1.391.136 1.391.136
12.755.415 3.509.897 16.265.312 16.265.312
338.958 755.838 1.094.796 1.094.796
301.813 90.650 392.463 392.463
183 248 431 431
14.638.444 4.505.694 19.144.138 19.144.138
5.146 0 5.146 5.146
4.789 0 4.789 4.789
5.038 5.208 10.246 10.246
14.973 5.208 20.181 20.181
198.014 222.749 420.763 -25.000 395.763
214.472 134.772 349.244 -65.000 284.244
412.486 357.521 770.007 680.007
25.200 22.560 47.760 -22.560 25.200
187 417 604 604
66.020 0 66.020 66.020
2.391.713 357.740 2.749.453 -44.713 2.704.740
2.483.120 380.717 2.863.837 2.796.564
17.549.023 5.249.140 22.798.163 22.640.890
1.052.222 484.656 1.536.878
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Basiskapitalopgorelse

Forventet basiskapitalopggrelse 2012

Aktiekapital

Reserve for nettoopskrivning

Overfgrt overskud

Udskudte skatteaktiver

Halvdelen af kapitalandele i andre finansielle virksomheder
Kernekapital

Foreslaet udbytte

Fradrag i/tilleeg til kernekapital

Kernekapital efter fradrag

Hybrid kernekapital

Kernekapital efter fradrag inkl. Hybrid kernekapital
Ansvarlig lanekapital

Fradrag i/tillaeg til kernekapital

Halvdelen af kapitalandele i andre finansielle virksomheder
Basiskapital efter fradag

Ringkjobing Landbobank Skjern Bank Regulering Ny basiskapital

25.200 22.560 -22.560 25.200
187 0 187
2.457.733 357.740  -344.940 2.470.533
0 -46.010 -46.010

0 -37.849 -37.849
2.483.120 296.441 2.412.061
-66.020 0 -66.020
-187 -417 -604
2.416.913 296.024 2.345.437
200.000 134.773 334.773
2.616.913 430.797 2.680.210
200.723 216.499 -25.000 392.222
187 417 604

0 -37.849 -37.849
2.817.823 609.864 3.035.187
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Forventet basiskapitalopggrelse 2013

Aktiekapital

Reserve for nettoopskrivning

Overfgrt overskud

Udskudte skatteaktiver

Halvdelen af kapitalandele i andre finansielle virksomheder
Kernekapital

Foreslaet udbytte

Fradrag i/tilleg til kernekapital

Kernekapital efter fradrag

Hybrid kernekapital

Kernekapital efter fradrag inkl. Hybrid kernekapital
Ansvarlig lanekapital

Fradrag i/tillaeg til kernekapital

Halvdelen af kapitalandele i andre finansielle virksomheder
Basiskapital efter fradag

Ringkjobing Landbobank Skjern Bank Regulering Ny basiskapital

25.200 22.560 -22.560 25.200
187 0 187
2.457.733 357.740 -44.713 2.770.760
0 -46.010 -46.010

0 -37.849 -37.849
2.483.120 296.441 2.712.288
-66.020 0 -66.020
-187 -417 -604
2.416.913 296.024 2.645.664
200.000 134.773 -64.773 270.000
2.616.913 430.797 2.915.664
200.723 216.499 -25.000 392.222
187 417 604

0 -37.849 -37.849
2.817.823 609.864 3.270.641
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Bilag 5 — Rentefolsomhed Ny Ringkjebing Landbobank

RSA 2012
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 1693034
Udlan 16273104

17966138
RSL 2012
Geeld til kreditinstitutter og centralbanl 1391136
Indlan og anden gzeld 16265312
Efterstillede kapitalindskud 300723

17982171
Balancesum 22405663
SGAB; RSA-RSL -16033
Relativt gab (Sgab/balancesum) -0,00072
Rentefglsomhed (RSA/RSL) 0,999108
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Bilag 6 — Likviditet og stabil funding ny Ringkjebing Landbobank

Likviditet i tkr.

Geeld (fratrukket vindmgllelan, der er refinansieret)
Garantier

10 % af de samlede gaelds - og garantiforpligtelser
15 % af geeldsforpligtelser pa anfordring eller <1 mdr.

Kassebeholdning

Fuldt ud sikre og likvide tilgodehavender hos kreditinstitutter
Letsaelgelige vaerdipapirer (fratrukket sektoraktier)

Indfrielse af statsgaranterede lan

Likvideri alt

Overdaekning
| procent

Funding

Indlan

Udstedte obligationer
Efterstillede kapitalindskud
Egenkapital

Arbejdende kapital i alt

Udlan
Stabil funding

2012

18.355.956
1.536.787

2013

18.355.956
1.536.787

19.892.743

1.989.274
1.330.761

101.517
1.668.034
3.329.453

0

19.892.743

1.989.274
1.330.761

399.102
1.603.034
3.329.453

-1.500.000

5.099.004

3.109.730
156%

16.265.312
1.090.044
745.007
2.496.337

3.831.589

1.842.315
93%

16.265.312
1.090.044
680.007
2.793.922

20.596.700

16.273.104
0,79

20.829.285

16.273.104
0,78
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