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Summary.

In the last years since the financial crisis began, is the number of banks in Denmark

decreased.

Bankruptcy and mergers is the main cause for the reduction of banks in Denmark. The cause

for the reduction is large write-downs of loans.

This thesis will analyze a merger between SPARBANK and Salling Bank.

The questions is “Will the shareholders of SPARBANK and Salling Bank have an economic
benefit by the merger”

The analysis will contain legislative requirements, financial facts and organisational facts for
the period from 2007 —2011. Two banks will be compared and the result will be used for a
budget for the period of 2012 -2016.

The result of the budget shows clearly that the shareholders of SPARBANK and Salling Bank
will have an economic benefit by the merger. Caused by better income statement, balance

sheet, solvency, ROE and ICGR.

Indledning.

I de senere ar er langt de fleste pengeinstitutter kommet under et voldsomt pres. Hvor det
tidligere naermest var umuligt at forestille sig at et pengeinstitut kunne krakke, er det blevet

hverdag i dag.

Finanstilsynets direkter Ulrik Nodgaard udtaler sig i en artikel' om, at der er flere bankkrak
pa vej. Det er efter hans mening isar solvensproblemer der kan lukke flere pengeinstitutter.
Kendetegnet for de krakkede og truede banker er at de havde/har, store nedskrivninger,

risikobetonede udlan og en darlig indtjening.

! Artikel i Finanswatch 31.01.12
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Det er de faerreste pengeinstitutter der vil komme under kategorien ”To big to fall”. Det
betyder, at aktionererne 1 bankerne vil have en ekstra stor interesse 1, at deres bank er sa sterk
som mulig til de fremtidige udfordringer. En af de muligheder der ber undersoges er om en
fusion vil styrke banken. Vigtigheden understreges af formanden for Finansielt Stabilitet
Henning Kruse Petersens udtalelse” om, at de over 100 pengeinstitutter der findes i dag er for
mange og set 1 lyset af de seneste 2 bankkrak, ber is@r banker der ikke stér sterkt, soge en
partner sa de sammen star sterkere. Han sldr ogsé tvivl om det at vare lokal er en saerskilt

kvalitet.

I sogen efter banker der maske vil have fordel ved en fusion, er der lagt stor veegt pa
geografisk overlap, for en mulig omkostningsoptimering. Kravet er, at de banker, som ensker
at fusionere skal have filial overlap i minimum 2 byer og gerne hovedkontor tat pd hinanden.
Herefter vil det vaere muligt at se pa de driftsmassige fordele og ulemper ved en fysisk
sammenlagning. Samtidig ma bankerne gerne have nogle udfordringer, som kunne vere,
solvens, likviditet, brancheskavhed og indtjening. Det er ogsé vigtigt, at de valgte banker har
en storrelse, hvor der er mulighed for en synlig effekt ved en fusion. Derimod har det ikke

varet vasentligt om bankerne har samme storrelse.

Mit valg er faldet pA SPARBANK (herefter kaldet Sparbank) og Salling Bank. Salling Banks
filialnet ligger stort set oven i dele af Sparbanks filialnet. Hertil kommer at begge banker har
hovedkontor 1 Skive. Sparbank ser ud til at vaere i gang med at optimere deres filialnet ved
frasalg af 13 filialer i 2010 og er derved maske mere klar til fusion end andre. De har begge et
solvensbehov der ligger over 8. Deres nedskrivninger har 1 2011 veret store og deres
indtjening har i de seneste ar ikke varet gode. Desuden er aktiekursen® for begge aktier pa

laveste niveau 1 de seneste 5 ar.

Problemformulering.

Vil det vere en fordel for aktion@rerne i Sparbank og Salling Bank at fusionere de 2 banker?

Metode:

For at kommer frem til en underbygget konklusion er folgende metode anvendt.

% Nordjyske Stiftstidende 24.04.12
3 www.euroinvester.dk
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Del 1 er en beskrivelse af de krav de 2 banker skal leve op til.

e Kapitaltyper

e Risikovagtede poster
e Likviditetskrav

e Solvenskrav

¢ Tilsynsdiamanten

e Basel III (muligt fremtidigt krav)

Del 2 er en beskrivelse af de 2 bankers historiske udvikling organisatorisk, geografisk og
okonomisk. Udviklingen vil blive analyseret, sa bankernes styrker og udfordringer vil fremsta

tydeligt. I den ekonomiske gennemgang, vil kravene i del 1 blive behandlet og kommenteret.

Del 3 er en sammenligning af de 2 banker, med udgangspunkt i en fusion. I analysen vil

folgende nogletal indga,

e WACC
e ICGR
e GAB

e ROE

¢ Indtjening pr. medarbejder

¢ Balance pr. medarbejder

Resultatet af negletallene samt delkonklusionerne fra del 2, vil blive anvendt til at konkludere

hvilke fordele og ulemper de 2 banker har ved en fusion.

Del 4 er en budgetberegning af en fusion. Der vil blive taget udgangspunkt i de udfordringer,
som de 2 banker matte have. Besparelser og udgifter vil herefter bliver indregnet i budgettet.
Dette danner grundlag for en prognose for udviklingen af relevante negletal. Med relevante
negletal menes, at det kun vil vaere de lovmeassige krav og der hvor de 2 banker har
udfordringer der vil blive behandlet. Det vil s& danne grundlag for en ekonomisk holdning til

en fusion uden, at have taget hejde for de organisatoriske udfordringer der métte vere.
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Del 5 bestér af en analyse af de organisatoriske konsekvenser og muligheder. Der vil blive set
pa hvilke organisationsformer de anvender og interessentanalysen vil blive anvendt til

analysen. Analysen vil blive afsluttet med en organisatorisk holdning til en fusion.

Del 6 er hovedkonklusionen.

Afgrzaensning.

Besvarelsen er baseret pa informationer fra internettet, udleveret undervisningsmateriale og

leerebeger. De gkonomiske analyser er fra ar 2007 — 2011.

Besparelser og udgifter ved fusionen er alle skeon, hvoraf de fleste vil vaere begrundede.
Arsagen er at jeg ikke har kendskab til besparelser og udgifter p4 medarbejder niveau,

kompetencer, alle specifikke omkostninger m.m..

Forholdene omkring bankernes hybridkernekapital og supplerende kapital, har jeg forudsat de

fortsaetter med samme betingelse 1 den "nye” bank.

Jeg havde planlagt et interview af en medarbejder i hver af de 2 banker, for bedre at kunne
beskrive deres kultur. Personerne er segt via min bekendtskabs kreds, sa jeg sikrede, at jeg
ikke havde nogen fordomme om personen. Dette har imidlertid ikke vaeret muligt, da
Sparbank har nagtet interview.* Organisationsdelen er derfor alene beskrevet ud fra

informationer fra bankernes hjemmeside.

De gaeldende skatteregler for en fusion er ikke behandlet.

Der er set bort fra regnskabsoplysninger for 1. kvartal 2012, som kom f& dage for

afleveringsfristen for denne opgave.

* Bilag 1
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Lovkrav.

En afgerende faktor for om aktion@rerne kan vurdere konsekvenserne ved en fusion af 2
pengeinstitutter, er 1 hvilket omfang de som enkelt pengeinstitut lever op til de lovmeessige

krav der stilles til dem, i forhold til hvad en sammenlaegning vil bidrage med.

For at sikre den fulde forstdelse for lovkravene, er de enkelte begreber og krav beskrevet i

nedenstdende.

Typer af ansvarlig kapital:

Egenkapital:

Egenkapitalen er et udtryk for hvad banken er verd og kapital med den hgjeste verdi og er
samtidig den kapital der er mest folsom 1 forhold til bankens arlige resultat, idet det er her
positive resultat tilleegges eller det negative resultat fratreekkes. Dette er vigtigt da verdien af
den samlede basiskapital bygges op omkring verdien af egenkapitalen. Verdien af
egenkapitalen skal minimum udgere 50% af kernekapitalen. Bekendtgerelsen om opgerelse af

basiskapital (herefter kaldet " BBK”) § 12 stk. 4 modsat.

Hybrid kernekapital:

Hybrid kernekapital er kapital/l&n der er til radighed under sarlig vilkér, som betyder at der
ingen risiko er for at 14net bliver opsagt og lanet skal vare efterstillet al anden geld, herunder
ansvarlig lanekapital. BBK § 10 stk. 2. Denne kapital er derfor ogsd en meget vigtig kapital,
ndr bankens soliditet skal vurderes pa den lange bane. Hybrid kernekapital m& maksimalt

udgere 50% af egenkapitalen. BBK § 12 stk. 4.

Kernekapitalen:

Kernekapitalen bestér af egenkapitalen + hybrid kernekapital og er bankens sikre kapital, til

modstéelse af dérlige tider. BBK § 4. Kernekapitalen anvendes til at beregne

kernekapitalprocenten, som er et udtryk for hvor solvent banken er, alene ud fra den sikre
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kapital. Resultatet anvendes til at se pa hvor athangig banken er for at skaffe yderligere

kapital til at sikre bankens solvensbehov.

Supplerende ansvarlig lanekapital:

Forskellen pé denne kapital type og hybrid kernekapital er, at her er der tale om et 1an der har
aftalt lobetid pd normalt 5-7 ar. Kan ogsa besté af den del af den hybride kernekapital der
overskrider 50% reglen. Dette er nermere beskrevet i BBK § 24. Kravene til denne kapital
skal opfylde BBK § 26, hvor punkt 1 er at "Léangivers krav skal vere efterstillet al anden
ikke-efterstillet gaeld”.

Herudover er der ogsé begransning pa hvor meget der kan medregnes, da ldnene har en

udlgbsdato. BBK § 25

Verdi af supplerede ansvarlig lanekapital

Antal ar til udleb Medregningsprocent
>=3ar 100%
>=2ar 75%
>=1 ér 50%

<1ar 25%

Samtidig ma den samlede supplerende ansvarlig lanekapital udgere 100% af kernekapitalen.

BBK § 25.

Basiskapitalen:

Basiskapitalen er kernekapitalen tillagt supplerende kapital. BBK § 3. Det er bankens
kapitalgrundlag og den kapital som anvendes til at beregne om banken lever op til de
lovmeessige solvens krav. Med andre ord er det den kapital der skal kunne modstd bankens
risici og tab, som ikke daekkes af den lebende drift. Det er direktionen og bestyrelsens pligt
og ansvar, at basiskapitalen er tilstreekkelig og sammensat med en passende vagt mellem

egenkapital, hybrid kernekapital og supplerende ansvarlig kapital. FIL § 124.
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Den samlede opgerelse er vist i ”Sertryk af kapitel 1 1 Finansielle Forretninger og Rddgivning

Privat 5. udgave.

FAKTA
Kapitalbegreber

Kernekapital Indbetalt aktiekapital

Overskud ved emission

Reserver (inkl. overskud)

Hybrid kernekapital (ansvarlig lanekapital med uendelig lobetid)
Egne aktier

+ Immaterielle aktiver

+ Skatteaktiver fra drets lebende underskud

+ 4+ + +

Kernekapital efter fradrag

Supplerende
kapital

Opskrivningshenlaggelser

Verdipapirer med ubestemt lgbetid (udstedte obligationer)
Ansvarlig lanekapital med begranset labetid
Kapitalelementer i andre kreditinstitutter uden konsolidering
+ Andele i forsikringsselskaber

+ + +

Supplerende kapital efter fradrag

= Basiskapital

Minimumskravet er beskrevet i FIL § 124, stk. 2, som er

¢ Mindst udgere 8 pct. af de risikovaegtede poster (solvenskrav) og

¢ Mindst udgere 5 mio. euro (minimumskapitalkravet)

Kapitalkravet er det storste af disse tal, jf. FIL § 127.

Risikovaegtede poster:

De risikovagtede poster beskriver den samlede risiko for tab forbundet med bankens drift, jf.
FIL § 142. De risikovaegtede poster beregnes pa grundlag af risikovagte for opgerelsen af de
forskellige risici banken har. Risiciene (udlan mv.) deles op i forskellige kategorier. Hver

kategori far tildelt deres egen vaegtning og repreesenterer saledes forskellig risiko for banken.
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Veagtningen bruges til at beregne de samlede risikovagtede poster for banken. Vagtningen
tager bl.a. hensyn til kreditrisiko, markedsrisiko og operationel risiko. FIL § 142, stk. 1. Det
er vigtigt for banken at have styr pd udviklingen af den samlede risiko, da en stigende risiko

vil pavirke banken solvens negativt og kan medfere at banken skal oge deres basiskapital.

Poster som pévirker bankens risiko:

Kreditrisiko:

Da bankernes primere forretning er at lane penge ud, er kreditrisikoen, den der vagter mest,
da kreditrisikoen er risiko for tab pa grund af at kunderne f. eks. ikke kan betale deres 14n helt

eller delvist tilbage.’

Der er tre forskellige metoder til beregning af kapitalkravet til kreditrisikoen:

1. Standardmetoden
2. Den grundlaeggende, interne rating baserede metode.

3. Den avancerede, interne rating baserede metode.

Standardmetoden er den mest simple metode at anvende, og det er da ogsa langt de fleste
banker, herunder Sparbank og Salling Bank®, som anvender denne metode. Her er der forud
defineret faste risikovegte pa de forskellige aktiver. Metoden anses dog for at fore til et

hgjere kapitalkrav i forhold til to andre metoder.

De to andre metoder kan kun anvendes med tilladelse fra finanstilsynet. Her anvender

bankerne deres egen viden om kreditrisici til at vurdere risikovegtene.

Ved standardmetoden ses der iser pa:

e Det generelle tabsniveau. Hvis bankens tab er hgjere end branchen generelt, vil det
kunne gge solvenskravet.
e For bankens kunder som er i finansielle vanskeligheder ses der p& sandsynligheden for

nedskrivninger i de kommende ar.

> Vejledning om tilstraeckkelig basiskapital og solvensbehov for kreditinstitutter
8 Oplyst i Sparbanks &rsrapport 2011 og www.sallingbank.dk under solvens



HDFR speciale

¢ Risikoen ved store engagementer som udger minimum 10% af basiskapitalen.
e Der ses ogsa pa om banken har en serlig risiko ved at have koncentreret sig

geografisk, kundetyper som f. eks. Landbruget.
Reglerne stér 1 bekendtgerelsen om kapitaldekning (BKD) §§ 8 og 9.
Markedsrisiko:
Bankens markedsrisici skal ogsa afdaekkes. Markedsrisikoen er risiko for tab pa:

- Aktiviteter med handel af valuta, herunder ind- og udlén og afledte finansielle
instrumenter pé valuta som folge af @ndringer 1 valutakurserne.
- Handel med vardipapirer, andre gaeldsinstrumenter og afledte finansielle instrumenter

herpd som folge af generelle markedsmassige @ndringer 1 renteudviklingen.

Markedsrisikoen kan opgeres efter standardmetoden’ eller interne VaR-modeller som dog

kraever finanstilsynets tilladelse®

Sparbank og Salling Bank benytter sig af standardmetoden’

Operationel risiko:

Operationel risiko defineres som den risiko der kan opsta ved mangelfulde eller
uhensigtsmaessige procedurer, menneskelige fejl af personale og ledelse, IT risiko samt
eksterne begivenheder.'® Reglerne er neermere beskrevet i ”Vejledningen om tilstreekkelig
basiskapital og solvensbehov for kreditinstitutter” fra Finanstilsynet. (fremover kaldet VBS)

Som eksempler kan navnes retssager, lovendringer som ikke implementeres og svindel.

Der er 3 metoder til opgorelse af risikoen'':

7 BKD § 35-39

8 BKD § 40-41

° Oplyst i Sparbanks &rsrapport 2011 og www.sallingbank.dk under solvens
""BKD § 53

'BKD § 53
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= Basisindikatormetoden
= Standardindikatormetoden

* Den avancerede metode.
. . . o 12
Basisindikatormetoden beregnes saledes.

15% af basisindikatoren
Solvenskravet (8%)

Basisindikatoren beregnes af 3-arigt gennemsnit af felgende:

Regnskabsposter:

+ Renteindtaegter

- Renteudgifter

+ Udbytte af aktier m.v.

+ Gebyrer og provisionsindtegter

- Afgivne gebyrer og provisionsudgifter

+/- Kursreguleringer

+ Andre driftsindtegter

Sparbank skriver 1 deres arsrapport at de felger basisindikatormetoden, men dette kan ikke
sta alene da basisindikatormetoden er et minimumskrav. Banken skal selv vurdere og der skal
vare yderligere tilleeg og endvidere skal virksomhedsstyringen jf. FIL § 71 overholdes
selvsteendigt.® Salling Bank opger deres jf. ovenstiende.'* Jeg forudsaetter at Sparbank ogsé

lever op til kravene.
Likviditet.
For at sikre en banks drift er det vigtigt at den har likviditet til rddighed. Likviditeten

anvendes primert til at udlan til kunderne, men skal bl.a. ogsa dekke pludselig store

havninger fra anfordringskonti og andre betalingsforpligtigelser.

12 BKD bilag 18
'3 VBS afsnit 8
14 www.sallingbank.dk under solvensbehov
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Derfor skal de leve op til folgende krav:"

e at likviditeten mindst skal udgere 15% af de geldsforpligtelser, som det uanset
mulige udbetalingsforhold pahviler pengeinstituttet at betale pa anfordring eller
med kortere varsel end en méned, og

¢ 10 % af pengeinstituttets samlede gelds- og garantiforpligtelser fraregnet

efterstillede kapitalindskud, der kan medregnes ved opgerelsen af basiskapitalen.

Likviditeten opgeres siledes:'®

e Kassebeholdning
¢ Fuldt ud sikre og likvide anfordringstilgodehavender hos kreditinstitutter og
forsikringsselskaber

¢ Beholdning af sikre, let slgelige, ubelante veerdipapirer og kreditmidler.
Hvis kravene ikke overholdes skal banken inden for 8 dage kontakte finanstilsynet.'’
En likviditets mangel samt oplysningspligten herom, vil betyde at kunderne hurtigt vil kende
til problemet og det kan vare fatal for en bank, hvis kunderne i et ekstraordinert omfang
flytter deres indlan til en anden bank. Det vil skabe en ond spiral, hvor det vil vaere endnu

svaerere for banken, at overholde likviditetskravene og sidste ende lukke banken, da de méske

ikke kan lane sig til likviditeten.

Solvens.

Det nogletal der bliver omtalt mest er bankens solvens. Solvensprocenten er resultatet af

nedenstdende formel.

Basiskapital x 100

solvensprocent = ——
P Risikovegtede poster

SFIL § 152 stk. 1
S FIL § 152 stk. 2
7FIL § 152 stk. 3
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Solvensprocenten er en indikator for hvor solid banken er til at modsta krisetider 1 forhold til
de risici den har pétaget sig. Men det er vaesentligt at huske, at der kan vere basiskapital der
har et udleb. Det vil kunne pavirke solvensprocenten vaesentligt i negativ retning, hvis der

ikke skaffes ny basiskapital.

Det lovmassige krav er minimum 8%, dog minimum 5 mio. euro, som navnt under

beskrivelsen af basiskapitalen.

Banken har et individuelt solvensbehov, som kan overstige de 8%. Det individuelle
solvensbehov fastsattes ved at banken udszttes for en stresstest.'® Testen bestér i at bankens
regnskabstal for en nogle negative haendelser, for at se hvordan bank vil reagerer. Eksempler

pa disse test er:

e Negativ konjunkturudvikling
e Prisfald pé boligmarkedet

e Fald i aktiemarkedet

¢ Indtjeningsnedgang

® Store engagementer

Resultatet af testene viser hvilken effekt det har pé solvensbehovet og kan resulterer i et

forhgjet solvensbehov.

Eksempel:

Sterste engagement 10.000 (maks. 25 pct.)"
Nadvendig basiskapital 40.000

Risikoveegtede poster 300.000

Solvensbehov: 40.000/300.000 = 13,3 pct.

18 Bekendtgerelsen om kapitaldeekning bilag 1 pkt. 16, samt VBS
19 Bekendtgerelsen om kapitaldackning bilag 1 pkt. 83
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Tilsynsdiamanten:

Finanskrisen skabte et behov for at kunne vurdere, hvor solidt et pengeinstitut er. Mélet med
vurderingen er at genskabe tilliden mellem de finansielle virksomheder, sa likviditeten igen

kan ”flyde”. Finanstilsynet har den overordnede tilsynspligt med de danske pengeinstitutter.
De havde derfor brug for et verktej, som viste hvilke pengeinstitutter der skal holdes serligt

oje med 1 forhold til de risici bankerne patager sig.

Derfor indfortes tilsynsdiamanten, hvor greensevardierne allerede er justeret en gang pa grund

af kreditkrisen.
Malet er at alle pengeinstitutter fra 2012 skal ligge inden for folgende 5 greenseverdier:

e Summen af store engagementer, skal vare under 125% af basiskapitalen

e Udlansvaksten skal veere mindre end 20% af de samlede udlan

¢ Ejendomseksponering skal vare mindre end 25% af de samlede udlin

e Stabil funding, dvs. udlan/arbejdende kapital fratrukket obligationer med en
restlobetid under 1 &r. Grenseverdien skal vere mindre end 1.

e Likviditetsoverdekningen skal vere storre end 50%.

Skulle nogle pengeinstitutter ligge uden for disse vaerdier, vil det medfere en reaktion fra
Finanstilsynet. Konsekvensen kan blive et forhejet solvenskrav, hvilket Finanstilsynet kan jf.

FIL § 124 stk. 5.

Fremtidige krav.

Som aktionzr er det vigtigt at kende til de fremtidige krav til den bank man har investeret i.
En af de sterre udfordringer kan vere de sdkaldte BASEL III regler, om nye internationale
kapitalkrav. Ikrafttreedelse og omfang diskuteres fortsat, men der er foresléet, at de traeder 1

kraft fra ar 2013 og er fuldt implementeret 01.01.2019. %

2 Kilde: http://www.bis.org/bcbs/basel3.htm og Nykredit
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Efter forslaget haeves solvenskravene via et gget krav til egenkapital, kernekapital og

basiskapital.

Der kommer et nyt begreb som hedder ”Den solvensmessige egenkapital”. Den beregnes som
egenkapitalen minus alle lovpligtige solvensmessige fradrag. I dag er kravene 2%, men 1

BASEL III haeves det til 4,5%
Kravet til kernekapitalen som vi kender i1 dag, heves fra 4% til 6%.

Basiskapitalen skal fortsat minimum udgere 8% af de risikovagtede poster. Men der indferes
en permanent kapitalstedpude pa 2,5%, som skal tilleegges bide egen-, kerne- og
basiskapitalen. Det betyder blandt andet, at nar egenkapitalprocenten kommer under 7%
(4,5% + 2,5%), er det fremover et lovkrav at banken begynde at opbygge ekstra kapital.
Arsagen skal findes i at der var banker der under finanskrisen udbetalte bonus og lignende,
selv om der var behov for kapitalopbygning. Hvis banken ikke kan prastere et overskud eller

skaffe kapital, kan den fa tilladelse til at taere pa bufferen.

Finanstilsynet som har myndigheden over de danske pengeinstitutter far endnu et
virkemiddel, hvis de vurdere at udlansvaksten er sé hgj, at den danske finansielle stabilitet er
truet. Det er en “makrogkonomisk stedpude” med et maksimum pé 2,5%. Denne stedpude
kan laegges oven i de avrige krav. Der er ingen endelig regler for hvordan myndighederne kan

anvende denne stodpude, men det forventes at de far stor frihedsgrad i anvendelsen.

Da det er store @ndringer, som der skal leves op til, samtidig med at der stilles en rekke nye

krav til kapitalens kvalitet vil reglerne blive indfaset successivt.
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Indfasningen er illustreret i nedenstidende figur.

% af risikovaegtede Solvenskrav
aktiver + permanent stgdpude
14% + makrostgdpude
12% ~
Solvenskrav
I + permanent stgdpude
10%
8% / Solvenskrav
6% Kernekapital-
/, krav
Egenkapital-
4% v
2%
0%
2013 2014 2015 2016 2017 2018 Efter 1. januar

2019

Note: Makrostgdpuden fastseettes af Finanstilsynet og kan variere mellem 0 og 2%2%

Det er kun hvert 6. pengeinstitut der er i gang med at forholde sig til Basel I1I tilpasningen®'.
Sparbank er begyndt at se pa konsekvenserne, men kommenterer det ikke yderligere?. Der er
ingen informationer om i Salling Banks handtering i arsrapport 2011 eller pa deres
hjemmeside. Hvordan kravene kan komme til at pavirke de 2 banker er behandlet under

prasentationen af bankerne.

Delkonklusion.

Opfyldelse af nuvaerende og fremtidige lovkrav er livsnedvendigt for en bank, da det ellers
kan true dens eksistens. Det er derfor vigtigt for en aktionar at kende disse regler for at kunne
vurdere bankens risiko i forhold til hans forventede afkast pa aktieinvesteringen. Endvidere
skal aktioneeren kunne forsta oplysningerne i bankens regnskaber og risikorapporter. Da
mange af de mindre investorer ikke har disse ferdigheder, vil der vaere andre faktorer der
afgor et kob eller salg af aktien. Dette kan vare kundefordele, bankens stotte til

lokalsamfundet eller aktionarens subjektive tro pa banken.

2! Bilag 2
22 Sparbanks &rsrapport 2011
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Praesentation af®

dh ]
PV Salling Bank

Salling Bank har en historik der gar helt tilbage til 1876, hvor den hed Salling Herreders
Spare- og Laanebank. Banken har indtil 2007 alene fungeret i Sallingomradet, hvor de med
ensket om geografisk risikospredning og nye muligheder for indtjening abnede en afdeling i

Viborg og siden har de 1 2011 abnet 1 afdeling 1 Nykebing Mors.

Banken har siden 2003 arbejdet med en tilpasning af antallet af afdelinger i Sallingomradet,

hvor de har abnet en afdeling og nedlagt 4 afdelinger.

Banken har 1 dag 6 afdelinger med hovedkontor i Skive, som i alt er bemandet af 91
medarbejdere og deres balance er pd 2,4 mia. kr.. Aktiekapitalen er pd 30 mio. kr. og er ejet

af 7.400 aktionerer.

Banken foler et stort ansvar for den lokale udvikling og deltager bade aktivt og med

gkonomisk tilskud til det lokale foreningsliv.

Personale og ledelse.

Deres beskrivelse er, at de har en flad organisation, da de ensker at ansvar, kompetence og
befojelser folges ad. P4 medarbejdersiden har de i de senere ar arbejdet med et trivselsprojekt
med ekonomisk stette fra Forebyggelsesfonden. Malet med projektet som afsluttes 1 2012, er
at medarbejderne bliver sundere, mindre stressede, trives bedre og har arbejdsglaede. Alt

sammen tiltag, som kan vare med til at preege kulturen i Salling Bank.

Deres vision og idegrundlag har ikke @ndret sig i de sidste 5 ar.

2 Praesentationen er baseret pa oplysninger fra www.sallingbank.dk
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Vision

Salling Bank vil vaere Skiveegnens forende lokale pengeinstitut og med handlekraft
skabe vaerdi for kunder, medarbejdere og aktionzerer.

Idégrundlag

Salling Bank er en selvstandig lokalbank med historisk tilknytning til Skiveegnen
og vil vaere vaerdiskabende for kunder, medarbejdere og aktionzerer.

* salling Bank skal veere vaerdiskabende for kunder ved via god r3dgivning at
d=kke kundemnes behov for finansielle produkter.

+ Salling Bank skal vere vaerdiskabende for medarbejderne ved at sikre et
motiverende arbejdsmilje med ansvar, muligheder for udvikling og
uddannelse og en god balance mellem arbejde, familie og fritid.

+ Salling Bank skal veere vaerdiskabende for aktionasrer ved at drive en
lensom forretning.

Salling Banks indtjening, etik og samfundsbevidsthed skal gere det attraktivt at
vaere kunde, medarbejder og aktionzsr.

Salling Banks grundlzggende vardier er:

Trovaerdighed
Naervaer
Ansvarlighed
Rentabilitet
Handlekraft

24

Salling Banks direkter Peter Vinther Christensen udtaler pa et videoklip®, hvor han ser
Salling Bank om 5 ar. Her udtaler han blandt andet,

e ”Sterkt image”
e ”Som har en god ekonomi”
e ”Som har sin selvstendighed”

e ”som en stgrre bank”

Delkonklusion.

Ud fra den made Salling Bank har holdninger til deres rolle i forhold til lokalsamfundet, er
der intet der tyder pé at ledelsen er klar til en fusion med en anden bank. Ledelsen er dog ikke
konsekvent i deres vision, idet Banken er blevet udvidet med en afdeling i bdde Viborg og
Nykebing Mors. Sa det tyder pa, at ledelsen er aben over for tiltag der tjener til en bedre drift

og indtjening. Et gget enske om veakst og god ekonomi, vil derfor kunne fore til en ny vision.

24 Arsrapporter 2007 -2011
% www.sallingbank.dk
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Regnskabstal:26

Salling Bank

Resultatopggrelse
Belgb i 1.000 kr.

Ar 2007 2008 2009 2010 2011
Renteindteegter 107.325 138.042 124.379 116.172 120.899
Renteudgifter -41.142 -62.989 -41.290 -35.245 -40.239
Netto renteindtzegter 66.183 75.053 83.089 80.927 80.660
Udbytte af aktier m.v. 619 575 763 609 670
Gebyr og provisionsindtaegter 33.415 31.821 38.160 40.656 39.642
Afgivne gebyrer og provisonsindtaegter -3.587 -3.614 -4.636 -5.518 -5.987
Netto rente- og gebyrindtaegter 96.630 103.835 117.376 116.674 114.985
Kursregulering 1.901 -1.934 10.439 6.535 3.722
Andre driftindtaegter 123 99 286 422 177
Udgifter til personale og administration -74.048 -87.093 -89.794 -85.289 -90.341
Af- 0g nedskrivninger p& immaterielle og materielle aktiver -1.322 -1.989 -2.074 -1.570 -2.917
Andre driftudgifter -2.140 -6.572 -5.521 -4.092
Nedskrivninger p& udldn og tilgodehavender m.v. -981 -13.422 -27.518 -23.717 -28.308
Resultat af associerede virksomheder 1.521 -68
Resultat fgr skat 22.303 -2.644 2.143 9.055 -6.842
Skat -4.893 980 162 -2.614 1.047
Arets resultat. 17.410 -1.664 2.305 6.441 -5.795
Balance

2007 2008 2009 2010 2011
AKTIVER
Kassebeholdning og anfordringstiigodehavender hos centralbanker 227.439 121.702 209.987 153.164 139.830
Tilgodehavender hos kreditinstituttet og centralbanker 67.812 314.089 125.828 337.949 195.510
UdI&n og andre tilgodehavender til dagspris - - -
UdI&n og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 1.332.624 1.406.877 1.556.228 1.654.185 1.659.798
Obligationer til dagsvaerdi 109.078 109.463 205.872 185.198 268.529
Aktier m.v. 68.035 58.835 69.419 85.667 103.137
Kapitalandele i associerede virksomhed 658 658 658 2.179 -

Aktiver tilknyttet puljeordninger -
Immaterielle aktiver

Domicil egendomme og grunde 22.856 26.105 24.413 24.065 30.317
Investeringsejendomme og grunde -

@vrige materielle aktiver 4.886 5.602 4.367 5.034 6.021
Aktuelle skatteaktiver 788 4.045 - -

Udskudte skatteaktiver 2.715 5.849 6.493 4.817 5.864
Aktiver i midlertidig besiddelse -

Andre aktiver 22.570 23.244 20.063 33.194 25.115
Periodeafgraensningsposter 1.768 2.155 2.801 2.585 2.318
Aktiver i alt 1.861.229 2.078.624  2.226.129  2.488.037 2.436.439
PASSIVER

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 182.914 186.881 135.454 127.805 42.346
Indidn og anden gaeld 1.388.870 1.580.523 1.700.693 1.950.679 2.005.233
Indldn i puljeordninger

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 440 1.976 1.976 1.976
Midlertidigt overtagne forpligtigelser

Andre passiver 18.302 41.403 43.385 55.634 42.296
Periodeafgransningsposter 21 24 44 71 51
Geeld i alt 1.590.107 1.809.271 1.881.552 2.136.165 2.091.902
Hensaettelser til pensioner og lignende forpligtigelser 2.812 6.020 6.503 5.200 4.366
Hensaettelser til tab pa garantier 7.956 1.451 5.582 9.071 6.014
Andre forpligtigelser

Hensatte forpligtigelser i alt 10.768 7.471 12.085 14.271 10.380
Efterstillede kapitalindskud 90.000 100.000 164.358 164.490 164.622
Forpligtigelser i alt 1.690.875 1.916.742 2.057.995 2.314.926 2.266.904
Egenkapital:

Aktiekapital 30.000 30.000 30.000 30.000 30.000
Overfgrt resultat 140.354 131.882 138.134 143.111 139.535
Egenkapital i alt 170.354 161.882 168.134 173.111 169.535
Passiver i alt 1.861.229 2.078.624  2.226.129  2.488.037 2.436.439

Relevante oplysninger

Risikovaegtede poster 1.898.454 1.801.034 1.925.012 1.980.728 2.037.663
Kernekapital efter fradrag 160934 154857 225293 229597 223259
Basiskapital 243154 253681 323945 325900 317847
Solvens 12,8% 14,1% 16,8% 16,5% 15,6%
Kernekapitalsprocent 8,5% 8,6% 11,7% 11,6% 11,0%
Individuelt opgjort solvensbehov Ikke oplyst  Ikke oplyst 9,0% 9,1% 9,4%

26 Arsrapporterne 2007-2011 for Salling Bank
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Salling Bank har igennem finans- og kreditkrisen forméet at holde en stabil nettoindtjening og
personale- og administrationsomkostningerne er i store traek ogsa holdt pa samme niveau,

som ved finanskrisens start.

Det der belaster Salling Banks drift er de palagte omkostninger i forbindelse med
bankpakkerne, som er posteret under “andre omkostninger”. Disse udgifter er dog ikke sterre

end Salling bank, forsat ville kunne drive deres bank med overskud.

Nedskrivninger er Salling Banks akillessene. Og det til trods for, at de har en fin
risikospredning pa brancher, hvor den sterste eksponering er pa 10%. Endvidere er de en god
fordeling mellem private kunder pa 45% og erhvervskunder pa 55%. S &rsagen kan ligge 1

det geografiske omrade og den generelle krise.

I forventningsafsnittet for det kommende ar 1 arsrapporten for 2008, 2009 og 2010 er
prognosen et fald 1 nedskrivningsprocenten. Ordlyden er stort set ens i de 3 beretninger, men
med den sterste forventning til fald i arsberetning i 2010.

Ar 2007 2008 2009 2010 2011

Nedskrivningsprocent 0,0% 0,7% 1,3% 1,1% 1,3%
27

Som det ses af tabellen havde de ret for dret 2010, men det virker som om det har varet taget
for givet at der var styr pa risikoen for nedskrivninger, idet det jf. drsberetningen for 2011 er
kommet bag pa dem, at nedskrivningerne var sa store i 2011. Det understreges ogsa ved at
forventningerne for 2012 har samme faldende forventning til nedskrivningerne, men med

folgende bemarkning:

“Der hersker en betydelig markedsusikkerhed m.h.t. nceste drs kursreguleringer og

nedskrivninger”

Til trods for nedskrivningerne er det kun i 2008 og 2011 at Salling Bank har haft et mindre

underskud.

7 Arsrapport 2011
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Tilsynsdiamant.

Ud fra tilsynsdiamanten er Salling Bank en sund bank.

Summen af store engagementer

Likviditetsoverdaekning Udldnsvaekst

Funding ratio Ejendomseksponering

Finanstilsynets greensevaerdier (Indeks 100)

Saling Bank

Salling Bank har en likviditetsoverdekning pa 168%, som er vasentligt over det lovmeessige
krav og de 50%, som Tilsynsdiamanten har som minimum. S& her skal ske noget ekstra

ordinzrt for at banken kommer i problemer.
En af de ting som kunne ske, er en massiv indlans kundeflugt pa grund af solvensproblemer.

Salling Bank har i de sidste 5 ar, haft en solvens som har ligget pant over det lovmaessige
krav. Dette skyldes at de allerede for finanskrisen ldnte 100 mio. kr. i supplerende ansvarlig
kapital som skal indfries med 50 mio. kr. i hvert af arene 2015 og 2016. Endvidere er der i
2009 hentet 65 mio. kr. 1 hybrid kernekapital via bankpakke II.

I ledelsesberetningen oplyses det at de skal have en solvensprocent svarende til minimum
bankens individuelle solvensbehov + 5% point. Dette svarer pt. til 14,4%. I banken 5 &rsplan
forventes de 65 mio. kr. fra bankpakke II indfriet inden 01.11.2014 og en forlengelse af
lanene péd de 100 mio. kr. Basel III er ikke navnt og der er ingen beregninger eller beskrivelse

af, hvilken betydning indfrielsen af den hybride kernekapital har.
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Under forudsetning at Basel 11l indferes og alt andet er uendret vil konsekvensen vere

folgende:**

My solvensheregning Basel III krav incl. de 2 stodpuder Salling Bank
Incl. permanet stodpucde Plus makrostocpude

Ar 2014 2019 2014 2019 2014

Egenkapitalprocenten 4,0% 7,0% G,5% 9,5% 7,8%

Kermekapital {uden de 65 mio.} 5,5% 8,0% 8,0% 11,0% 7,8%

Basiskapital solvens 8,0% 14,5% 14,5% 13,0% 12,4%

Som det ses af tabellen kan kernekapitalsprocenten komme under pres allerede 1 2014, hvis
der gores brug af makrostedpuden og 1 2019, vil den vere under minimumskravet med den
permanente stedpude. Yderligere vil Salling Bank ligge 2% point under deres eget
solvenskrav (9,4%+5%=14,4%) 1 2014. 1 2019 vil de ligge under alle de krav der stilles, hvis
makrostedpuden anvendes. Dette er selvfolgelig under forudsatning af at
kernekapitalsprocenten ikke forbedres. Det kan ske ved at de risikovagtede poster falder eller
kernekapitalen forbedres. Der er ingen tvivl om at det der giver den storste effekt er at
forbedre egenkapitalen, ved igen at skabe nogle positive drift resultater. For at kunne indfri de
65 mio. kr. 1 2014 og samtidig leve op til egne og Basel III regler, skal Salling Bank 1 arene
2012 -2014 have et positivt resultat pA minimum 40 mio. kr.”. Procenten for egenkapital og

kernekapital, vil veere den samme, da hele den hybride kernekapital indfries.

EK og kernekapitalsprocent =

=9,7%

Solvens (basiskapitalen) =

= 14,4%

Delkonklusion.

Aktionzrerne ber ud fra et gkonomisk synspunkt vare nervese over de fortsatte store
nedskrivninger. Bekymringen dokumenteres ved, at ikke nedskrevet udlén i restance er vokset

med 21,8 mio. kr. til 23,0 mio. kr. og udlan med nedskrivninger efter fradrag af sikkerheder er

28 Egne beregninger og forudsatningerne er Salling Banks tal fra 2011 regnskabet.
* Egne beregninger
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vokset med 4,2 mio. kr. til 7,7 mio.kr. i 2011.*° Nedskrivningernes storrelse og den voksende
risiko herfor, er ikke sat i forhold til andre banker, da det vaesentlige her er, at det kan belaste
Salling Banks solvens negativt. Det skyldes at den samlede risiko for nedskrivninger er storre
end de resultater for nedskrivninger Salling Bank har prasteret i de sidste 5 ar. De faktiske
nedskrivninger i 2011 og risikoen for en yderligere forringelse af solvensen ger at bankens
planer om at indfri den hybride kernekapital, som har en endnu sterre negativ effekt pd

solvensen, ber fa aktionarerne op af stolen og sperge til fremtidsplanerne.

Den forventede indfrielse bor gares athengig af driftsresultaterne for arene 2012 — 2014 og sé
skal det dokumenteres at der mulighed for at forleenge den lante supplerende kapital pd 100

mio. kr., da Salling Bank skal bruge disse midler solvensmassigt.

Praesentation af’!

Sparbank er startet som en sparekasse 1 1857 1 Skive og hed den gang Privatsparekassen. Den
skifter navn adskillige gange, forste gang i 1863 til Sparekassen for Skive By og Omegn, i
1872 til Skive By og Omegns Sparekasse og allerede aret efter til Spare- og Laanekassen for
Skive Kjobstad og Omegn for 1 1882 1 107 ar, at gd under navnet Skive Sparekasse.

Som led i en ny ekspansions strategi blev Skive Sparekasse 1 1989 omdannet til en bank.
Banken hed frem til januar 2007 Sparbank Vest A/S. Her fik banken sit nuverende navn
Sparbank. Arsagen til navneandringen i 2007, var at banken havde filialer i det meste af

landet samt tre filialer i Gronland og en i Mélaga, Spanien.

1 2009 beslutter Sparbank™ at dets strategiske geografiske omrade fremover skal veere i

Lokalomradet i Midt- og Vestjylland samt i Arhus og Kebenhavn.

Arsagen skal findes i at Sparbank forsat ensker at vare en selvstendig og solid bank, til trods

for de nedskrivninger og udgifter den gkonomiske krise har pafert dem.

3% Egne beregninger ud fra arsrapport 2011 side 43-44.
3! www.sparbank.dk og &rs- og risikorapporter for arene 2007-2011, www.tvmidtvest.dk og www.wikipedia.org
32 Fondsbersmeddelelse nr. 1 2010
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De velger derfor at selge 12 filialer til Foroya Bank og 1 filial til Sparekassen Hobro.
Indtaegten for salget vil vaere 356 mio. kr. og vil forbedre deres solvens fra 13% til 19% pr.

31.12.09. Indtegten vil dog forst pavirke 2010 regnskabet.

12011 styrker Sparbank deres geografiske omrade ved abning af en ny filial pa Frederiksberg
og overtagelse af 4 filialer fra det tidligere Fjordbank Mors.

Sparbank stetter gerne lokale og nationale kulturelle- og sportslige aktiviteter, som har
tilknytning til banken drifts- og forretningsomrade. Deres mest succesrige tiltag er ”’10-til-
forskel”, hvor besggende pa deres hjemmeside kan stemme pa hvem der skal veere minedens
vinder af et tilskud pd 10.000 kr. til et kulturelt og sportsligt formél. I lebet af 2011 var der
350.000 hit pa deres site www.sparbank.dk/10tilforskel.

Personale og ledelse.

De stiller hgje krav til deres ledere, hvad angar bade personlige egenskaber, faglige
kompetencer og branchefaglighed. Banken ensker at fremstd som en attraktiv arbejdsplads
med hgj medarbejdertilfredshed og fokus pa det hele menneske. 1 2011 er
personalepolitikkerne blevet genskrevet, og de har gennemfort en
medarbejdertilfredshedsméling. Resultaterne er blevet analyseret bade lokalt og centralt.

Viden fra tilfredshedsmalingen skal iser bruges til at have fokus pa arbejdsgleden.
Sparbanks vision og mission har som navnt @ndret sig gennem tiderne og er lige nu:

Vision
Wares vision - det vi sigter efter og arbejder for - er at SEARBAMNK:

+ Vil vesre en attraltiv arbejdsplads med engagerede medarbejdere

* Gennem engageret radgivning og gode lesninger veere det foretrukne walg,
nar gode sma og mellemstore erhvervsvirksomheder og privatkunder i Midt-
og Vestjylland, Aarhus og udvalgte omrader af Kebenhawn, vaslger bank.

* Skal veere den foretrukne samarbejdspartner indenfor szerligt udvalgte
nicheocmrader.

s Skal fremsta som den engagerede, fleksible og kompetente
sparringspartner.

s Tresffer hurtige beslutninger, der bygger pa sund fornuft.

Mission

SPARBAMNKE= mission - bankens eksistensherettigelse - er, at vores engagement,
fleksibilitet og kompetente radgivning skaber overblik, gode lesninger og mervesrdi
for vores kunder.

Kernevardier
SPARBANK er:

* Fleksibel
# Engageret
+ Kompetent
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Delkonklusion.

Sparbank har igennem &rene ekspanderet og is@r i arene frem mod 2008. Deres iver efter at
ekspandere ramte dem hardt, da finanskrisen satte ind. De valgte at ga tilbage til et mere
overskueligt markedsomréide, for at kunne arbejde sig ud af krisen. Dette virker som et klogt
valg samtidigt med at de styrkede deres likviditet og solvens ved salg af filialerne. Alt 1 alt
virker det som en bank, der organisatorisk og personalemaessigt har taget arbejdshandskerne

pa og ger hvad de kan for at drive en sund bank.
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Regnskabstal.”

Sparbank

Resultatopggrelse

Belgb i 1.000 kr.

Ar 2007 2008 2009 2010 2011
Renteindtaegter 1.009.747 1.252.512 1.093.543 703.147 630.355
Renteudgifter -468.190 -661.394 -420.199 -275.207 -286.176
Netto renteindtaegter 541.557 591.118 673.344 427.940 344.179
Udbytte af aktier m.v. 5.685 5.734 6.995 5.130 5.528
Gebyr og provisionsindtaegter 186.574 174.615 170.455 118.705 127.939
Afgivne gebyrer og provisonsindtaegter -17.911 -21.173 -12.541 -8.745 -7.728
Netto rente- og gebyrindtaegter 715.905 750.294 838.253 543.030 469.918
Kursregulering 39.503 -145.436 121.213 36.074 -80.295
Andre driftindtaegter 7.959 20.448 4.764 352.758 33.427
Udgifter til personale og administration -486.814 -515.558 -512.323 -412.585 -392.893
Af- 0g nedskrivninger pd immaterielle og materielle aktiver -17.236 -14.519 -16.702 -17.331 -28.413
Andre driftudgifter -7.237 -32.257 -74.150 -56.675 -3.166
Nedskrivninger p& udl8n og tigodehavender m.v. -61.772 -445.016 -482.781 -414.401 -311.415
Resultat af associerede virksomheder -
Resultat fgr skat 190.308 -382.044 -121.726 30.870 -312.837
Skat -38.024 96.018 31.837 -13.511 76.510
Arets resultat. 152.284 -286.026 -89.889 17.359 -236.327
Balance

2007 2008 2009 2010 2011

AKTIVER

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 126.593 317.794 314.558 92.343 101.344
Tilgodehavender hos kreditinstituttet og centralbanker 1.014.819 934.010 756.344 1.083.610 742.303
UdI8n og andre tilgodehavender til dagspris 89.968 6.998 7.288 11.941 -
UdI8n og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 13.159.844 13.082.646 11.487.424 8.080.749 8.057.345
Obligationer til dagsvaerdi 1.228.597 2.986.628 4.021.653 4.378.188 3.637.725
Aktier m.v. 482.386 371.075 389.285 467.906 312.127
Kapitalandele i associerede virksomhed - -
Aktiver tilknyttet puljeordninger 382.424 298.541 368.480 395.970 -
Immaterielle aktiver 3.966 7.323 6.175 2.177 41.582
Domicil egendomme og grunde -
Investeringsejendomme og grunde 28.500 28.528 25.028 25.028 163.528
@vrige materielle aktiver 34.355 38.240 42.616 49.668 80.388
Aktuelle skatteaktiver 24.544 44.968 1.142 748 612
Udskudte skatteaktiver - 84.647 120.161 115.753 222.618
Aktiver i midlertidig besiddelse 28 - - 8.113 32.578
Andre aktiver 189.807 543.424 301.261 360.422 261.641
Periodeafgraensningsposter 10.890 11.237 17.140 7.994 7.753
Aktiver i alt 16.776.721 18.756.059 17.858.555 15.080.610 13.661.544
PASSIVER

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 1.527.368 3.933.798 1.774.726 780.202 799.256
Indldn og anden gaeld 10.188.316 10.115.263 11.630.162 7.386.422 7.420.011
Indi@n i pulieordninger 386.251 298.541 368.480 395.970 -
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 1.967.646 1.223.979 1.208.178 3.539.216 2.992.876
Midlertidigt overtagne forpligtigelser - 20.495
Andre passiver 555.528 1.321.301 574.966 731.927 424.512
Periodeafgraensningsposter 4.494 6.727 6.347 10.610 10.435
Geeld i alt 14.629.603 16.899.609 15.562.859 12.844.347 11.667.585
Hensezettelser til pensioner og lignende forpligtigelser 25.368

Henseettelser til tab pa garantier 1.966 11.789 54.520 16.167 10.656
Andre forpligtigelser 11.714 3.750 6.072
Hensatte forpligtigelser i alt 39.048 11.789 54.520 19.917 16.728
Efterstillede kapitalindskud 435.374 492.064 976.483 939.355 948.907
Forpligtigelser i alt 15.104.025 17.403.462 16.593.862 13.803.619 12.633.220
Egenkapital:

Aktiekapital 120.533 120.533 120.533 120.533 120.533
Overfgrt resultat 1.552.163 1.232.064 1.144.160 1.156.458 907.791
Egenkapital i alt 1.672.696 1.352.597 1.264.693 1.276.991 1.028.324
Passiver i alt 16.776.721 18.756.059 17.858.555 15.080.610 13.661.544
Relevante oplysninger

Risikoveegtede poster 17.235.899 17.660.585 16.170.778 12.616.496 11.172.812
Kernekapital efter fradrag 1.796.723 1.460.627 1.751.318 1.789.529 1.165.717
Basiskapital 2.096.723 1.760.627 2.118.653  2.101.490 1.632.703
Solvens 12,2% 10,0% 13,1% 16,7% 14,6%
Kernekapitalsprocent 10,4% 8,3% 10,8% 14,2% 10,4%
Individuelt opgjort solvensbehov 8,0% 8,0% 10,2% 10,6% 11,4%

33 Risiko- og arsrapporter for drene 2007-2011fra Sparbank
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Det ses tydeligt af regnskabstallene, at Sparbank har resultatmassige problemer efter
finanskrisens indtreden. Men det ses ogsa at deres skonomiske strategi med at selge de 13

filialer ikke har haft den gnskede effekt.

Idet filialerne bliver athandet i februar 2010 og tallene for 2010 saledes bliver bdde for og
efter salg, har jeg valgt at sammenligne 2009 med 2011. Udgangspunktet er at Sparbank

afthander 30% af deres balance.”
De vesentligste arsager til at deres strategi ikke er blevet en succes er:>>

¢ Renteindtegterne fra udln og andre tilgodehavender er den rente, som Spar Bank selv
kan pavirke. Den er faldet fra 881 mio. kr. til 511 mio. kr. svarende til et fald pa 42%.
Dette skal ses i lyset af at det samlede udlén faldt fra 11.487 mio. kr. til 8.057 mio. kr.
svarende til 30%. Noget af dette fald skyldes utvivlsomt den faldende rente i perioden.
Men da de samlede renteudgifter kun er faldet med 32% er den samlede forretning
forringet.

e Spar Bank har ogsé gjort sig athaengig af renteindtegter fra deres obligationer. Her er
renteindtegten faldet fra 177 mio. kr. til 105 mio. kr. svarende til 41% og
beholdningen er kun faldet med 10%. Her er hovedarsagen den faldende rente.

e Kursregulering pavirker negativt i 2011 med 80 mio. kr. Og Sparbank oplyser selv i
arsrapporten for 2011, at de har varet for risikovillig og i slutningen af 2011 har de
omlagt til en mere risikoavers strategi.

e Nedskrivninger er Sparbanks store udfordring.

Ar 2007 2008 2009 2010 2011
Nedskrivningsprocent 0,4% 2,4% 2,6% 3,2% 2,8%

Sparbank tilherer gruppe 2 banker og har i arene 2007 — 2010 ligget med en af de

hgjeste nedskrivningsprocenter, nar der sammenlignes med de banker der eksistere i

dag.*®

Sparbank forholder sig i arsrapporterne individuelt til forventningerne til naste ars

nedskrivninger.
12007 om &r 2008: Som i ar 2007.

12008 om ér 2009: Forholdsvis hajt niveau pd grund af darlig konjunkturer.

3* Spar Vest Fonden’s arsrapport 2010
35 Arsrapport 2009 + 2011
36 www.ft.dk (negletal for 2011 er ikke beregnet p.t.)
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12009 om ér 2010: Lavere end 2009, men stor usikkerhed pd grund af samfundsekonomien.
12010 om ér 2011: Betydeligt mindre end 2010 som folge af oget fokus og identificering.
12012 om ér 2012: Fortsat faldende.

Det er OK at tage fejl i 2007, da ingen havde forudset omfanget af finanskrisen og
forventningen til 2009 og 2010 er fint i trad med faktiske nedskrivninger. Derimod tager
Sparbank meget fejl med hensyn til 2011 og der kan vaere tvivl om, om de har s& meget styr
pa deres udlan, som de udtrykker. Dette underbygges af den mere beskedne udtalelse for
2012. Bag udtalelsen gemmer der sig ogsé folgende udvikling.

Der er en flot udvikling 1 udldn med restance, hvor der ikke er nedskrevet. Saldoen er faldet

med 131 mio. kr. og det er positivt, at en stor del er restancer over 90 dage er reduceret

kraftigt.
Aldarsfordaling fra forfaldstidspunktet for udlan i restance, 2011 2010
dar ikke ar nedskrevet: (1.000 kr.) {1.000 kr.)
0-5 daga 734 551 203 058
5-30 dage 27.063 20.295
30-60 dage 13.150 10,973
£0-90 dage 7600 16.613
Cwer G0 dage 9.561 71.358
| alt 791.925 g23.197

37

Det havde vaeret positivt, hvis faldet 1 restancerne skyldtes at kunderne havde indbetalt det
skyldige. Men det tyder det ikke pa da Sparbanks krediteksponering efter nedskrivning og
sikkerheder er steget med 319 mio. kr.*® i lobet af 2011 og dette til trods for at der i 2011 blev
nedskrevet yderligere 311 mio. kr.. Og i samme periode er overtagende aktiver fra negdlidende
engagementer kun steget med 24 mio. kr..* S4 alt tyder p4 at kunderne ikke har betalt og er
kommet med i kategorien krediteksponering med nedskrivning og samtidig er der i samme
periode kommet flere til. S& der er ingen tvivl om at Sparbank er inde i en usund udvikling

med hensyn til svage kunder.

37 Note 41 i &rsrapport 2011
38 Note 14 i &rsrapport 2010 og note 41 i &rsrapport 2011
39 » Aktiver i midlertidig besiddelse” drsrapport 2010 og 2011
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Ud fra opgerelsen i1 arsrapporten 2011 er Sparbank en sund bank, idet den lever op til de krav

der stilles med hensyn til tilsynsdiamanten.
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Sparbank kan dog 1 2013 blive presset pa likviditeten, nar de statsgaranterede obligationer for

ca. 3 mia. kr. udleber.*’

Sparbank A/S

Reg. nr.: 028

Tilbage til oversigten

3 Dato for udleb udleb Certifikat Garanti
I P H dstol Valut
sin udstedelse e owvedsto aluta udstedelse garanti nr. aktiveret
DK0030247846 04.06.2010 1.300.000.000 SEK 28.05.2013 28.05.2013 02080-3331'- MNej
Loan Agreement dated 18 June
2010 between Sparbank 4/5 as 028-0002- .
h N 16.07.2010 336.665.359 uso 16.07.2013 16.07.2013 N
borrower and DanFin Funding 00001 2

Limited as lender

Finansiel Stabilitet A/S | Kalvebod Brygge 43 | 1560 Kegbenhawvn V' | Tel. 70 27 87 47 | mail@finansielstabilitet.dk

Sparbank overdekning i forhold til FIL § 152 (minimumskrav) var pr. 31.12.11 p4 2,9 mia.

kr. Sa for at leve op til tilsynsdiamanten og deres eget enske om en overdekning pa 95% er

det Sparbanks plan at ldne yderligere 700 mio. kr. og ege indldn med 370 mio. kr.*' Dette er

en situation som Sparbank ber tage meget alvorligt.

40 www.finansieltstabilitet.dk
4 Arsrapport 2011
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Solvens.

Sparbank har de sidste 5 ar ligget et stykke over bade det lovmassige minimums solvenskrav

og deres individuelle solvenskrav.

Udviklingen af det individuelle krav er dog stigende, hvilket blandt andet skyldes at
Sparbanks nedskrivningsprocent ligger hejt 1 forhold til andre pengeinstitutter af samme

storrelse. Og med deres placering i toppen haves kreditrisikoen.

Samtidig med er solvensprocenten faldet fra 16,7% til 14,6%, hvilket primert skyldes
reduktion af basiskapitalen, da egenkapitalen er blevet reduceret med det driftmaessige tab for

2011.

Sparbanks fremtidige risiko, hvad angar solvenskrav, ligger i at 200 mio. kr. supplerende
kapital udleber i 2014* og Basel III reglerne. Jaevnfor deres drsrapport 2011 er de begyndt at

se konsekvenserne dette.

Hvis driftsresultatet er nul og alt andet er uendret vil konsekvenserne af den successive

nedskrivning af den supplerende kapital vere:

Ar 2011 2012 2013 2014 2015 og frem
Risikovaegtede poster 11.172.812 11.172.812 11.172.812 11.172.812 11.172.812
Kernekapital efter fradrag 1.165.717 1.165.717 1.165.717 1.165.717 1.165.717
Basiskapital 1.632.703 1.582.703 1.532.703 1.482.703 1.432.703
Solvens 14,6% 14,2% 13,7% 13,3% 12,8%
Kernekapitalsprocent 10,4% 10,4% 10,4% 10,4% 10,4%
4£ndividuelt opgjort solvensbehov 11,4% 11,4% 11,4% 11,4% 11,4%

Som det ses vil Sparbank fortsat leve op til deres individuelle krav. Under forudsatning af

Basel III indferes og alt andet er uandret vil konsekvensen vare folgende.

Ny solvensberegning Basel III krav incl. de 2 stgdpuder Sparbank
Incl. permanet stgdpude Plus makrostgdpude
Ar 2014 2019 2014 2019 2014 2015 og frem
Egenkapitalprocenten 4,0% 7,0% 6,5% 9,5% 6,8% 6,8%
Kernekapital 5,5% 8,0% 8,0% 11,0% 10,4% 10,4%
4Easiskapital solvens 8,0% 10,5% 10,5% 13,0% 13,3% 12,8%
42 Arsrapport 2011

* Egne beregninger
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12014 vil Sparbank overholde Basel III . I 2019 vil egenkapitalprocenten vere for lav og
benyttes makrostedpuden vil Sparbank under de givne forhold ikke kunne leve op til Basel
II1. Overskridelsen er dog minimal og vil i det givne scenarie kun give et krav om
kapitalopbygning frem for udbetaling af bonus m.v.. Det er vigtigt at bemaerke, at
ovenstdende er ud fra et driftsmassigt nul resultat. Sa Sparbanks fremtidige driftsresultater er

at stor betydning for udviklingen 1 deres solvensprocent.

Delkonklusion.

Sparbank ger meget ud af i deres materialer*” at de har forbedret deres basisindtjening fra 138

mio. kr. 12010 til 175 mio. kr. 1 2011, for at fortelle at Sparbank er pé rette ve;.

Men i de 175 mio. kr. er medtaget 20 mio. kr. 1 indtegt pd baggrund af en regnskabsmaessig
omklassifikation og det ses pd deres organisationsdiagram at leasing er under afvikling. Der er
yderlige 10 mio. kr. med som er skabt via deres nye ejendomsinvestering, som der kan stilles

spergsmélstegn ved om det er basisindtagter. *°

Reguleres der for de 30 mio. kr. er basisindtaegten pa niveau med 2010, hvilket er et mere

retvisende billede.

For at f4 en bedre basisdrift, skal Sparbank have hentet den nedgang i renteindtaegterne, som

de har oplevet 1 2011 og dette gores meget enkelt ved at heve renten.

Fér de ikke forbedret deres drift s meget, at de kan modsta de fremtidige nedskrivninger der
uundgaeligt vil komme, vil de negative driftsresultater betyde at de kan komme 1
solvensproblemer. Og sker det vil de have svart ved at 1&ne de 700 mio. kr. de mangler i
likviditet 1 ar 2014 for at leve op til likviditetskravet og der skal samtidig findes 200 mio. kr.
til at indfri ansvarlig lanekapital for. Lever banken ikke op til likviditetskravene, vil banken

krakke.

S4 hvis Sparbank ikke kan praestere et fremtidigt positivt resultat ved egen kraft, vil det vaere

en god ide at se pa alternative lgsninger, som f.eks. en fusion med en anden bank.

* Egne beregninger
4 www.sparbank.dk, &rsrapport 2011, deres magasin Raderum
4 Arsrapport 2011
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Fusion mellem Salling Bank og Sparbank.

Det er relevant at se pa en fusion eller en overtagelse, da begge bankers udfordring er et
passende positivt driftsresultat og de kan begge fa problemer med at leve op til de kommende

solvenskrav. Samtidig skal der ses pa om den nye bank arver Sparbanks likviditetsproblem.

For at aktionzrerne bedre kan overskue de skonomiske konsekvenser, vil der blive set pa

synergien ved en fusion og relevante negletal vil bliver gennemgaet og beregnet.

Nogletal.

Udover de lovmassige krav skal der en del negletal til for at sammenligne pengeinstitutter.
De for denne analyse vigtigste nogletal vil blive beskrevet og sammenlignet i dette afsnit.
Malet er at se pa om Sparbank og Salling Bank felger samme trend og om hvad der i sa fald

taler for eller imod en fusion.

WACC.

WACC anvendes til at male bankens evne til at performance.

WACC er en engelsk forkortelse af ” Weighted average cost of capital” og oversat til dansk
betyder det ” Vagtede gennemsnitlige kapital omkostninger”

WACC er et nogletal for, hvad de gennemsnitlige kapitalomkostninger har veret til
fremskaffe kapital.

WACC skal udregnes efter folgende formel.

WACC =k, = kq(1 = T)L + k(1 - L)

Renteudgifter Passiver — EK Passiver — EK
w = *(1-0,25) x——+ 0,08(1 - ——

" Passiver — EK aktiver aktiver

WACC opdelt i to led. Fremmedkapitalen og egenkapitalen.
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kq(1 —T)L = Udtrykker prisen for hvad fremmed kapitalen koster banken efter skat.

k.(1—L) = Udtrykker prisen for hvad egenkapitalen ber koste banken.

Som yderligere formelforklaring kan naves folgende:

k4= renteudgifter / passiver — egenkapitalen (omkostninger af rentebarende poster)
T = selskabsskatten, hvilket i Danmark pt. er 25 %
L = passiver — egenkapitalen / samlede aktiver.

Ke = rf + beta *(km-rf) = 0,08

WACC er den samlede renteudgift for den kapital pengeinstituttet har til radighed. Kapitalen
bestar af indlén, lante midler fra andre pengeinstitutter mv. og udgifter til pengeinstituttets

egenkapital.

Omkostningen for den rentebeerende geeld pavirkes af pengeinstituttets evne til at drive
forretning og pa hvor solid pengeinstituttet er. Den nuverende kreditkrise og andre markeds
faktorer giver en stor forskel pd hvad det ”gode” kontra det ’darlige” pengeinstitut kan opna

af rente pé deres lan.

For at WACC kan anvendes til sammenligning, anvendes der i WACC beregningen de samme
afkastkrav til egenkapitalen for alle pengeinstitutter. Afkastkravet til egenkapitalen fastsattes
til den risikofrie rente tillagt risikopraemie. Risikopraemien tager udgangspunkt i den generelle
markedsrisiko og fastsettes til en betaveerdi pa 1 og den risikofrie rente fastsattes til 4 %.
WACC bliver séledes altid en sammenligning, uanset om det er et stort eller et mindre

pengeinstitut, der bliver sammenlignet.

Vurderingen af et pengeinstituts udvikling i WACC, sker ved at sammenligne med
udviklingen i pengemarkedet i den samme periode. Resultatet viser, om pengeinstituttets
finansieringsomkostning er steget eller faldet i samme takt som den rente, de kan placere
penge til i pengemarkedet. Resultatet bruges mest til at vurdere, om pengeinstituttet

finansierer sig for dyrt i forhold til pengemarkedet. Dette er vigtigt da WACC ber vare under
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pengemarkedsrenten, idet pengeinstituttet ikke ber give mere for at have kapital til radighed,
end at det kan placerer sig til pd pengemarkedet.

Den arlige pengemarkedsrente der er anvendt til sammenligning af WACC er den érlige
gennemsnitlige Cibor 3 sats. Cibor 3 er pengemarkedsrenten pa 3 maneder, som

offentliggeres af Nationalbanken.

Med den nuvarende ekstraordinaere lave rente, vil alle eller langt de fleste pengeinstitutter
have en WACC der er hgjere. Dette skyldes isar kravet til forrentningen af egenkapitalen pa

8%, hvilket er langt over det nuvaerende niveau.

WACC for Sparbank og Salling Bank

Ar 2007 2008 2009 2010 2011
Sparbank

Fremmedkapital efter skat (venstre side af WACC) 2,14% 2,69% 1,80% 1,41% 1,57%
Egenkapital (hgjre side af WACC) 0,82% 0,59% 0,58% 0,70% 0,60%
WACC 2,96% 3,27% 2,38% 2,10% 2,17%
Salling Bank

Fremmedkapital efter skat (venstre side af WACC) 1,66% 2,27% 1,39% 1,06% 1,24%
Egenkapital (hgjre side af WACC) 0,73% 0,62% 0,60% 0,56% 0,56%
WACC 2,39% 2,90% 2,00% 1,62% 1,80%
Cibor 3 (&rsgennemsnit) 4,44% 5,28% 2,48% 1,25% 1,38%

http://nationalbanken.statistikbank.dk/nbf/104107
47

Ganske som ventet ligger begge bankers WACC i de sidste 2 &r over Cibor 3.

En af arsagerne er som sagt kravet til egenkapitalens forrentning, men det er ikke den eneste
arsag. Som det ses af renten af fremmedkapitalen er den for Sparbank 1 2010 og 2011 over
Cibor 3, hvorimod det umiddelbart ser ud til at Salling Bank har formaet at leegge sig under
Cibor 3. Dette er ikke tilfzeldet, da der i WACC beregningen regnes med en rente efter skat og
Cibor 3 er for skat. Reguleres der for skatten pa 25% er fremmedkapitalrenten 1 2011 pé
2,09% for Sparbank og 1,65 for Salling Bank.

Det er ogsa her naturligt, at renten ligger over Cibor 3, idet begge banker har l1ant til
efterstillet kapital, herunder statslig hybrid kernekapital via bankpakke 2, hvor renten er over
10%.* Som det ses af nedenstdende tabel er der ogsa en arsag til at Sparbank har den hejeste

fremmedkapitalforrentning.

7 Bilag 3
8 Arsrapport 2011 for Sparbank og Salling Bank
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Vaegt 0og gennemsnitsrente pa gaeld &r 2011
1.000 kr.

Geeld 01.01.11 Geeld 31.12.11 Gens. geeld 2011 Renteudgifter Gens. rentesats Rentebaerende geeld Veegt i % af samlet geeld
Sparbank

Efterstillet Kapitalindskud 939.355 948.907 944.131 72.491 7,68% 12.161.050 7,76%

Udstedte obligationer 3.539.216 2.992.876 3.266.046 83.159 2,55% 12.161.050 26,86%

Salling Bank

Efterstillet Kapitalindskud 164.490 164.622 164.556 9.847 5,98% 2.214.177 7,43%
4Ugd5tedte obligationer 1.976 1.976 1.976 48 2,43% 2.214.177 0,09%

Renten pé efterstillet kapital er stort set ens for de 2 banker, men Sparbank har den hgjeste
fremmedkapitalrente, som kan skyldes at markedet har forlangt en hgjere rente pa grund af
risikoen. Sparbank er ogsé belastet af de 3 mia. kr. 1 udstedte obligationer, hvor renten er
betydelig hojere end det nuvarende lave Cibor 3 niveau. Samtidig udger de udstedte

obligationer ca. 27% af den samlede rentebarende geld.

Der er mulighed for fald i1 Salling Banks WACC, hvis det lykkes for dem at indfri deres gaeld
til statslig hybrid kernekapital pa 65 mio. kr., da den fremtidige rente mé forventes at vare
lavere end den nuvarende rente pa over 10%. Alt i alt md deres WACC betragtes som OK ud

fra den beskrevne situation.

Sparbanks WACC barer praeg af at de har veret ude at lane sig til en god likviditets
overdekning og renten pa denne daekning har kostet dem en forringet WACC. Lykkes det
dem at indfri det meste af denne geld, vil de hgjst sandsynligt fa en tilfredsstillende WACC.

ICGR

Det engelske ord for ICGR er “Internal Capital Genereation Ratio”

ICGR er et nogletal for pengeinstituttets muligheder for at skabe udldnsvekst, uden at pavirke
solvensen. Altsd hvor meget pengeinstituttet kan gge sin balance, samtidigt med at
pengeinstituttet fastholder deres nuvarende solvensprocent. Forudsatningen for at anvende
ICGR er at pengeinstituttet fastholder den samme udlansfordeling eller udlansmix, som det

har i dag.

49 Egne beregninger ud fra 2011 3rsrapporterne fra Sparbank og Salling Bank
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ICGR beregnes ud fra folgende formel:

ICGR =1/CR * ROA * ERR

1 Arets resultat  Arets resultat — udbytte
ICGR = * - *
( EK ) totale aktiver Arets resultat
totale aktiver

Den vasentligste faktor for pengeinstituttets indtjeningsevne er resultatet som indgar flere
gangen i formlen. Det betyder at evnen til at skabe udldnsvekst uden samtidig at miste
solvens, primart athaenger af pengeinstituttets indtjeningsevne.

Derfor athaenger ICGR resultatet ogsa af om pengeinstituttet vaelger at udbetale udbytte til

sine aktionerer eller ej.

Ar 2007 2008 2009 2010 2011
Sparbank

ICGR 7,65% -21,14% -7,11% 1,17% -22,96%
Salling Bank

ICGR 10,59% -1,23% 1,19% 3,47% -3,42%

50

Begge banker havde 1 2007 en fornuftig mulighed for at ege deres forretningsomfang. Men
fra 2008 og frem har ICGR vist at de 2 banker ikke har haft mulighed for at age deres
forretningsomfang. De negative driftsresultater gor at ICGR bliver negativ og bankernes
solvens er derfor blevet forringet. Det er iseer Sparbank som 1 2008 og 2011 opnér en meget

hej negativ ICGR, som er et udtryk for en usund forretning.

Hvor stor ber ICGR vaere? Et godt udgangspunkt er, at et pengeinstituts ICGR ber kunne

rumme et ars rentetilskrivning pa det samlede udlén + inflationen.

> Bilag 4
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Dollar GAP/krone GAB

og vationer)

efter instrument og tid.
Minedsgennemsnit, DK: Danmark. (Procent)

aug 06 BN 07 jun07 nov 07 apri3 =sep03 feb 09 jul09 decO09 maj10 ok 10 mar 11 sugll jan12

— Pengemarkedsrente - CIBOR, leketid 7 dage (Apr. 2005-)
s PEnQEmarkedsrente - CIBOR, loketid 14 dage (Apr. 2005-)
Pengemarkedzarente - CIBOR, loketid 1 maned (Juri 1958-)
= = Pengemarkedsrente - CIBOR, lnketid 2 maneder (Juni 19858-)
= = = Pengemarkedsrents - CIBOR, lketid 3 maneder {Juni 19858-)
Pengemarkedsrente - CIBOR, lnketid 4 maneder {Juni 1983-)
= Pengemarkedsrante - CIBOR, lsketid 5 méneder (Juni 1958-)
e Penigemarkedarerte - CIBOR, lnketicl 6 maneder (Juni 1988-1
Pengemarkedsrente - CIBOR, Iwketid 7 méneder (&pr. 2005-)
= = = Pengemarkedsrents - CIBOR, lnketid 8 maneder (&pr. 2005-)

& Danmartis Mationalbank
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Med den uro, der har veret pa rentemarkedet er en vasentlig markedsrisiko @ndringer 1
renten. Via GAB analysen kan denne risiko vises. Den viser, hvor rentefelsom de 2 banker er

og forteller, hvor meget netto renteindtagterne bliver pavirket af en evt. renteaendring.

Formlen for analysen er:

Rentefdlsomme aktiver (RSA)
Rentef@dlsomme passiver (RSL)

Krone GAB =

Det optimale er et krone GAB pa 0, hvilket svarer til en rentefolsomhed pa 1, da en evt.
renteendring ikke vil pavirke netto renteindtaegterne. Balancen i regnskabet bestéar af
rentefolsomme aktiver (RSA) og rentefelsomme passiver (RSL), men der er ogsd poster som
er neutrale og som ikke pdvirkes. Disse aktiver/passiver betegnes NRS. Nedenfor kan ses,

hvilke kategori de forskellige aktiver og passiver herer under:

! http://nationalbanken.statistikbank.dk/nbf/104104
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Aktiver (omsgtning) Passiver (gzld)

Kassebeholdning NRS | Geald til kreditinstitutter RSL
Tilgodehavende kreditinst. Centr RSA | Indlan RSL
Udlén RSA | Udstedte obligationer RSL
Obligationer RSA | Andre passiver NRS
Aktier NRS | Periode afgreensningsposter NRS
Kapitalandele NRS | Efterstillet kapitalindskud RSL
Aktier tilknyttet puljeordning NRS

52

GAB analysens 3 negletal er:

e (Gabet = RSA-RSL(i kroner).
e Det relative gab = kronegab/balancesum

e Rentefolsomhed = RSA/RSL

De 3 negletal er udregnet i nedenstaende skema.
Alternativt kan de deles op efter lobetid, da rentefalsomheden ofte er forskellig fra lan/indlén

med kort og lang lebetid. Dette har jeg dog valgt at se bort fra.

Ar 2007 2008 2009 2010 2011
Sparbank

Krone GAB (RSA-RSL) 1.374.524  1.245.178 683.160 909.293 276.323
Det relative GAB (Krone GAB / Balancesum) 8,19% 6,64% 3,83% 6,03% 2,02%
Rentefglsomhed (RSA/RSL) 1,10 1,08 1,04 1,07 1,02
Salling Bank

Krone GAB (RSA-RSL) -152.270 -37.415 -114.553 -67.618 -90.340
Det relative GAB (Krone GAB / Balancesum) -8,18% -1,80% -5,15% -2,72% -3,71%
5F§entef¢5lsomhed (RSA/RSL) 0,91 0,98 0,94 0,97 0,96

Med udgangspunkt i rentefolsomheden kan det ses at de 2 banker fra 2007 til 2011, har
senket deres risiko. Dette md betegnes som en positiv udvikling. Set ud fra en fusions
mulighed komplementerer de hinanden, idet Sparbank har en rentefelsomhed over 1 og
Salling Banks ligger under 1. Det skal dog bemerkes at der betydelig forskel i de bankers
storrelse, hvilket ses ud af Krone GAB. Sa selvom Salling Bank ligger 0,04 under og
Sparbank 0,02 over, vil det samlede resultat vaere (276.323-90.240=186.083), svarende til en

samlet rentefolsomhed pa 1,01 R

>2 ”Commercial Banking” af Benton E. Gup m.fl.
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Ud fra dette resultat, vil problemstillingen ikke blive behandlet yderligere.

ROE

Egenkapitalens forrentning eller pa engelsk “return of equity” (ROE) viser, hvor godt

pengeinstituttet forrenter sin egenkapital.

Det beregnes sdledes:

Resultat efter skat
ROE = ( - )x100
Egenkapital

ROE viser bankens evne til at skabe indtjening til bankens aktionarer. Hvilket er en vigtig
faktor nar aktionarerne skal vurdere, om der skal ske @ndringer i maden der fremover skal

drives bankforretning pa.

Ar 2007 2008 2009 2010 2011
Sparbank

ROE (indtjeningsevne til aktionaererne) 9,1% -21,1% -7,1% 1,4% -23,0%
Salling Bank

ROE (indtjeningsevne til aktionzererne) 10,2% -1,0% 1,4% 3,7% -3,4%

ROE barer tydeligt preeg af de darlige driftsresultater. Det er dog isaer aktionarerne i
Sparbank, som ber vare bekymrede idet den negative ROE er meget hoj og den positive ROE
12010 alene skyldes frasalget af de 13 filialer. Ud fra den finansielle krise er resultatet OK 1
Salling Bank.

Fusions negletal.

For at kunne vurdere hvor meget de 2 banker kan tjene pa deres medarbejdere og om der kan

justeres pa antallet af medarbejdere, vil det vare nyttigt at se pa folgende negletal.

Indtjening pr. medarbejder.

Indtjening pr. medarbejder er en anden made at regne “’indtjening pr. omkostningskrone”.

Hvor indtjening pr. omkostningskrone skal vare storre end 1, for at banken tjener penge, viser
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indtjening pr. medarbejder hvad der tjenes i kroner pr. medarbejder. Tallet regnes for skat.
Sammenligningen kan vaere nyttig 1 fusions overvejelser, da det er muligt at se hvem der far
mest ud af medarbejderne. Det er ikke den enkelte medarbejders indsats der alene afger om
hvor indtjenende de er, her spiller ogsé bankens rentepolitik for ind- og udlan staerkt ind.

Hvilket ogsa skal tages med i vurderingen.

Indtjening pr. medarbejder for nedskrivninger, skat og andre driftsindtagter.

Jeg har valgt at regne dette negletal, da det er et bedre sammenligningstal for de 2 banker, idet
de 2 banker som tidligere beskrevet har ekstraordinzre hgje nedskrivninger og Sparbank har
store indtaegter ved salg af deres filialer. Salget af filialerne er bogfert under andre

driftsindtaegter. De 2 poster er derfor taget ud af dette nogletal.

Balance pr. medarbejder.

Balance pr. medarbejder er et godt tal til at sammenligne hvor stor en formue/balance der
administreres pr. medarbejder. Som eksempel kan navnes, at hvis bank A’s medarbejdere
administrerer dobbelt s& mange balance mio. kr. som bank B, vil der vare kunne opnas en
medarbejder besparelse ved en fusion. Dette er under forudsatning af at bank B’s

medarbejdere, kan administrerer samme antal balance mio. kr. som bank A.

De 3 negletal for Sparbank og Salling Bank er:

Ar 2007 2008 2009 2010 2011
Tallene er i 1.000 kr.

Sparbank

Indtjening pr. medarbejder fgr skat 273 -500 -206 44 -671
Indtj. pr. medarb. fgr nedsk. og skat og ex. andre driftindtaegter 437 74 817 236 -99
Balance pr. medarbejder 30.066 32.790 40.960 38.471 38.811
Salling Bank

Indtjening pr. medarbejder fgr skat 183 -16 22 68 -63
Indtj. pr. medarb. fgr nedsk. og skat og ex. andre driftindtaegter 244 103 275 341 231
Bsaéance pr. medarbejder 19.592 19.987 20.805 26.190 26.483

Det er ikke rigtig muligt at laese noget fornuftigt ud af ”indtjening pa medarbejder for skat”,
da tallet prages af store nedskrivninger. Det eneste der kan konkluderes er at udviklingen
ikke er tilfredsstillende.

Ved at kombinere de 2 naste nogletal kan der ses folgende:

35 Arsrapporterne 2007-2011 for Sparbank og Salling Bank
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Sparbanks udvikling i indtjening pr. medarbejder er meget svingende og udviklingen fra 2010
til 2011 er klart utilfredsstillende, da indtjeningen i 2011 er negativ. Dette til trods for at
balancen pr. medarbejder er 50% storre end sammenligningstallet fra Salling Bank. Sparbank
kunne omvendt laere noget af Salling Banks evne til at skabe overskud for nedskrivninger.
Salling Bank har som tidligere navnt en lang historik for at levere et positivt og stabilt afkast
for nedskrivninger. De kunne méske opné et bedre resultat, hvis de s@nkede antallet af
medarbejdere for at op samme balancesum pr. medarbejder som Sparbank eller oge deres
udlan for at opnd samme effekt. Da det jf. Salling Banks ICGR ikke er muligt at oge
forretningsomfanget og da de fortsat pd medarbejder siden skal kunne handtere antallet af
filialer, stabsfunktioner og direktion, vil ingen af de 2 scenarier vaere mulige. Dette er set i
lyset af at Salling Bank 1 perioden 2009-2011 har gget deres udlan og reduceret i medarbejder
antallet. Det vil selvfolgelig altid vaere muligt at lave mindre optimeringer, men ikke sa meget

at balancen pr. medarbejder stiger med 50%.

Delkonklusion.

Der er flere af nogletallene som peger pa at aktionererne i Salling Bank, skal holde sig vaek

fra en fusion med Sparbank.

Sparbanks,
e WACKC eri alle sammenlignings drene hgjere,
e [CGR er ringere i alle sammenlignings drene og en katastrofe 1 2011
e ROE er ringere i1 alle ssmmenlignings arene og en katastrofe 1 2011

¢ Indtjening pr. medarbejder er mere svingende og negativ i 2011.

Men Salling Bank er i en situation, hvor de ikke kan vare tilfreds med deres WACC, ICGR
og ROE. De har ikke mulighed for at spare sig ud af situation da i de fleste af deres filialer
bestar af 1 leder og 4 medarbejdere™. Spares der yderligere her er det lig med lukning af
filialer og med kun 5 filialer + hovedkontor vil det fjerne noget af deres eksistensgrundlag. Pa
hovedkontoret kan der maske spares lidt, men da der er et minimum af funktioner som skal

udfores vil det ikke vare nok. Deres ICGR sammenholdt med deres solvensprocent viser at de

¢ www.sallingbank.dk
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heller ikke kan “’producere” sig ud af situationen. Derfor vil det for dem vare naturligt, at se

pa hvad en fusion kan bringe.

Aktionzrerne i Sparbank ber i deres situation sege alle muligheder for at forbedre den
fremtidige drift. Salling Banks bedre WACC, ICGR og muligheden for at afdeekke
likviditetskravene, samt deres evne til at skabe en mere stabil indtjening pr. medarbejder, gor

at Salling Bank kan vare en mulig fusionspartner.

Sa der er muligheder for begge banker ved en fusion.

Fusion
usion.
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Der er flere mdder at sammenlaegge 2 banker pa. Men da udgangspunktet er at den

gkonomiske konsekvens skal vare sa god som overhovedet muligt, vil det veere en

overtagelse af den ene bank og videreforelse af den anden. Herved opnés at der spares en

banklicens og bankerne skal ikke ud og kebe en ny licens, som bade tager tid og penge.

Ordet overtagelse kan virke negativt og derfor vaelger flere™®, af kalde det en fusion. I dette

tilfelde er det Sparbank der bliver den fortsaettende bank. Det skyldes at Sparbank er et mere

sigende navn for den fremtidige geografiske filialdekning og at Sparbank er den sterste bank.

5T www.totalkredit.dk
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Besparelser og udgifter ved fusionen.

Dobbelt funktioner:

e Bestyrelsen:

o I den fortsattende bank er der kun brug for en bestyrelse. Der er ikke taget

stilling til hvilke bestyrelsesmedlemmer der stopper, men gkonomisk vil det

vare i niveauet for Salling Bank Svarende til 570.000 kr.”

e Direktionen:

o Salling Banks direktion bestér alene af Peter Vinther Christensen og med hans

store viden om Salling Bank, som den kommende “nye” Sparbank vil kunne
udnytte positivt, vil der ikke veere nogen besparelse 1 ikke at beholde ham.
Udgiften til ledergruppen vil blive behandlet under punktet

personalebesparelse.

De 2 banker benytter sig af 2 forskellige datacentraler. Sparbank bruger SDC
og Salling Bank bruger BEC. Da Salling Bank skal ud af deres aftale, vil det
péafere fusionen en udtraedelsesudgift. Det fremgér ikke af Salling Banks
hjemmeside eller arsrapport, hvad udgiften vil veere. Men i Sparbanks
arsrapport® er det oplyst at det vil kunne koste op til 138 mio. kr., svarende til
hvad de skulle have betalt for 36 mdr. medlemskab. En af de vasentligste
faktorer for prisen er antallet af de brugere der er og derved har jeg beregnet
omkostningen til at veere 138 mio. kr./antal ansatte i Sparbank x antal ansatte i
Salling Bank. Dette bliver 138/352x91 = omkostning pa 36 mio. kr.

Der vil s& komme en besparelse, hvis der reduceres 1 antal af ansatte. Denne

besparelse vil blive behandlet under punktet personale.

% Note 7 i Salling Banks &rsrapport 2011

8 Note 33, 2011
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Antallet af filialer.

I de seneste ars historik kan det ses at bade Sparbank og Salling Bank, har tilpasset deres filial

net s& der kun er en filial pr. by. Ved en fusion vil der vare dobbelt filialer i byerne,’

e Viborg (1 leder og 7 medarb. i Sparbank — 1 leder og 6 medarb. i Salling Bank)

¢ Nykebing Mors (1 leder og 10 medarb. i Sparbank — 1 leder og 3 medarb. 1 Salling
Bank)

e Stoholm (1 leder og 4 medarb. 1 Sparbank — 1 leder og 4 medarb. i Salling Bank)

e Hogjslev (1 leder og 6 medarb. i Sparbank — 1 leder og 4 medarb. i Salling Bank)

e Roslev (1 leder og 6 medarb. 1 Sparbank — 1 leder og 4 medarb. i Salling Bank)

Her ud over har begge banker hovedkontor i Skive. Det fremgar ikke af Sparbanks
hjemmeside hvor mange der er ansat i Skive, hvorimod der i Salling Bank Skive er ansat 63

personer hvoraf ca, halvdelen er stabsansatte.

Ud fra filosofien om en filial pr. by vil der blive lukket 5 filialer. Der skal sd ses pd hvor
mange ansatte der skal vere i de nye filialer og hvis de ikke kan vare i et af de nuvarende
lokaler, skal der findes nye lokaler. Det er ikke muligt ud fra den nuveerende viden at sette et
ngjagtigt beleb pa nye lokaler, men der er afsat 2 mio. kr. hertil. Den fremtidige husleje

besparelse vil blive behandlet under punktet personale.

Der ber nedsettes en projektgruppe, med det formél at finde den rette opbygning af det

fremtidige feelles hovedkontor. Der er umiddelbart 3 losninger,

1. Der fortsxttes uendret med de kontorer der er.

2. Der etableres et nyt hovedkontor med plads til alle.

8! www.sparbank.dk og www.sallingbank.dk
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3. Sparbanks kontor fortsatter med at vare hovedkontor og Salling Banks hovedkontor
selges. Der lejes et lokale tet pa Sparbanks hovedkontor til de medarbejdere der ikke

er plads til. Det kunne eventuelt vere 1 den solgte ejendom.

Nér udgangspunktet er at gkonomien skal forbedres er lgsning 3 valgt. Begrundelsen er at
losning 1 ikke giver nogen besparelse og lesning 2 vil medfere en eget udgift péd den korte

bane, da det er dyrt at flytte s4 mange personer.

Okonomien i lgsning 3 er at domicilejendommene i Salling Bank s&lges. Det forudsettes at
de selges til den offentlige ejendomsvurdering som er pa 38,8 mio. kr.. Med de informationer
der er tilgaengelige er det ikke muligt at regne den skattemassige gevinst ved dette salg. Det
er derfor sat til forskellen mellem salgspris og den opferte verdi i regnskabet som er 30,3
mio. kr. Flytteomkostninger, nyt logo m.v. er sat til 4 mio. kr. Huslejebesparelsen bliver

behandlet under punktet personale.

Personale.

Der er ingen tvivl om at det er store forandringer der kommer til at ske ved en fusion af de 2
banker. Det skal dog ikke forhindre at se uden for deres drifts- og negletal. Personale er
bankens sterste aktiv men samtidig ogsd den sterste omkostning. Derfor er det ogsa vigtigt, at
der er en sammenhang mellem ansatte og muligheden for at skabe indkomst. Negletallet som
her er anvendt er balancesum pr. medarbejder. I 2011 var det 27 mio. kr. for Salling Bank og
39 mio. kr. for Sparbank. Hvis det forudsattes at den fremtidige medarbejder skal kunne
betjene en balancesum pa 39 mio. kr. vil der i antal kunne spares ((39-27)/27) 44,4% af de
medarbejdere der kommer fra Salling Bank. Hvilket er 40 medarbejdere ud af de nuvarende
92 medarbejdere. Der er her ikke taget hejde for hvilken funktion den enkelte medarbejder

har.

Banken ber dog ikke stoppe her, da banker som Spar Nord har en balancesum pé 50 mio. kr.
pr. medarbejder®® og Ringkebing Landbobank har hele 70 mio. kr. pr. medarbejder®. Der ber

derfor udarbejdes et projekt, hvis mél er at finde en lesning til hvordan dette kan opnas.

82 www.sparnord.dk
53 http://alm.landbobanken.dk/media/Arsregnskabsmeddelelse_for 2011.pdf
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Set 1 lyset af den darlige indtjening pr. medarbejder og den tilsvarende lave balance pr.
medarbejder, er méalsatningen er sat til 45 mio. kr. pr. medarbejder. De 45 mio.kr. skal
komme ved medarbejder reduktion og yderligere forbedring af balancen pr. medarbejder skal
komme fra vaekst, nér den nye bank har styr pa ekonomien.

Den samlede balancesum for den nye bank er ud fra 2011 tallene 16.098 mio. kr.. Divideret
med 45 vil det nye medarbejder tal veere 358 personer, som svarer til at der skal afskediges 86

personer. Der er ikke taget hgjde for hvor i organisationen de skal fyres.

Nér s mange medarbejdere afskediges er der ikke kun tale om lenbesparelser. Filialer vil
blive nedlagt, s der spares husleje og herudover er der IT drift og licens m.m. der spares. |
regnskaber er disse omkostninger medtaget under “udgifter til personale og administration”.
Det forudsattes at de afskedigede medarbejdere svarer til gennemsnits omkostningen for en

medarbejder.

Beregning af besparelse ud fra 2011 tal:

Belgbene eri 1.000 kr.

Udgifter til personale og administration Sparbank 392.893
Udgifter til personale og administration Salling Bank 90.341
Samlede udgifter til personale og administration 483.234
Medarbejdere i Sparbank 352
Medarbejdere i Salling Bank 92
Samlet medarbejder antal 444

Samlede udg. til personale og adm.—besparelsen pa bestyrelsen i Salling bank

Samlet medarbejder antal x antallet af afskedigede = Besparelse

483.234 — 570

) x 86 = 93,5 mio. kr.

Det forventes at afskedigelserne vil blive udfert i1 lobet af 2012 og den skonomiske effekt vil
kunne ses med 40% 12012, 90% 12013 og 100% 1 2014.

Andre forudseatninger for budgetberegninger for den "nye” Sparbank.
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e Det er tanken at lave en business case, hvor negletallene hurtigst muligt udvikler sig
positivt. Derfor er det valgt at tage alle omkostningerne ved fusionen i &r 1, som er
2012.

e P4 grund af stigningen af svage kunder og den nuvarende konjunkturudvikling, er der
ikke noget der peger pa at nedskrivningerne vil falde 1 2012. Der er derfor valgt denne
nedtrapning af nedskrivningerne ud fra niveauet i ar 2011 for de 2 banker.

o 2012:100%
o 2013:75%
o 2014:50%

o 2015 og frem: 25%
e Der er regnet med en forhgjelse af udlansrenten pa 1%, af ”Udlan og andre

tilgodehavender til amortiseret kostpris” som kommer fra “gamle” Sparbank.®*
(Renten: 50% effekt 12012 og 100% eftekt 1 2013)

e [2013 skal Sparbank indfri 3 mia. kr. 1 obligationsgald og der optages ny geeld ud fra
deres forventninger pd 700 mio. kr.. Der er regnet med samme rente, som er 2,25%.
Gezlden indfries ved salg af obligationer, hvor det er forudsat at renten ogsa er 2,25%
(Renten: 50% effekt 1 2013 og 100% effekt i 2014)

e 12014 indfrier Sparbank 200 mio. kr. i hybrid kernekapital, hvor renten er sat til 4%
(C6 + 2,5%) Gelden indfries ved salg af obligationer, hvor det er forudsat at renten
ogsd er 4% (50% effekt 12014 og 100% effekt 12015)

e [2014 indfrier Salling Bank 65 mio. kr. i hybrid kernekapital, hvor renten er sat til
10,48% °° Gzelden indfries ved salg af obligationer, hvor det er forudsat at renten er
4% (Renten: 50% effekt 1 2014 og 100% eftekt 1 2015)

e Det forventes at de 100 mio. kr. 1 efterstillet kapital, som skal indfries 1 2015 og 2016,
afleses af nye lignende lan.

¢ Da det er planen at leasing skal ophere og at det mere er en teknisk indtaegt der er 1
2011 hos Sparbank er denne indtegt taget ud af budgettet.

e Pa grund af den mere forsigtige strategi som den ”gamle” Sparbank fik i 2011og
uforudsigeligheden der er pd vardipapirmarkedet, er kursregulering sat til 0 kr. 1
budgettet.

e Immaterielle aktiver nedskrives til nul med samme kronebeleb som i1 2011.

64 Delkonklusion under beskrivelsen af Sparbank.
65 Sparbanks &rsrapport 2011
5 Salling Banks &rsrapport 2011



HDFR speciale

e Der regnes med en udlansvaekst, svarende til nedskrivningerne.

¢ Der regnes med 25% skat, af hele resultatet. Ved negative driftsresultater overfores
driftsresultatet for skat til kassebeholdning og udskudte skatteaktiver opskrives. Og
modsat ved positive driftsresultater.

e Ved beregning af solvensprocenten reguleres for den aktuelle saldo for udskudte
skatteaktiver.

e [ forhold til risikovaegtede poster forudsattes det, at de nye udlan kun veegter med

50% af de udlan som er nedskrevet. Alt andet forudsaettes uaendret.

Budgetresultat.

Regnskaber

Resultatopggrelse
Belgb i 1.000 kr.

2012 2013 2014 2015 2016

Renteindtsegter 791.541 805.952 774.777 769.477 769.477
Renteudgifter -326.415 -300.540 -267.259 -259.853 -259.853
Netto renteindtaegter " 465.126 © 505.412 " 507.518 © 509.624 " 509.624
Udbytte af aktier m.v. 6.198 6.198 6.198 6.198 6.198
Gebyr og provisionsindtaegter 167.581 167.581 167.581 167.581 167.581
Afgivne gebyrer og provisonsindtaegter -13.715 -13.715 -13.715 -13.715 -13.715
Netto rente- og gebyrindteegter 625.190 665.476 667.582 669.688 669.688
Kursregulering - - - - -

Andre driftindtaegter 22.104 13.604 13.604 13.604 13.604
Udgifter til personale og administration -445.834 , -398.514 -389.164 -389.164 -389.164
Af- 0g nedskrivninger p& immaterielle og materielle aktiver -31.330 -10.252 - - -

Andre driftudgifter -49.258 -7.258 -7.258 -7.258 -7.258
Nedskrivninger pd udidn og tilgodehavender m.v. -339.723 -254.792 -169.861 -84.930 -84.930
Resultat af associerede virksomheder -68 -68 -68 -68 -68
Resultat fgr skat -218.919 8.196 114.835 201.872 201.872
Skat 54.730 -2.049 -28.709 -50.468 -50.468

Arets resultat. -164.189 6.147 86.126 151.404 151.404
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Balance

Ar 2012 2013 2014 2015 2016
AKTIVER

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 83.585 102.033 216.868 418.740 620.613
Tilgodehavender hos kreditinstituttet og centralbanker 937.813 937.813 937.813 937.813 937.813
UdI&n og andre tilgodehavender til dagspris - - - - -
UdI&n og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 9.717.143 9.717.143 9.717.143 9.717.143 9.717.143
Obligationer til dagsveerdi 3.906.254 911.402 646.402 646.402 646.402
Aktier m.v. 415.264 415.264 415.264 415.264 415.264

Kapitalandele i associerede virksomhed - = = - -
Aktiver tilknyttet puljeordninger

4

10.252

Immaterielle aktiver = = = =
Domicil ejendomme og grunde 317 317 317 317 317
Investeringsejendomme og grunde 163.528 163.528 163.528 163.528 163.528
@vrige materielle aktiver 86.409 86.409 86.409 86.409 86.409
Aktuelle skatteaktiver 612 612 612 612 612
Udskudte skatteaktiver 283.212 281.163 252.454 201.986 151.518
Aktiver i midlertidig besiddelse 32.578 32.578 32.578 32.578 32.578
Andre aktiver 286.756 286.756 286.756 286.756 286.756
Periodeafgraensningsposter 10.071 10.071 10.071 10.071 10.071
Aktiver i alt 15.933.794 12.945.089 12.766.215 12.917.619 13.069.023
PASSIVER
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 841.602 841.602 841.602 841.602 841.602
Indidn og anden geeld 9.425.244 9.425.244 9.425.244 9.425.244 9.425.244
Indl&n i puljeordninger - - - - -
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 2.994.852 = = = =
Midlertidigt overtagne forpligtigelser 20.495 20.495 20.495 20.495 20.495
Andre passiver 466.808 466.808 466.808 466.808 466.808
Periodeafgraensningsposter 10.486 10.486 10.486 10.486 10.486
Geeld i alt 13.759.487 10.764.635 10.764.635 10.764.635 10.764.635
Henseettelser til pensioner og lignende forpligtigelser 4.366 4.366 4.366 4.366 4.366
Henszettelser til tab pd garantier 16.670 16.670 16.670 16.670 16.670
Andre forpligtigelser 6.072 6.072 6.072 6.072 6.072
Hensatte forpligtigelser i alt 27.108 27.108 27.108 27.108 27.108
Efterstillede kapitalindskud 1.113.529 1.113.529 848.529 848.529 848.529
Forpligtigelser i alt 14.900.124 11.905.272 11.640.272 11.640.272 11.640.272
Egenkapital:
Aktiekapital 150.533 150.533 150.533 150.533 150.533
Overfgrt resultat 883.137 889.284 975.410 1.126.814 1.278.218
Egenkapital i alt 1.033.670 1.039.817 1.125.943 1.277.347 1.428.751
6F;assiver ialt 15.933.794 12.945.089 12.766.215 12.917.619 13.069.023

Som det ses af ovenstdende bliver den negative trend vendt i labet af 2013, som ender med
hvad der ma betragtes, som et nul resultat. Og allerede i 2014 vil ny Sparbank have et stabilt

positivt driftsresultat. Om resultatet er tilfredsstillende vil fremga af nedenstaende.

Solvens.

Som beskrevet kunne de 2 banker fa problemer med at leve op til solvenskravene. Den ny

Sparbank vil have folgende udvikling.

Ar 2012 2013 2014 2015 2016

Risikovaegtede poster "13.040.614 "12.913.217 "12.828.287 " 12.785.822  12.743.357
Kernekapital efter fradrag " 1.170.057 " 1.178.253 " 1.293.088 ° 1.494.960 1.696.833
Basiskapital " 1.731.631 " 1.739.827 " 1.854.662 " 2.056.534 2.258.407
Solvens 13,3% 13,5% 14,5% 16,1% 17,7%
Kernekapitalsprocent 9,0% 9,1% 10,1% 11,7% 13,3%
6I;;genkapitalsprocent (EK-imm aktiver - udsk skatteakt)/RVP 5,7% 5,9% 6,8% 8,4% 10,0%

57 Bilag 6
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Selv med de planlagte tilbagebetalinger af efterstillet kapitalindskud, vil banken ikke komme i
problemer med sin solvensprocent. Men skulle de af andre &rsager komme i problemer er det

muligt at vente med indfrielsen af de 65 mio. kr. fra Salling Bank.

Gamle Sparbanks individuelle solvenskrav, som er pa 11,4%, vil banken ogsa kunne leve op
til. Hertil kommer at det ma forventes at det individuelle solvenskrav vil vare faldende pa

grund af de faldende nedskrivninger, som et udtryk for at de har faet styr pa deres kreditrisiko.

Skulle Basel III reglerne blive gennemfort som foresldet, vil den ny bank ogsa her kunne leve

op til solvenskravene.

S& den nye Sparbank vil under de givne forudsatninger vaere en bank med en god

solvensprocent.

Likviditet.

Den store udfordring er indfrielsen af de statsgaranterede obligationer i 2014 pa knap 3 mia.
kr. Der er som planlagt optaget nyt 1&n pd 700 mio. kr. og sé vil Sparbank ege indlénet med
370 mio. kr. for at opné en ensket overdekning pé 95%. Salling Bank kommer med en
overdaekning pa 168%, svarende til 345 mio. kr.. Der er 1 Budgettet ikke regnet med en
foregelse af indlénet, s& ensket om en overdaekning pa 95% opnés ikke i ar 2014. Ifolge
budgettet foroges likviditeten med 379 mio. kr.* fra 2012 — 2016, begunstiget af Sparbanks
udskudte skatteaktiver, da skatten af de positive resultater ikke skal betales, men modregnes 1
saldoen for de udskudte skatteaktiver. I 2014 skal fragé 265 mio. kr. til indfrielse af geld. S&
senest 1 ar 2016 vil 95% malet vaere opfyldt. Tilsynsdiamantens krav om 50% vil vere
opfyldt, s de kommer kun i problemer, hvis de ikke kan lane de 700 mio. kr.. @nsker banken
at opna en hurtigere likviditetsoverdekning kan det ske ved at optage yderligere 1an, hvilket
skulle vaere muligt ud fra budgettet. Eller undlade at oge udlénet i takt med nedskrivningerne,

som forudsat i budgettet.

5% Egne beregninger ud fra budget.
% Bilag 6 under bevagelser pa kassebeholdning.
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Tilsynsdiamanten.

Ud over likviditeten er der et af de andre negletal der nermer sig den tilladte greense. Det er

Funding-ratio, som stiger til

Ar 2012 2013 2014 2015 2016
7I(:)unding ratio 0,84 0,84 0,85 0,84 0,83

Kravet er at det skal veere under 1, sé tallet er godkendt. Stigningen fra hhv. 0,65 og 0,71

skyldes indfrielsen af obligationerne pa knap 3 mia. kr.

Resten af nogletallene i tilsynsdiamanten er ikke behandlet, da begge banker for fusionen 14

fint inden for kravene og derfor vil den nye bank ogsa gere det.
WACC.

Det giver ingen mening at regne pa den fremtidige WACC, da renteudviklingen ikke er til at
forudse. Det kan blot konstateres at den gaeld der er blevet indfriet, har veret til en rente over

den nuverende WACC og derved har indfrielsen forbedret den fremtidige WACC.

ICGR.

Ar 2012 2013 2014 2015 2016
Sparbank

ICGR -15,86% 0,58% 7,68% 11,82% 10,57%

71

Banken er nu bragt i den positive situation, hvor den fra 2014 kan veelge mellem, at forbedre
solvensprocenten og/eller age udlinet. Den eneste drsag til at ICGR falder fra 2015 til 2016 er
at driftsresultatet er uendret, men holdt op imod en foregelse af EK og totale aktiver. Med
andre ord, hvis solvensprocenten stiger skal driftsresultatet ogsé forbedres for at opretholde

samme [CGR.

" Egne beregninger ud fra budgettet
! Egne beregninger ud fra budgettet
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ROE.

Alle aktionarer har interesse 1 at deres aktiv udvikler sig positivt. Fer en evt. fusion skal man
tilbage til 2007 for at finde en tilfredsstillende ROE for de 2 banker. Budgettallene viser
folgende udvikling i den nye bank.

Rr 2012 2013 2014 2015 2016
7ROE (indtjeningsevne til aktionaererne) -15,9% 0,6% 7,6% 11,9% 10,6%
2

Da der er valgt at se bort fra forventningerne om at nedskrivningerne 1 2012 vil falde og da
nedskrivningerne fortsat har et hojt niveau i 2013, er det naturligt med den dérlige ROE. Men
den ggede indtjening og faldet i nedskrivningerne frem til 2015, gor at der opnas acceptabel
ROE 12014 og fra 2015 er vi tilbage ved de fine tal fra 2007.

Balance pr. medarbejder.

Her var gnsket, at opna 45 mio. kr. pr. medarbejder ved besparelse og sa skulle det stige ved

vakst, nar det var muligt.

Ar 2012 2013 2014 2015 2016
Antal beskeeftigede heltidsansatte 358 358 358 358 358
Balance pr. medarbejder (1.000 kr.) 44508 36.159 35.660 36.083 36.506

73

Umiddelbart er den nye bank langt fra malet, men faldet 1 2013 skyldes alene indfrielse af 3
mia. kr. 1 geeld, som er betalt via salg af obligationer. Da de 3 mia. kr. alene har bidraget til
likviditets overdeekning og ikke til indtjeningen er dette fald indtjeningsmeessigt uden
betydning. Alt andet lige vil der omkring 2016 komme en kraftig stigning for dette negletal,
da banken jf. deres planer vil oge udlanet for at veekste. Grunden til at det forst bliver omkring
2016 er at bankens likviditet ikke er til at oge udlénet og de skal forst vise gentagende
fornuftige negletal for at kunne ldne yderligere kapital til en fornuftig rente. P4 det tidspunkt

hvor de optager 14n hertil vil balancen stige og negletallet vil stige tilsvarende.

72 Egne beregninger ud fra budgettet
3 Egne beregninger ud fra budgettet.
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Delkonklusion.

Set ud fra de 2 bankers nuvarende situation, vil det ud fra den ekonomiske analyse vere

fornuftigt at pdbegynde en fusion. Det vil betyde en bedre udvikling af aktionarernes verdier.

Anbefalingen bygger pa at de 2 banker begge opnar en bedre situation end det de kommer fra,
idet de nu har mulighed for at vakste sig ud af den nuverende ikke tilfredsstillende situation.
Det er den forbedrede ICGR sammenholdt med den forbedrede solvensprocent, der gor det
muligt. Selvsteendigt har Salling Bank ikke mulighed for de nedvendige besparelser og
Sparbank er presset pa bade solvensprocent og likviditet, hvilket i1 verste tilfeelde vil kunne

lukke dem.

Aktieombytning.

Salling Bank og Sparbank er bersnoterede selskaber som gor det muligt at se den aktuelle

aktiekurs. Aktiekursen er dog ikke den eneste faktor ved beregning af en ombytningsfaktor.

Der er som tidligere na@vnt en besparelses case, hvor det er Sparbank der er det fortsettende
selskab og med et sa lavt omkostnings niveau som muligt. Det er ogsa et fakta at Sparbank pa
grund af deres likviditets udfordringer ikke kan opkebe Salling Bank. For at tilfredsstille

interessenterne i det lokale omrdde er det vigtigt, at fusionen foregér ligevaerdig.

Der vil séledes ikke vaere mulighed for opkeb og det vil vare for omkostningstungt at oprette
en helt ny bank. Det betyder at den rigtige made 1 dette tilfelde vil vere en aktiecombytning,

hvor opgave sé er at finde en ombytningsfaktor som alle aktionarerne finder rimelig.

For at opna de mest aktuelle forhold er kurs pr. 26.04.12 anvendt, medens egenkapital

vaerdierne er de senest oplyste pr. 31.12.11.
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Verdisetningen af de 2 banker.

Den pélydende aktiekapital er bygget op pa felgende made:

Stykstgrrelse Antal aktier Palydende aktiekapital
Sparbank 20 6.026.665 120.533.300
Salling Bank 100 300.000 30.000.000
74

Tallene siger intet om det reelle bytteforhold, da der her bl.a. skal tages hejde for
egenkapitalen og kursudvikling.

Kursudvikling.

Det forste der skal tages hojde for er styksterrelsen, for at kunne sammenligne, hvordan de 2

aktier har udviklet sig i forhold til hinanden. Ved at dividere Salling Banks kurs med 5, opnés

en kurs svarende til en stykstorrelse pé 20.

r&0

i)

Alkctie Senest |
Sparbank 46,80 2
Salling Bank 264,00 [
4D
DIAGRAMMER [ . [ [ | | [0
B Sparbank M Salling Bank 01/08 01/08 0110 0112 01/02 01404

75

Den udvalgte periode er 1 ér, for at kunne se om markedet vurderer de 2 aktier ens. De starter
og slutter tilnermelses vis ens og den periode, hvor kursen pd Sparbank ligger vasentligt
under Salling Bank, kan forklares med at Salling Bank forst sent pa regnskabsafslutningen
oplyste at nedskrivningerne for aret var vaesentligt heojere end forventet.”®

Den ens kursudvikling, hvor det virker tilfeeldigt hvem der har den hgjeste kurs, betyder at
aktionarerne alt andet lige vil acceptere, at kursen ved ombytningen har samme storrelse.
Kursen for en 20 kr. aktie er sat til kurs 48. Den beregnede vaerdi pé bersen efter regulering af

kurs og antal aktier for Salling Bank er havet med faktor 5 er:

™ Arsrapporten for 2011 for Salling Bank og Sparbank
75

https://www.nordnet.dk/mux/web/marknaden/aktichemsidan/diagram.html?identifier=3375&marketplace=14&graphid=3300
14
76 Arsrapport 2011 Salling Bank
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Aftalt kurs Antal aktier Veerdi pa bgrsen Egenkapital 31.12.11
Sparbank 48 6.026.665 289.279.920 1.028.324.000
Salling Bank 48 1.500.000 72.000.000 169.535.000

Som det fremgér af ovenstdende opgerelse er bersvaerdien for begge banker under verdien af
egenkapitalen. I en salgssituation ville aktionarerne med rette kunne kraeve en hejere kurs pa
grund af den indre veerdi og de vil ikke fa gleede af den formodede kursstigning, der vil
komme jf. den forbedrede ekonomi, som er beregnet i budgettet. Derimod er det rimeligt at

der tages hgjde for den indre verdi nar bytteforholdet mellem de 2 banker beregnes.

Bytteforhold.
Egenkapital ] ]
———— = Indre veerdi pr. aktie
Antal aktier
Egenkapital 31.12.11 Antal aktier  Indre veerdi pr. aktie
Sparbank 1.028.324.000 6.026.665 170,63
Salling Bank 169.535.000 1.500.000 113,02

Et acceptabelt bytteforhold kunne sé vare at aktionarerne 1 Salling Bank fér
(113,02/170,63=) 0,66 Sparbank aktie pr. Salling Bank aktie. I hele aktier vil det vare et bytte
forhold pé 2 Sparbank aktier for 3 Salling Bank aktier.

Aktiekursen afspejler ikke bankernes indre verdi, men er en samlet markedsvurdering af den
fremtidige performance. Og blandt andet pd grund af Salling Banks bedre negletal, har de
formaet overfor markedet at holde samme kurs som Sparbank. S& det sandsynlige scenarie vil
vare at bytteforholdet bliver 1 til 1. Aktionarerne i Salling Bank vil ikke acceptere et fald 1
bersvardien af deres aktier samtidig med risikoen de lgber ved fusionen og aktionarerne 1
Sparbank, vil kunne se at Salling Bank bidrager med tiltreengt likviditet og muligheder for at

opna en samlet bedre drift.
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Organisation.

Der er selvfolgelig andre faktorer end de beskrevne lovkrav og negletal der kan pavirke en

eventuel fusion.

De 2 bankers organisation er i begge tilfzlde en funktionsorganisation.’’

Direktion
Pater Vinther Christensan 2 g BESTYRELSE
Organisation Intern Revision
mohor
Adm Direktar Bent Jensen
5 Bankdirektor Martin K. Rasmussen
Direktions- i
Kredithontor e ’ | ,
Kredit- og ekonomiomradet Filialer- & Forretmingsudvikling
Bankdirektor Martin K. Rasmussen Adm. Direkter Bent Jensen
r T
Bvrige Forretningsudvikiing Filialer -
Inkasso Risikostyring & Backoffice Privatomradet Omrade KABENHAVN
Privat- Erfwervs- Investerings- Margrethe B. Nielsen Margit A. Nislsen Lene 2. Bzek Allan Aaskov |
omradet omridet omridet Stabsfunktioner Kredit " e Omrade AARHUS
Ole Andreassen Thomas Heilskov Torben Strunge Viggo Jensen John Kiejnstrup Mortensen Rene Mejistrup ‘Anders Juel —
@konomi Intern service Formueomridet Omréde MIDTVEST
Henrik Lavesen Finn Laursen Peter Riis Jacobsen Mogens Serensen —1
Privatkunder Erbvervskunder Administration _ Markets Investeringsomradet _Heming j |
- ridgivning I Michael Gram Madsen Anders K. P. Pedersen Leif Vestergaard
: ”luﬂ o LEASING - under afvikling Marketing Viborg -
- produlter Gite Hastup Bjom Fugisang Ame Kiglhede
Privatafdeling Erbvervsafdeling —
Viborg/Fiernkunde Kim Gravgaard 1
Nyksbing Mors
Hejslev Randers -
Ratioy Jens Ole Damgaard
Stoholm SPARXPRES -

Lisbeth Jensen

Eneste forskel i de 2 organisationer er at der i Sparbank er 2 i direktionen, som sé har delt
ansvaret for funktionerne. Det at det er samme organisationsform ger det nemt at identificere,
hvor de enkelte medarbejdere, skal placeres i den nye organisation, som ogsa vil vare en

funktionsorganisation.

Banker er praeget af mange forskellige specialister og er meget personale tunge. Derfor kan
den nye Sparbank med fordel anvende funktionsorganisationen, da fordelene i denne

organisationsform er:

e Fremmer faglig identitet
e Den gor det let at lede og administrere
¢ Den tillader maksimal specialisering inden for de enkelte funktioner

e Ekspertisen bliver hgj og kan benyttes af de andre funktioner.

77 Organisationsteori Struktur Kultur Processer af Bakka og Fivelsdal side 57
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Ledelsen skal s& vaere opmarksom pa at der kan skabes store forskelle mellem de forskellige
afdelinger. Forskellene kan medfere konflikter, som kan vare svere at lase, netop pa grund af
disse forskelle og interesser. Ved placering af ledere i den nye organisation, skal der tages

hejde for at ledere i denne form for organisation ikke er bredt orienteret.

Interessenter.

En god méde at fa et overblik over hvem og hvad, der kan pdvirke resultatet af fusionen er
ved at benytte interessentmodellen. Der ligger ingen teori bag ved denne model, men den
giver god mulighed for at se pd hvilke interessekonflikter der kan opsta mellem det netvaerk af
relationer (interessenter) som banken har. Herefter vil det vaere muligt veegte de enkelte

interessenter, s& dem med sterst indvirkning pa fusionsplanerne bliver behandlet grundigst. ™

Figur pa nye Sparbanks interessentmodel.

Ansatte
kc?r;cwartna?we J/ T Medier
Leveran — /
«—
dorer é/ Bank Ledelse
Kunder l Ejere
Langivere
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Ansatte.

De ansatte er en meget vigtig interessent da det er bankens altoverskyggende interne aktiv.
Banken er athangig af om deres adfzerd er positiv og fremadrettet eller negativ og kortsigtet.
Naér der sker en fusion mellem 2 banker er alle klar over, at der vil ske nogle afskedigelser, da
der alt andet lige er nogle funktioner som bliver dobbelt besat. Her ud over kommer alle
spekulationerne om der skal ske yderlige afskedigelser pd grund af lukning af filialer eller
andre besparelser. Nogle vil tenke i muligheder, men de fleste vil vere usikre pa deres

fremtid i banken. Dette er begrundet i den omvendte Maslows behovshierarki.”

udvikling

anerkendelse

sociale behov

/ sikkerhed \
/ fysiske behov \

\'
maslows behovspyramide

nysgerrighed ——,

Omvendt fordi de seneste ars krise og stigende arbejdsleshed, har endret folks prioritering af
behov, sé det fysiologiske behov prioriteres hgjest. Sa nér en mulig fyring truer vil de ansatte
@ndre adfzerd og de kan have svert ved at treffe beslutninger. Hvor hardt ramt den enkelte
medarbejder bliver ramt athanger af flere faktorer: Hvor i organisationen befinder
medarbejderen sig, kultur, personlig stresstaerskel m.v. Langt den sterste del af de ansatte er
modtagere® og der ma forventes en vis modstand fra denne gruppe. Arsagen til modstanden

kan vere:

e Mistet kontrol og indflydelse

e Der er mangel pd information der forer til stor usikkerhed
e Forvirring pa grund af for mange forandringer samtidig

e Manglende tro pa egne evner

*  (Jget arbejdspres

7 Fig. 7-3 i Organisationsteori Struktur Kultur Processer af Bakka og Fivelsdal.
8 Endringsprocessens roller iflg. Moss Kanter.
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¢ Empati med kollegaer som er blevet afskediget

For banken galder det om at minimere modstanden og sege mest mulig stotte og accept. De
vigtigste kilder til dette er lobende information, hvor budskaberne er klare og forstielige. Der
ligger derfor et stort ansvar pd dem der laegger strategien og dem der implementerer den. Efter
at den nye organisation er plads skal banken regne med at det tager minimum 3 méneder for
der arbejdes optimalt. Det tager nemlig op til 3 maneder at skabe en ny vane.® Arsagen til at
det tager 3 mdr. + tiden til at bringe organisationen pa plads er, at den enkelte medarbejder

gennemgdr en udviklingsfase i effektivitet og selvvaerd, som ses af nedenstiende figur.®

Fase 1 Fase 2 Fase 3 Fase 4 Fase 5

Afvisning Forsvar Forlade mod- Tilpasning, Forsta
standslinien leareproces det nye

“““““ - Selvveard

» Tid

Fase 1 og 2 vil vare den periode fra fusionen er kendt til organisationen er pa plads. For de
ansatte er det blandt andet perioden, hvor det bliver kendt hvem der skal afskediges. S& en
hurtig udmelding om hvem der skal afskediges vil mindske tiden i fase 1 og 2. Med en

opprioritering af afskedigelsesprocessen, vil det kunne meldes ud forholdsvis hurtigt.

Fase 3 til 5 er for de medarbejdere der oplever at forandringen er pé plads og starter med at

tilpasse sig den @ndring fusionen har betydet for dem.

Konsekvensen af den faldende effektivitet og selvvard fra fase 3 til slutningen af fase 5, kan

pa personalesiden vere:

81 hitp://www.elgaardcoaching.dk/stresshaandtering-og-forebyggelse/coaching/coaching-hvorfor/
82 Carnall (1990)
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¢ Dygtige medarbejdere kan forlade banken pa grund af usikkerhed. Viden kan gé tabt
og hvis det kraeves , at der skal ansattes en ny er det omkostningstungt og kan vise sig
ikke at veere muligt, da ingen kompetente personer gnsker ansettelse 1 den ny bank pé
grund af samme usikkerhed.

e Manglende indtjening pr. medarbejder og det samlede indtjenings tab vil stige i takt

med periodens laengde.

Det er derfor vigtigt, at denne periode er sd kort som muligt.

En anden udfordring hos de ansatte er kulturforskelle. Hvis forskellen er meget stor og hvis
der ikke leegges stor energi i at skabe en falles kultur, vil banken sté tilbage med bade vindere
og tabere. Konsekvensen vil vere at nogle medarbejdere bliver mindre effektive, som ved
Carnall (1990) udviklingsfaser. Her risikerer banken at nogle aldrig vil acceptere den
patvungne kultur og derfor aldrig nar fase 5 med deraf manglende eftektivitet og lavt

selvverd.

Bakka (1986) beskriver meget fint, hvilke faktorer der er med til at skabe den samlede kultur i

. . 83
cn orgamsatlon.

Omgivelsernes Virksomhedstype

art
- | ——
—[ Kultur }—
-/

Virksomhedens Medarbejdernes
egenart egenart

Pé grund af de manglende interviews og fordi de fleste af de omrader der pavirker kulturen er
beskrevet under prasentationen af bankerne, vil kulturen ikke blive behandlet dybdegéende.

Der er dog et omrade banken skal vere opmarksom pa.

Personalepolitikken og udevelsen af denne er en vigtig faktor i skabelsen af kulturen og her er

der en synlig forskel de 2 banker imellem.

% Fig. 6-1 i Organisationsteori Struktur Kultur Processer af Bakka og Fivelsdal.



HDFR speciale

Sparbank forsgger at kabe sig til tilfredse og sunde medarbejdere.

Vi har lobende fokus pa at fastholde og forbedre de
daglige rammer og vilkar, for eksempel gennem udvidet
sundhedsforsikring, massageordning samt frugtordning.
12011 har vi fortsat med stor succes tilbudt fyraftens-
Zumba, som et tilbud til alle medarbejdere i hovedscedet.
Her forener vi motion, velveere og socialt

feellesskab. Dette tiltag fortseettes i 2012.%

Salling Bank kommer helt tet pd deres ansatte, hvor de har mulighed for at forsta og

bearbejde de udfordringer der métte vere:

Trivsel og arbejdsglade
Vi har fokus pa medarbejdernes trivsel og arbejdsglasde - bade de fysiske rammer
og det psykiske arbejdsmilje. Vi har de senere ar gennemfort en raskke aktiviteter
med fokus pa medarbejdernes trivsel. Gennem det seneste ar har vi arbejdet med
et trivselsprojekt, som er stottet af Forebyggelsesfonden med 590.000 kr.
Trivselsprojektet afsluttes i lobet af 2012. Sundere medarbejdere, mindre stress,
trivsel og arbejdsglaade er blandt andet malene med trivselsprojektet.

85

Det fakta at de i Salling Bank kun er ca. 90 medarbejdere og deres sn@vre geografiske
omrade, ber resultere i at alle kender alle. Lagges trivselsprojektet oveni, hvor der vil vare en
teet dialog med ledelsen, kan deres kultur have udviklet sig til en noget naer familizer kultur.
Nér medarbejderne s& meder den mere fjernstyrede kultur fra Sparbank, vil de fole en stort
vaerditab, som kan medfere en nedsat arbejdsglaede. Det vil blive svert at undgé dette
sammensted. Men med en @ndret udferelse af den samlede personalepolitik, som kunne ligge
1 midten af de 2 politikker, vil de fleste medarbejdere opleve en forbedring, da Sparbank
kommer med de fleste medarbejdere. Sa det kan resultere i et samlet positivt resultat, hvor

den nye kultur, samlet giver en storre arbejdsgleede = effektivitet.

8 Tekst fra arsrapport 2011
8 Tekst fra drsrapport 2011
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Medier.

Finansverdenen og is&r bankers goren og laden har samtlige mediers bevadgenhed. Det er
derfor altafgerende at der er en helt klar kereplan for hvad der skal ske under fusionen, sa
dette kan meldes ud til pressen. Ved det opnér banken, at de kan praege hvad der kommer ud i
medierne ved at vare medspillere. Darlige nyheder giver de storste overskrifter og selger
bedst, og det vil banken ikke kunne undga. Men ved at have klare mil og budskaber om

fusionen kan de begrense skaden pé bankens image eller i bedste tilfeelde forbedre den.

Ledelse.

Ledelsen er en afgerende interessent idet, det er den der har ansvaret for hvordan banken
performer. Dette gaelder bade pa de blede og harde parametre. Lederne kan deles op i typerne

strateg og implementator i forbindelse med fusionen. *°

Strateg.

Strateger er de ledere der er grundlaget for fusionen og som s@tter malene. Det er dem der har
ansvaret for at styre fusionen, sa hurtigt som muligt igennem fase 1 og 2, som beskrevet under
afsnitter om ansatte. Herudover er det ogsa dem der skal formidle de klare mal badde eksternt
og internt. Da det samtidig er 2 forskellige kulturer der mades og strategerne skal kunne
héndtere og opfatte forandringspresset, vil de 2 vigtigste strateger vaere adm. dir. Bent Jensen

(BJ) fra Sparbank og bankdirekter Peter Vinther Christensen fra Salling Bank (PVC).

BJs karriere er Sparbank,*’
e 1997 — 2006 Marketing Manager
e 2006 — og fortsat Manager, Private Banking (fremgéar ikke af org. diagram)
e 2009 — og fortsat Area Manager (fremgér ikke af org. diagram)
e Juni 2010 — dec. 2011 medlem af direktionen
e Dec. 2011 Adm. direktor

8 Fig. 11-7a i Organisationsteori Struktur Kultur Processer af Bakka og Fivelsdal.
87 www.linkedin.com
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Som adm. direktor, forudsettes det at det er en manglende opdatering af hans profil i
Linkedin, at han fortsat er Area Manager og Private Banking Manager. Hvis ikke skal han 1
den nye organisation straks slippe disse poster, da hans primare job er i samarbejde med PVC

at styre Sparbank igennem de udfordringer der ligger forude.

PVCs karriere er,88
e 1986 Fuldmagtig i kreditgruppen 1 Norresundby Bank
e 1989 Kreditansvarlig i Nerresundby Bank
e 1991 Udnavnt til prokurist i Nerresundby Bank
e 1992 Omréadekreditchef i Spar Nord Bank, Aalborg
e 1993 Kreditchef i Aars Bank
e 1994 Adm. dir. 1 Salling Bank

De 2 direkterer er et perfekt par til de kommende udfordringer. BJ har stor erfaring og viden
om at kommunikere budskaber, og han har erfaring med hvordan en organisation reagerer nar
der sker store forandringer, som ved frasalget af filialerne 1 2010. PVC har med sin baggrund
erfaring fra flere banker og er en sterk kreditmand, s& der kan komme styr pa forretningen
Sparbank. Og med begges mangearige ansattelse i de 2 banker, ber de have styr pa, hvad det
er for 2 kulturer der modes. Det er derfor yderst vigtigt at BJ og PVC, gar positivt ind i dette

arbejde. Det modsatte vil skabe uro og forlaenge processen vasentligt.

Implementatorerne.

Implementatorerne er de ledere, som trader til i fase 3, og som skal gere visionerne
operationelle. De er dygtige til at holde processen i gang, sa de kan forme organisationen og
skabe den nye kultur. Det er denne proces som tager minimum 3 mdr., da det er vaner de bl.a.

er inde at bearbejde.

For at de kan arbejde optimalt, er det vigtigt at de forstar visionen og kan se udbyttet. Ellers
kan det jf. Janis og Mann medfore defensive undvigelser pa grund af stress.*” Lederen forstar

ikke hvad han skal og den stressede situation, ger at han udsatter beslutninger eller flytter

88 www.sallingbank.dk
% Side 262 Organisationsteori Struktur Kultur Processer af Bakka og Fivelsdal.
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ansvaret. Bliver der ikke taget hdnd om denne situation kan det udvikle sig til hyper-
spending, hvor krisen er tydelig for enhver, og lederens stress medferer nu en panikagtig
tilstand, hvor lesningerne er impulsive og det er ikke muligt for lederen at tenke klart. En
sadan situation er en katastrofe for tidsplanen i fusionen og for den enkelte leder personligt.
Stress 1 denne situation kan ogsd ramme dygtige ledere, sa for at undgé denne situation er det

vigtigt at der folges op pé, den enkelte implementator.

Ejere.

Ikke alle aktionerer, ser deres investering med ekonomiske gjne. Nogle har kebt deres aktier
for at stette” den lokale bank, da banken stotter lokalsamfundet. Derfor skal fusionen ogsa
kunne tilfredsstille denne type af aktionerer. Dette kan ske ved at fortsette samtlige

sponsorater. Samtidig kunne det lyde, at den lokale lillebror hjelper den lokale storebror.

Langiverne.

Sparbank har fortsat brug for 1&n og langiverne vil ngje folge udviklingen af fusionen. De vil
leegge vagt pd at budgetterne bliver overholdt og derved virker realistiske. Opnés dette vil
Sparbank alt andet lige kunne optage nye lén til en tilfredsstillende rente, nar driften tillader
det. Hvis budgettet ikke overholdes, vil 1dngiverne kunne neegte Sparbank 14n og dermed

sinke udviklingen af banken eller i1 varste tilfaelde lukke den.

Kunder.

Kunderne er bankens eksistensgrundlag og deres opfattelse af fusionen er altafgerende. De
klare og forstielige budskaber om fordelene ved fusionen, som de 2 banker vil give, skulle
gerne overbevise de fleste af kunderne om at det er positivt for dem. Der skal sa vaere en plan
for, hvordan tvivlerne ogsé kan se det positive i fusionen. De storste forandringer ligger 1 det
geografiske omradde omkring Skive, men det er vigtigt at sla pa, at ingen byer mister en filial.

Der vil blot vaere 1 filial i stedet for 2 i enkelte byer.

For at fa informationer ud sa bredt som muligt, er det vigtig at bruge sd mange medier som
muligt, herunder hjemmeside, lokal tv omkring Skive og informationsmeader. Den ggede

medie eksponering, vil ogsa kunne bringe nye kunder til.
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For at kunne folge det udarbejdede budget, skal der vare en netto tilgang svarende til de
kunder der bliver nedskrevet. Til at sikre det skal banken have fokus pa, hvad det er for nogle

fordele kunderne vil fa og hvilke ulemper banken skal vere opmarksomme pa.

Fordele:

e Bedre rddgivning, ved at der er flere kompetencer i de byer hvor filialer
sammenlagges.

¢ Flere og evt. nye produkter

¢ De kunder der kommer fra Salling Bank, vil nu kunne bliver betjent i et storre
geografisk omréade.

¢ En bank med en god solvens, hvor kunderne kan fole sig trygge.

¢ Fortsat stotte til det lokale omrade (alle sponsorater fortsetter)

Ulemper:

o Afskedigelserne vil medfere at nogle kunder, skal have ny rddgiver og de har méske
haft den gamle radgiver i flere ar.

e Besvar for gamle Salling Banks kunder, som skal have nye aftaler, andre produkter,
bruge anden netbank m.m..

¢ Der vil komme negativ presseomtale i forbindelse med afskedigelserne, som kan

praege banken image og fi kunder til at flytte.

Som ved de andre interessenter er information og maden det gores pé helt afgerende for,

hvordan kunderne modtager fusionen.

Leverandgorer.

Leverandererne af pensionsprodukter, realkredit og investeringsprodukter, vil ikke have den

store indflydelse pé fusionen. De vil blot se positivt pa at banken jf. budgettet vokser og

derved vokser deres forretningsmuligheder.
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Stat og kommune.

Den ny Sparbank, vil jf. budgettet leve op til de lovkrav der er for at drive en bank, s her vil

de ikke mode modstand.

De 2 banker skal herudover overholde de regler og lovkrav der er ved en fusion. Her kan
navnes Arsregnskabsloven og Bekendtgorelse af lov om fusion, spaltning og tilfersel af
aktiver m.v..”" Reglerne er ikke beskrevet her, men der skal vaere styr pa det lovmessige, da
fusionen ellers kan blive stoppet. Det er derfor vigtigt at bankens revisorer og advokater,

bliver inddraget i fusionsplanerne sa hurtigt som muligt.

Delkonklusion.

Organisatorisk har de 2 banker alle muligheder for at opnd en gnidningsfri fusion. Dette er

begrundet i at,

¢ De benytter begge funktionsorganisation

¢ De adm. dir. Bent Jensen og adm. dir. Peter Vinther Christensen komplementerer
hinanden perfekt.

e Kunderne vil fortsat have filialer i de byer, de er vant til.

e De lovmassige krav for at drive bank er pd plads.

e Alle medier har interesse for bankfusioner, s& de har gode muligheder for at fa deres
mal for fusionen ud, bade hurtigt og bredt.

e Alle sponsorater opretholdes, sa den lokale opbakning herfra bibeholdes.

De udfordringer der er, er mulige at lose,

e Afskedigelserne vil give uro, men mindskes ved en hurtig information om hvem der

skal afskediges.

% www.retsinformation.dk



HDFR speciale

e Negative historier selger bedst i medierne og dette vil kunne skreemme kunder vk,
men med en aktiv medieindsats fra Sparbank, vil risikoen kunne mindskes eller i

sidste ende give flere kunder.

Konklusion.

Inspireret af finanstilsynets direktor Ulrik Nedgaards udtalelser, om at der er flere bankkrak
pa vej, er der valgt Sparbank og Salling Bank, som begge havde et negativt resultat 1 2011 og

geografisk overlap, som kunne give muligheder for en samlet bedre drift.

Problemformuleringen er:

Vil det veere en fordel for aktioncererne i Sparbank og Salling Bank at fusionere de 2 banker?

Det korte svar er ja.

Begrundelsen for aktionarerne 1 Salling Bank er:

e Banken har ikke en tilfredsstillende drift, da aktionarerne ikke far et tilfredsstillende
afkast af deres investering. I den nuvaerende situation er det begranset, hvad banken
kan gere for at forbedre denne situation:

o Der skabes usikkerhed om bankens solvensprocent ved indfrielse af 65 mio. kr.
1 kernekapital og den ikke afklarede situation med hensyn til refinansieringen
af 100 mio. kr. i supplerende kapital.

o Forbedrings mulighederne af driftsresultatet er begranset, da de vil blive i
lokalomradet og en sterre omkostningsbesparelse ved personalereduktion er
ikke mulig pa grund af bankens sterrelse. Med de funktioner der skal vere 1
staben, vil det vaere begranset hvor mange der ville kunne afskediges her. Og i
salgsleddet er minimumsbesat med kun er gennemsnitlig 5 medarbejdere pr.
filial og det vil ikke vare naturligt at lukke en filial, da der kun 5 filialer.

o Balancen pr. medarbejder, som giver mulighed for indtjening pr. medarbejder
ligger vaesentligt under de sammenlignede banker og der er ikke udsigt til at

dette kan forbedres med den lave ICGR.
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o Med de begrensede muligheder banken har for at justere pa driftsresultatet, vil

banken vare meget sirbar overfor nedskrivninger.

o Bankens ledelse er fagligt meget kreditorienteret, hvilket kan skabe en

ubalance 1 hvordan banken drives.

o ROE er ikke tilfredsstillende

e Fusionen vil give banken og derved aktionarerne folgende muligheder:

o Overlap af filialer og dobbeltfunktioner i staben, gor det muligt at lave de

nedvendige personalereduktioner, for at forbedre driftsresultatet.

o Det forbedrede driftsresultat jf. budgettet gor at,

Solvensprocenten er stigende og er pa et tilfredsstillende niveau
allerede 1 2014,hvor procenten passer med det enske den nuvarende
ledelse i Salling Bank har.

Med en opnéet tilfredsstillende solvensprocent, giver det med en ICGR
pa over 10 fra 2015, mulighed for veekst.

Aktiongrerne kan fra 2014, hvor ROE er 7,68% vere tilfredse og isaer
da ROE forbedres 1 de kommende ér.

Ved fusionen fér aktionarerne tilfort adm. dir. Bent Jensen, Sparbank,
der er salgs- og marketingsorienteret. Hvilket er et perfekt match til
adm. dir. Peter Vinther Christensens kredit ekspertise. Dette vil give en
mere bred og afbalanceret ledelse, som kan styre banken igennem de
udfordringer der matte komme.

For de aktionerer, der ser mest pa det lokale, vil det fortsat vere en

Skive bank og alle sponsorater vil fortsette.

S4 en klar anbefaling til aktionarerne 1 Salling Bank, til at indga i en fusion med Sparbank, da

det vil give deres nuvarende aktier mere vaerdi pd grund af de forventede positive resultater.

Begrundelsen for aktionarerne i Sparbank er:

¢ De seneste ar har mildt sagt veret ringe for Sparbank. Banken har foretaget flere

rigtige tiltag, som at szlge filialer, for at forbedre likviditet og solvens. Men banken

har folgende udfordringer:
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o Renteindtegterne er faldet med 42% efter frasalget af filialer svarende til at
renteindtaegten kun skulle vere faldet med 30%. Dette lose bade med og uden
fusion ved at have renten pa udlan.

o Banken solvensprocent er i frit fald, da nedskrivningerne er vaesentligt hejere
end basisdriften.

o Det virker som om de ledelsesmaessigt ikke har styr pa deres udlan og den
tilherende risiko, da forventninger til nedskrivninger ikke stemmer overens
med de faktiske nedskrivninger og udviklingen af dérlige lan.

o Den kommende indfrielse i 2013 af 3 mia. kr. i statsgaranteret lan, vil give
banken et likviditetsproblem og kan i varste tilfelde betyde at de kommer
under lovens likviditetskrav og banken vil krakke.

o Udviklingen af bankens negletal er pd ingen méde tilfredsstillende og banken
kan pa grund af den manglende likviditet og faldende solvensprocent ikke
vaekste sig ud af situationen.

¢ Fusionen vil give banken og derved aktionzrerne folgende muligheder:

o Overlap af filialer og dobbeltfunktioner 1 staben, gor det muligt at lave de
nedvendige personalereduktioner, for at forbedre driftsresultatet.

o Salling Bank bidrager med likviditet som er en nedvendighed for overlevelse.

o Det forbedrede driftsresultat jf. budgettet gor at,

= Den faldende tendens i solvensprocenten er @&ndret til en stigende og pa
et tilfredsstillende niveau allerede 1 2014.

» De risikovaegtede poster vil falde i takt med at nedskrevne lan bliver
erstattet af nye l&n, da de nye lan ikke vil vaeegte med sa meget, som de
lan der stod for at skulle nedskrives. Det kraver likviditet at erstatte de
nedskrevne 14n og denne likviditet bidrager driftsresultatet med.

»= Med en opnaet tilfredsstillende solvensprocent, giver det med en ICGR
pa over 10 fra 2015, mulighed for vekst.

= Aktionzrerne kan fra 2014, hvor ROE er 7,68% vere tilfredse og isaer
da ROE forbedres i de kommende ér.

» Ved fusionen far aktionzrerne tilfort adm. dir. Peter Vinther Pedersen,
Salling Bank, der har stor erfaring inden for kreditomradet. Hvilket kan
lose de udfordringer som Sparbank har i dag. Peter Vinther
Christensens er et perfekt match til adm. dir. Bent Jensen, der er salgs-

og marketingsorienteret. Dette vil give en mere bred og afbalanceret
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ledelse, som kan styre banken igennem de udfordringer der métte

komme.

S4 en klar anbefaling til aktionaererne i Sparbank, til at indgd i1 en fusion med Salling Bank, da
fusionen vil bidrage til, at de kommer ud af den negative spiral de er inde i og de forventede

positive resultater, vil give deres nuvarende aktier mere verdi.

Felles for fusionen gaelder, at ud over markedssituationen, athaenger den ekonomiske gevinst
pa kort sigt, af hvor hurtigt ledelsen i den nye Sparbank far gennemfort forandringerne. De
krav der stilles til hurtige gennemforelse, herunder den positive og forstaelige
kommunikation med eksterne og interne interessenter bor vare til stede med den nye ledelse.

Det giver alle muligheder for en succesrig fusion.
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www.totalkredit.dk
www.sparnord.dk

www.landbobanken.dk

www.nordnet.dk

www.elgaardcoaching.dk

www.linkedin.com

www.retsinformation
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Bilag 1, negtet interview

Hej Michael

Jeg har forsegt at overdrage interviewet til vores kommunikationsafdeling.
Jeg ved ikke om det er hejsason for opgaver vedr. beskrivelse af diverse forhold | pengeinstitutter fra diverse hejere laereanstalter.

Ud over nazrvazrende har vi i banken pa det seneste modtaget en del forespergsler/ansker om udfyldelse af "standardskema” til brug for besvarelse af
opgave pa skolen.

Omfanget og dermed vort tidsforbrug til denne type opgaver er blevet for stort, hvorfor det centralt er besluttet at vi desvasme ikke kan medvirke denne type
besvarelser - hverken skrftligt eller i interview form..

Jeg haber at du og din kollega har forstaelse herfor, og at han til trods herfor kan lave en god opgave.

God weekend og hils familien.

Bilag 2, Ikke Kklar til Basel I11

KPMG: 4 af 10 banker ikke igang med
Basel
llI-tilpasning

Af KASPER KRONENBERG Offentliggjort 03.04.12 KI. 06:57
KPMG vurderer, at en raekke banker far meget travlit med at komme pa plads i tide i forhold til Basel IlI.
Det skriver Barsen. Claus E. Petersen, formand for Lokale Pengeinstitutter, er ikke bekymret.

Om 9 maneder starter indfasningen af Basel Ill-reglerne, der primaert handler om nye skaerpede krav
i pengeinstitutterne hvad angar kapital og likviditet. Men ifglge en undersggelse fra KPMG,

foretaget af analysebureauet Aalund Business Research, sa svarer fire ud af ti banker, at de endnu
ikke er gaet igang med at indfgre den nye lovgivning. Det finder partner i KPMG, Lars Schwartz-
Petersen overraskende, skriver Bgrsen.

Han peger p4a, at det nye Basel lll-regime stiller starre krav til bankernes risikostyring, som handler
om at have nogle modeller pa plads i den daglige drift, hvorfor der kan veere en risiko for, at nogle
banker ikke nar at komme pa plads i tide.

"Der er i hvert falde nogle banker, der far meget, meget travit," siger KPMG-partneren.

KPMG siger til avisen, at der har veeret mange andre udfordringer at adressere for bankerne, hvilket
kan veere arsagen til, at 40 pct. ikke er igang med at gere klar til de nye krav.

Hos Claus E. Petersen, formand for Lokale Pengeinstitutter, er der fortrgstning at finde, han mener,
at de fleste institutter star komfortabelt i forhold til bade kapital og likviditet, som er de to store
sgjler i Basel IIl.
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Bilag 3., WACC

WACC =k, = kq(1 = T)L + k(1 — L)

Renteudgifter (1—025) Passiver — EK + 0.08(1 Passiver — EK
= — % - P — .
W' Passiver — EK ’ aktiver /08( aktiver
Salling Bank 2011:
WACC 40 (1 - 025) 2436 — 170 ( 2436 — 170) 0018
= —% — —_— —_ | =
2436 — 170 ’ 2436 ’ 2436 ’
Bilag 4. ICGR
ICGR = 1/CR * ROA * ERR
1 Arets resultat  Arets resultat — udbytte
ICGR = * - *
( EK ) totale aktiver Arets resultat
totale aktiver
Salling Bank 2011
1 —-5795 —=5795-0
ICGR = = —0,0342

(169535 *2436439 —5795
2436439
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Bilag S. Fusion

%est]yskBAN K Aarhus Lokalbank

Det handler am mennesker B"IFE NS BAN K ==

PRESSEMEDDELELSE

Fusion og kapitalplan
Vestjysk Bank og Aarhus Lokalbank planlz=gger fusion og gennemferelse af en kapitalplan, der
vil styrke bankens forretningsgrundlag samt sikre den langsigtede funding- og kapitalstruktur.

Baggrund for fusion
Den planlagte fusion, med Vestjysk Bank som den fortsattende bank, med tilherende



Bilag 6. Resultatopgorelse

ZEndringer renteindtaegter

2012

Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris fra Sparbank 2011
50% renteeffekt af 1% rentestigning

2013

Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris fra Sparbank 2011
Fra 50 til 100% renteeffekt af 1% rentestigning

Manglende renteindtaegt af 2,3 mia. kr. til 2,25% (50% effekt)

2014

Manglende renteindtaegt af 2,3 mia. kr. til 2,25% (fra 50 til 100%)
Manglende renteindtaegt af 200 mio. kr. til 4% (50% effekt)
Manglende renteindtegt af 65 mio. kr. til 4% (50% effekt)

2015
Manglende renteindteegt af 200 mio. kr. til 4% (fra 50 til 100%)
Manglende renteindtegt af 65 mio. kr. til 4% (fra 50 til 100%)

ZEndringer renteudgifter
2012
Ingen

2013
Renteudgift pa 2,3 mia. kr. til 2,25% (50% effekt)

2014

Renteudgift pa 2,3 mia. kr. til 2,25% (fra 50 til 100%)
Renteudgift p4 200 mio. kr. til 4% (50% effekt)
Renteudgift pa 65 mio. kr. til 10,48% (50% effekt)

2015
Renteudgift pa 200 mio. kr. til 4% (fra 50 til 100%)
Renteudgift pa 65 mio. kr. til 10,48% (fra 50 til 100%)

HDFR speciale

8.057.345
40.287

8.057.345
40.287
-25.875
14.412

-25.875
-4.000
-1.300

-31.175

-4.000
-1.300
-5.300

25.875

25.875
4.000
3.406

33281

4.000
3.406
7.406
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Bilag 6 fortsat, Resultatopgorelse

Andre driftindtaegter

2012
Reducering med leasing indteegter -20.000
Fortjeneste ved salg af ejendom (38,8 - 30,3 mio. kr.) 8.500
-11.500
2013
Reguleres for engangsindtjeningen pa ejendom -8.500
Udgifter til personale og administration
den samlede besparelse ved personale reduktion er 93.500
2012
40% effekt 37.400
2013
Fra 40 til 90% effekt 46.750
Ophor af Salling Banks bestyrelse 570
47.320
2014
Fra 90 til 100% effekt 9.350
Andre driftudgifter
2012
Opsigelse af IT aftale -36.000
Nedleggelse af filialer -2.000
Nedleggelse af Salling Banks hovedkontor -4.000
-42.000
Nedskrivninger pa udlin og tilgodehavender m.v.
Samlet nedskrivninger for de 2 banker i 2011 -339.723
ZEndring
2012
Samme niveau -
2013
75% at 2011 niveau -254.792 84.931
2014
50% af 2011 niveau -169.862 84.931

2015 og frem
25% af 2011 niveau -84.931 84.931
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Bilag 6 fortsat, Balancen

Fndringer i obligationer til dagsvaerdi

2012

Ingen

2013

Indfrielse af obligationer med statsgaranti -2.994.852

Salg af obligationer -2.994.852

Bevaegelser pd kassebeholdning:

Ar 2012 2013 2014 2015 2016 Ialt
Salg af domicil ejendomme og grunde

Skattefrie del af ejendoms salg 30.000

Ikke likviditetskreevende fradrag (afskrivninger) 31.330 10.252 Herefter er saldoen nedskr til nul.

Driftsresultat far skat -218.919 8.196 114.835 201.872 201.872
Likviditetsforggelse -157.589 18.448 114.835 201.872 201.872  379.439
Regulering af udskudte skatteaktiver 54.730 -2.049 -28.709 -50.468 -50.468

Udskudte skatteaktiver kan modregnes i fremtidig skat

FEndring af efterstillede kapitalindskud

2014

Gammel Sparbank -200.000
Gammel Salling Bank -65.000
Finansieres ved salg af obligationer -265.000

Fndring i risikovaegtede poster
Endres med 50% af arets nedskrivninger.
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Bilag 6 fortsat, Budget posteringer ar for ar.

Regnskaber
Resuttatopggrelse Samlet
Belgb 1.000 kr. Ilbet af 2012 Tlobet af 2013 Ilgbet af 2014 Tlgbet af 2015 Ilpbet af 2016

2011 2012 2013 2014 2015 2016
Renteindtaegter 751.254 40.287 791541 14412 805.952 31175 774077 -5.300  769.477 769.477
Renteudgifter -326.415 -326.415 25875 -300.540 33.281  -267.259 7406 -259.853 -259.853
Netto renteindteegter 424839 40287  465.126 40287 505.412 2106 507.518 2106 509.624 - 509.624
Udbytte af aktier m.v. 6.198 6.198 6.198 6.198 6.198 6.198
Gebyr og provisionsindtaegter 167.581 167.581 167.581 167.581 167.581 167.581
Afgivne gebyrer og provisonsindtzegter -13.715 -13.715 -13.715 -13.715 -13.715 -13.715
Netto rente- og gebyrindtaegter 584.903 40287 625.190 40287 665.476 2106 667.582 2106 669.688 - 669.688
Kursregulering -76.573 76.573 - - 5 - 5
Andre driftindtaegter 33.604 -11.500 22.104 -8.500 13.604 13.604 13.604 13.604
Udifter til personale og administration -483.234 37400  -445.834 47320 -398.514 9.350  -389.164 -389.164 -389.164
Af- 0g nedskrivninger pa mmaterielle og materielle aktiver -31.330 -31.330 -10.252 = = =
Andre driftudgifter -7.258 -42.000 -49.258 42,000 -7.258 -7.258 -7.258 -7.258
Nedskrivninger pa udin og tilgodehavender m.v. -339.723 -339.723 84.931  -254.792 84.931  -169.861 84.931 -84.930 -84.930
Resultat af associerede virksomheder -68 -68 -68 -68 -68 -68
Resultat for skat -319.679 100.760  -218.919 206,037 8.196 96.387  114.835 87.037  201.872 - 201872
Skat 71.557 54.730 -2.049 -28.709 -50.468 -50.468
Rrets resutat. -242.122 100.760  -164.189 206,037 6.147 96.387 86.126 87.037  151.404 - 151,404
Balance

Ilbet af 2012 [lpbet af 2013 Tlgbet af 2014 Tlgbet af 2015 Ilpbet af 2016

I 2011 2012 2013 2014 2015 2016
AKTIVER
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 241.174 -157.589 83.585 18448 102.033 114835  216.868 201872 418.740 201.872 620.613
Tilgodehavender hos kreditinstituttet og centralbanker 937.813 937.813 937.813 937.813 937.813 937813
Udian 0g andre tigodehavender til dagspris - - - - - -
Udian 0g andre tigodehavender til amortiseret kostpris 9.717.143 9.717.143 9.717.143 9.717.143 9.717.143 9.717.143
Obiigationer til dagsvaerdi 3.906.254 3.906.254  -2.994.852  911.402 -265.000  646.402 646.402 646.402
Aktier m.v. 415.264 415.264 415.264 415.264 415.264 415.264
Kapitalandele i associerede virksomhed - - - o - .
Aktiver tiknyttet pulieordninger - -
Immaterielle aktiver 41.582 -31.330 10.252 -10.252 = = = =
Domicil ejendomme og grunde 30317 -30.000 317 317 317 317 317
Investeringsejendomme og grunde 163.528 163.528 163.528 163.528 163.528 163.528
@vrige materielle aktiver 86.409 86.409 86.409 86.409 86.409 86.409
Aktuelle skatteaktiver 612 612 612 612 612 612
Udskudte skatteaktiver 228482 54730 283212 2049 281.163 -28.709 252454 -50468  201.986 -50.468 151.518
Aktiver i midlertidig besiddelse 32.578 32,578 32,578 32,578 32.578 32,578
Andre aktiver 286.756 286.756 286.756 286.756 286.756 286.756
Periodeafgraensningsposter 10.071 10.071 10.071 10.071 10.071 10.071
Aktiver iatt 16.097.983 -164.189 15933794  -2.988.705 12.945.089 -178.874 12.766.215 151404 12.917.619 151404 13.069.023
PASSIVER
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 841.602 841.602 841.602 841.602 841.602 841.602
Indi&n og anden geld 9.425.244 9.425.244 9.425.244 9.425.244 9.425.244 9.425.244
Indian i pulieordninger - . . . - .
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 2.994.852 2994852  -2.994.852 - - - -
Midlertidigt overtagne forpligtigelser 20495 20,495 20,495 20.495 20495 20,495
Andre passiver 466.808 466.808 466.808 466.808 466.808 466.808
Periodeafgraensningsposter 10.486 10.486 10.486 10.486 10.486 10.486
Geeld i alt 13.759.487 - 13759487  -2.994.852 10.764.635 - 10.764.635 - 10.764.635 - 10.764.635
Henszttelser til pensioner og lignende forpligtigelser 4.366 4,366 4366 4366 4.366 4366
Henszzttelser tl tab pa garantier 16.670 16.670 16.670 16.670 16.670 16.670
Andre forpligtigelser 6.072 6.072 6.072 6.072 6.072 6.072
Hensatte forpligtigelser i alt 27.108 - 27.108 - 27.108 - 27.108 - 27.108 - 27.108
Efterstilede kapitalindskud 1.113.529 1.113.529 1113529 -265.000  848.529 848.529 848.529
Forpligtigelser i alt 14.900.124 - 14900124 -2.994.852 11.905.272 -265.000 11.640.272 - 11640272 - 11640272
Egenkapital:
Aktiekapital 150,533 150,533 150.533 150.533 150,533 150.533
Overfgrt resuttat 1.047.326 -164.189 " 883.137 6.147 " 889.284 86.126 ©  975.410 151404 " 1.126.814 151,404  1.278.218
Egenkapitaliat 1.197.859 -164.189  1.033.670 6.147  1.039.817 86.126  1.125.943 151,404 1.277.347 151,404 1428751

Passiver i alt 16.097.983 -164.189 15933794  -2.988.705 12.945.089 -178.874 12.766.215 151404 12.917.619 151404 13.069.023



