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An English Summary

The financial crisis has influenced the most of the world since 2008. The Danish financial
market has also been highly influenced by the crisis. This has resulted in bank failures and
mergers between banks. Mergers because small banks perhaps cannot keep up with today’s
demands of the sector or simply have taken too many risks in the past. In my case, I want to
analyse if a merger between Ostjydsk Bank and Sparekassen Hobro could be an advantage for
both banks and @stjydsk Bank’s shareholders. A discussion on who should be the continuing
branch and if it should be a Bank or Sparekasse will also be made. At the same time, I find it
interesting to analyse the difficulties a merger can bring between the banks’ culture,
customers and employees.

First of all, I have analysed the last three years’ performances of the banks. This has been
done in order to establish how the banks perform as two branches today. It will provide me
the possibility to make a budget for them after a merger and establish if the merger has given
benefits on the performance measures. The analysis shows that Ostjydsk Bank over the past
three years has performed significantly worse than Sparekassen Hobro and other comparables
in the sector. I have compared key performance measures including return on equity, return
on assets, capital measures, internal capital generation rate(ICGR) and Weighted Average
Cost of Capital (WACC). Here, Ostjydsk Bank seems to have more future difficulties than
Sparekassen Hobro. Therefore, I see Sparekassen Hobro as the strongest and continuing
branch in the future.

Afterwards, I have analysed the Ostjydsk Bank share to find a fair and reasonable price which
Sparekassen Hobro should pay for the shares. The analysis reveals that there is not a big
future potential in the share which, in my opinion, means that the shareholder should be paid
at a price of 125 DKR pr. Share. This, actually, is a bit higher than the market price. This,
because the payment I have my analysis has established is fair and the customers, who are
also shareholders, should be kept satisfied and future customers in Sparekassen Hobro after
the merger.

After the merger, my analysis concludes that the new Sparekassen Hobro performs well on
the performance measures and better than the two branches did individually. It proved that the
merger will give some benefits on the costs as well as bringing synergies.

Another important part of a merger is how to merge two big organisations and make them

one, culturally, systematically and regarding work mentality. Therefore, the analysis
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recommends engaging an external professional part to help with this part of a merger. This
ensures the right focus on soecific parts of the merger. The three key points I have focused on
are: bringing the ITsystems together, making sure that the employees are well educated in the
systems as well as satisfied after the merger, and make sure there will be lost as few
customers as possible becuase of the merger. Here, the analysis have made a plan which helps
to handle these three parts of the merger and keeps focus on the potential difficulties and risks
there will be in the a merger. This will, without any doubt, help this merger to become a
success.

Finally, it can be concluded that the merger will have a positive influence on the performance
measures and the branch seems to have a stronger profile for the future than the two branches
had for individually. Therefore, it seems financially rational. Today, the shareholders in
Ostjydsk Bank have shares in a bank which has not performed well and seems to have high
risks and difficulties in the future. Consequently, the shareholders should find a merger
interesting and the price of DKR 125 pr. share a fair price. If they do no not merge, the
shareholder will maybe experience their shares will further decrease in the future and risk
there will be no buyers for them or, in worst case, Ostjydsk Bank will go bankrupt and the
share value at 0. Therefore, I find it interesting for the shareholders to get capital in
Sparekassen Hobro or cash for their shares. Lastly, I find it very important to engage external
expertise for the merger to be successful so the new branch will have the smoothest possible

beginning and can focus on the future that lies ahead.
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1. Indledning

Jeg startede min karriere i den finansielle sektor 1 august méned 2008. Dette betyder, at jeg 1
min karriere i den finansielle sektor har vaeret berert af verdens ekonomiske krise, den
sakaldte finanskrise. Jeg har derfor ikke i mit arbejdsliv oplevet andre tider end finanskrisen
og har herunder skulle forholde mig til kundernes sporgsmél, mediernes fokus, @&ndringer i
branchen og alt det andet denne krise har fort med sig, som har betydning for
pengeinstitutterne i Danmark.

Markedet for pengeinstitutter har i perioden fra jeg startede i sektoren, til i dag begyndelse af
2013 oplevet mange @ndringer. Akterer er forsvundet fra markedet og andre har valgt eller af
ned ladet sig opkebe eller fusionere med andre pengeinstitutter. Den seneste periodes opkeb
og fusioner, kaldes ogsd konsolideringen i banksektoren. Antallet af danske pengeinstitutter
gik alene fra 2010 til pr. 24. maj 2012 fra 123 til 107." Arsagerne til hvorfor pengeinstitutter
veelger at fusionere eller lade sig opkebe kan vaere mange, eksempelvis kan det vere pd grund
af stordriftsfordele, likviditetsproblemer, kapitalproblemer, problemer med at leve op til nye
krav til sektoren eller effektivitetsproblemer som et lille pengeinstitut.

Et pengeinstitut som man har set i medierne i krisen for béde positive og negative historier er
Ostjydsk Bank. De er ogsa et pengeinstitut hvis snart tidligere direkter Jens Vendelbo selv har
omtalt en fusion positivt i medierne®. Direktoren fratraeder indenfor nogle méaneder, dette er
blevet oplyst efter fremleggelsen af arsregnskab 2012 og den nye direkter bliver nuvarende
vicedirekter Max Hovedskov.’ Det oplyses dog af banken, at dette skifte har vaeret undervejs i
et par ar, da den nuvarende direktor er 62 dr. Nar den snart tidligere direktor omtalte en
fusion for Pstjydsk Bank har han lagt meget vaegt pd at det skulle vaere en ligevegtig fusion,
og at man ikke bare ville opsluges, af en af de sterre spillere pa markedet. Det kunne derfor
vare interessant at finde et pengeinstitut 1 Ostjydsk Banks neromrade, som maske kunne
indgé 1 en fusion med Ostjydsk Bank og analysere om en fusion kunne vere til fordel for
bankens aktionazrer og lokalmiljeet omkring banken. Det er 2 punkter den snart tidligere
direktor ogsé selv naevner som key punkter i en eventuel fusion. En mulighed her vil vaere en

fusion med Sparekassen Hobro, som selv ligger 1 det samme markedsomride, nemlig det

"http://www.nationalbanken.dk/C1256BE2005737D3/side/SFBC573E3CBA659DC1257A15002870C4/$file/FS
%202012%20-%20web.pdf

? http://finanswatch.dk/secure/Finansnyt/Pengeinstitutter/article4697714.ece

? http://finanswatch.dk/Finansnyt/Pengeinstitutter/article5154176.ece
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ostjyske og hvis direktor Per Senderup ogsa har omtalt en fusion i positive Vendinger.4 Derfor
mener jeg det kunne vare interessant at analysere Ostjydsk bank fusion med Sparekassen

Hobro og hvilke synergier det eventuelt kunne give det fortsettende pengeinstitut, hvilket

leder mig frem til nedenstdende problemstilling.

1.1 Problemformulering
Vil det vere en fordel for Ostjydsk banks aktionzrer at de fusioner med Sparekassen Hobro?

I givet fald hvorledes ber ledelsen handtere de organisatoriske problemstillinger ved en

fusion?

1.2 Metode
Jeg vil forst gare leseren af denne rapport opmarksom pa, at den alene tager udgangspunkt i

et fiktivt opstillet problem. Denne opgave er lavet som en eksamensopgave pd uddannelsen
HD FR og derfor er den omtalte fusion en opstillet mulighed uden relevans for de 2 berorte
pengeinstitutter og uden kontakt med dem i forlabet.

Jeg vil kort beskrive de 2 pengeinstitutter. Afsnittet er for at komme ind under huden pa de 2
institutter jeg arbejder med. Herunder eksempelvis deres historie, omfang og kultur.
Efterfolgende vil jeg give laeseren en introduktion af det lovgrundlag og de reguleringer der er
af pengeinstitutsektoren. Her vil jeg holde fokus pa de omrader, der vil have mest betydning 1
min efterfolgende analyse af en fusion imellem de 2 pengeinstitutter. Hermed vil det pa grund
af omfang ikke blive beskrevet udtemmende.

Jeg vil 1 min opgave foretage en regnskabsanalyse af Sparekassen Hobro og Ostjydsk Bank
for de seneste 3 regnskabsér fra 2010 - 2012. Hertil vil blive anvendt offentligt tilgengeligt
regnskabsmateriale, og der vil blive henvist til relevant lovgivning 1 det omfang det findes, at
kunne underbygge min opgave. Min regnskabsanalyse vil tage udgangspunkt i hvordan
pengeinstitutterne har prasteret de sidste 3 ar herunder med fokus pé rentabiliteten og der vil
blive beregnet nogletallene WACC og ICGR for de 2 pengeinstitutter. I regnskabsanalysen vil
der blive sammenlignet med lignende pengeinstitutters prastationer for at kunne analysere,
hvorledes de 2 har prasteret. Herunder gennemsnit for gruppe 3 pengeinstitutter jf.
finanstilsynets inddeling efter arbejdende kapital og med Djurslands Bank og Nordjyske
Bank, som kan siges at minde om is&r Ostjydsk 1 sterrelse og opbygning.

Efter regnskabsanalysen ensker at jeg at lave en analyse af de forskellige muligheder der er

for at drive det fortsettende pengeinstitut videre. Altsd under hvilken selskabsform, og under

*http://finans.borsen.dk/artikel/1/248227/sparekassen_hobro_her er vores 2013.html
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hvilket brand skal det fortsettende institut kere videre. Som hjalp hertil vil der blive
udformet en SWOT analyse af de 2 institutter. Dette vil hjelpe med at belyse hvem det
fortsaettende institut skal vere og hvorledes det skal drives. I min analyse valger jeg dog at
kalde sterke og svage sider for fordele og ulemper, da jeg mener de 2 udtryk er mere sigende
1 denne opgave og udtrykker bedre de punkter der skal overvejes, for en vej for fusionen
vaelges. Det er denne analyse, der skal danne baggrund for valget af det fortsettende institut.
Der udferes herefter en beskrivelse af hvorfor der vaelges som der gor i det fortsettende
arbejde med opgave.

Efterfolgende analyseres til hvilken pris og hvorledes man betaler kapitalen i det pengeinstitut
der opharer. Dette er en essentiel del, da det selvfolgelig bade skal vaere en interessant case og
en attraktiv pris for det fortsattende institut og for de aktionarer, der skal have deres kapital
tilbagebetalt.

Efterfolgende vil der blive udformet en opstillet resultatopgerelse for det samlede institut ud
fra min analyse af regnskaberne og det forts@ttende institut jeg vaelger. Dette for at kunne
beregne nogletal pa den samlet forretning, og analysere om sammenlagningen vil have
positive effekter pa dem. Herefter vil det samlede institut kunne vurderes op imod de enkelte
institutters resultater i de tidligere ar.

En stor del af at sammenlaegge 2 pengeinstitutter er det rent praktiske forleb af det. Derfor vil
der ogsa blive udformet en organisatorisk analyse af en sammenlegning af de 2
pengeinstitutter. Herunder enskes belyst en form for best practice” for denne fusion, og
hvorledes et samlet pengeinstitut viderefores overfor interessenterne i de 2 institutter.
Organisationsanalysen vil tage udgangspunkt i 5x5 modellen og ledelsesteori vedrerende
projektledelse.

I hele rapporten vil de enkelte afsnit lobende blive rundet af med delkonklusioner.

Jeg vil i forlebet med udarbejdelsen af denne rapport forholde mig kritisk til de steder hvorfra
jeg henter min viden og oplysninger. Herunder hvem er kilden, hvem er forfatteren og er der
serlige interesser for de 2 institutter hos de oplysninger jeg finder. I min regnskabsanalyse
tages udgangspunkt i offentligt tilgeengelige materiale, hvor jeg mé stole pa rigtigheden af de

oplysninger der fremgar heri.
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1.3 Afgraensning
Jeg vil i min opgave alene fokusere pa de 2 pengeinstitutters regnskaber for de sidste 3 &r. Sa

information der ligger for denne tid vil altsa kun blive inddraget, hvis det findes relevant for
den nuvarende situation i dag eller fusionen imellem de 2 pengeinstitutter.

Den geldende lovgivning der regulerer det omrade hvorpa pengeinstitutter agerer, vil blive
beskrevet og inddraget hvor det findes relevant, 1 forhold til min opgave og vil ikke blive
beskrevet udtemmende. Da en fuldkommen beskrivelse af lovgrundlaget og reguleringerne af
sektoren, ikke vil std mél med opgavens omfang.

I min regnskabsanalyse afgranser jeg mig til kun, at anvende sammenlignelige
pengeinstitutter som reference til de 2 omhandlende pengeinstitutter. Med sammenlignelige
institutter menes 1 denne opgave malt pd sterrelse af arbejdende kapital og der vil derfor blive
taget udgangspunkt i gruppe 3 pengeinstitutter jf. finanstilsynets inddeling af sektoren.

I min diskussion af det fortsettende institut vil jeg alene tage udgangspunkt i brand og
selskabsform og hvad jeg mener, kunne vare bedst her. S det mé ikke opfattes som en
konklusion p4, at den ene selskabsform er bedre end den anden permanent, men kun som min
anbefaling i dette tilfelde.

I forhold til sammenlagning af regnskaber og forventeligt regnskab 2013 for det fortsattende
institut afgranser jeg fra at vurdere udgifter til fusionen herunder tidsforbrug for bestdende
medarbejdere der afgar fra andre steder og bistand ude fra pd eksempel IT, revision og
advokat omrader. Samtidig afgraenses der 1 opstillingen pd grund af omfanget for at ga i
dybden med alle forhold vedrerende den samlede balance.

Jeg vil i min opgave lave en deadline for ikke at skulle forholde mig til nyt materiale sent 1

forlebet. Derfor vil jeg ikke forholde mig til materiale efter 15/3-2013.

2. Praesentation af pengeinstitutter

I dette afsnit vil leseren blive introduceret til de 2 omhandlende pengeinstitutter igennem en
preesentation af Ostjydsk Bank og Sparekassen Hobro. Introduktionen til dem er en
nedvendighed for at forsta de 2 pengeinstitutters historie, verdier, kultur, ligheder og
forskelligheder. Denne forstdelse vil senere 1 opgaven kunne hjelpe i en analyse af de

problemstillinger der kan opsté i forbindelse med en fusion.
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2.1 Pstjydsk Bank

Ostjydsk bank er at betragte som en full-service bank virksomhed for private kunder, mindre
og mellemstore virksomheder, samt offentlige institutioner i bankens virkeomrade. At det er
en bank vil sige at den ejes af aktionarerne og som hver is@r ejer en andel af virksomheden.
Der er i dag ingen aktionarer der ejer over 5 % af aktiekapitalen. Banken opstod i 1897 pa
grund af et behov for et lokalt pengeinstitut i omradet og har i dag 12 afdelinger som streekker
sig fra Hobro 1 nord til Vejle i syd og med hovedsadet placeret i Mariager, hvilket ses pé
kortet nedenfor.” Der er dog udmeldt at man nu sammenlzger 2 filialer med andre bestaende
en i Randers Storcenter og en i Virring lukkes derfor. Hermed kommer man altsa ned p 10.°
Banken er i dag placeret som et gruppe 3 pengeinstitut pé finanstilsynets opdeling af
pengeinstitutter mélt efter arbejdende kapital, hvor banken 1 januar 2012 14 med en arbejde
kapital pa 6.869 mio. kr. Denne placering har relevans for hvem jeg senere i opgaven vil

kunne sammenligne @stjydsk Bank med, for analyserer deres praestationer.

Banken har 1 2012 151 heltidsansatte mod 154
12010, altsa er der i lebet af de 3 ar der
fokuseres pa i opgaven stort set ikke sket
nogen udvikling i antallet af medarbejdere.’
For banken er fusioner ikke fremmede, i og

med banken tidligere har fusioneret med

mindre akterer. Eksempelvis senest da banken
fusionerede med Fruering-Vitved Sparekasse ved Skanderborg for at ekspandere pa dette
omrade, hvor banken selv havde etableret filial i 2007.® Banken har et stort lokalt engagement
og ensker at st for sine 4 vardier:

* Tid

* Handlekraft

* Lokalt engagement

e Personlige relationer’

> http://www.7230.0eb.dk/OM-BANKEN.108.aspx

% http://www.7230.0eb.dk/Meddelelser.41.aspx?recordid4 1=57
7 Arsrapport 2010 og 2012

¥ http://www.7230.0eb.dk/Fruering-Vitved-Sparekasse.197.aspx
? Arsrapport 2012
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Det er altsa bankens kernepunkter og det den ensker at sta for, og leve op til overfor kunderne

1 den daglige drift af banken.

Ostjydsk bank kerer pa systemet bankdata og har forskellige samarbejdspartnere indenfor de
finansielle produkter de udbyder. Eksempelvis kan na&vnes Totalkredit og DLR pa realkredit,
Bankinvest pd investering og PFA og Privatsikring pa forsikringsomrader. Det er vigtigt at

vaere opmarksom pa savel ligheder, som forskelligheder mellem de fusionerende

pengeinstitutter, da det enten kan vaere med til at lette eller besverliggare processen.

2.2 Sparekassen Hobro

Sparekassen Hobro er stiftet tilbage 1 1851 som Spare og Laanekassen for Hobro og omegn.
At vere en Sparekasse betyder at man er en selvejende institution og der er hermed ingen ejer
af Sparekassen. I 1973 oplevede Sparekassen sin forste sammenlagning med en anden lokal
sparekasse og siden har udvidet filialnettet igennem yderligere opkeb, fusion og nyabninger,
sd man i1 dag har 12 afdelinger, der streekker sig fra
Aalborg i nord til Arhus i Syd som det ses pa
kortet nedenfor. Sparekassens hovedsade er fortsat
placeret lokalt 1 Hobro, byen hvor pengeinstituttet
opstod.'® I Sparekassen beskaftiger man ca. 175
medarbejdere. Sparekassen Hobro er ligesom
Ostjydsk Bank et gruppe 3 pengeinstitut pd
finanstilsynets liste pr. januar 2012 med en

arbejdende kapital pd 4.828 mio. kr.

Sparekassen Hobros forretning bygger pé 4 kernevardier som er:

* Narhed

e Udvikling

* Engagement

* Tryghed
Kerneveardierne mener Sparekassen Hobro bedst beskriver den serlige Sparekasse dnd, som
de mener at havde 1 deres forretning. Og det forventes at alle medarbejdere kan leve op til de
vaerdier. Samtidig ligger der i vaerdierne at Sparekassen ensker at vaere en del af det lokal

omride de befinder sig i, ved at stotte lokale goremal.

' https://www.sparhobro.dk/om_sparekassen/historie/
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Sparekassen Hobros it leverander er SDC og andre samarbejdspartner Sparekassen har, kan

navnes Totalkredit og DLR pd realkredit, investering med eksempelvis bankinvest, sparinvest

og sydinvest og pa forsikring med AP pension og Himmerland forsikring.

2.3 Opsummering pa de 2 pengeinstitutter

Som det er blevet introduceret i ovennavnte prasentationer, er der bade ligheder og
forskelligheder mellem de 2 pengeinstitutter. De er begge meget lokalt baseret og s@tter det at
vare lokal og aktiv i lokal samfundet hojt. De har ca. samme storrelse, ndr det kommer til
antallet af filialer og medarbejdere. De har overlap 1 4 afdelinger, som er placeret centralt i de
2 pengeinstitutters markedsomride. Ellers passer afdelinger godt sammen med at Sparekassen
straekker sig mere mod nord hvor Ostjydsk Bank straekker sig mere mod syd. Samtidig
hermed kan der ogsa ses overlap i1 deres vardier da nogle vaerdier kan siges at vaere
synonymer for hinanden.

Af forskelle kan naevnes forskellen mellem at vaere en bank der skal opna et afkast til sine
ejere/aktionarer og det at vaere en Sparekasse som er en selvejende institution og dermed ikke
har nogle ejere der skal have profit ud af driften. Denne forskel vil blive berert lobende
igennem rapportens problemstillinger. Samtidig kerer de i dag pé 2 forskellige IT platforme
som kan besverliggere processen med en fusion pé flere niveauer. Ogsé dette punkt vil blive
taget op igen senere i rapporten. Til sidst har de forskellige samarbejdspartnere pa nogle
omrider som eksempelvis forsikring hvor man fremadrettet skal have fundet en leverander til

et eventuelt samlet pengeinstitut.

3. Lovgrundlag og regulering af sektoren

Pengeinstitutsektoren er underlagt forskellige love og reguleringer, som er med til bade at
styre sektoren da denne har et helt centralt punkt i samfundet, samt at beskytte de forbrugere
der er 1 sektoren. Jeg vil i dette afsnit tage udgangspunkt i Lov om finansiel virksomhed
(omtales som LFV), Kapitaldekningsbekendtgerelsen, Bekendtgerelse om opgerelse af
basiskapital, finanstilsynets rolle og deres tilsynsdiamant, bankpakkerne, samt Basel 111
kravene. Herunder ensker jeg at have fokus pé nogle helt centrale elementer 1 det at drive
pengeinstitut, nemlig kravene til solvens, basiskapitalen, likviditet og de pejlemarker der 1

ovrigt stilles af finanstilsynet.
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3.1 Solvens

Solvens beskriver et pengeinstituts evne til ud af egne midler at modstd eventuelle tab.
Pengeinstitutters forretning er skabt om at forvalte indskyderes indlén og tilbyde udlan til
personer, virksomheder og institutioner med likviditets mangel. Nér et pengeinstitut ldner
penge ud er det forbundet med en risiko for at lantager ikke kan overholde aftalen, og hermed
kan lides et tab som pengeinstitut. Dette er den storste risiko ved at drive pengeinstitut.
Reglerne om pengeinstitutters solvens finder vi 1 LFV § 124. Heri beskrives kravene til
solvensprocenten som udregnes som basiskapital overfor risikovagtede poster. I LVF § 124
stk. 2 stdr der at basiskapitalen som solvensprocenten méles ud fra skal overholde folgende
regler:

*  Minimum udgere 8 % af de risikovagtede poster (solvenskravet)

 Dog min. 5 mio. euro ogsé kaldet minimumskapitalkravet jf. LVF § 124, stk. 3"

3.1.1 Basiskapital
Basiskapital er ansvarlig kapital og det vil sige, at alle der har indskudt denne kapital 1 et

pengeinstitut er efterstillet alle ovrige kreditorer. Altsa er det en risikovillig kapital der er
forbundet med stor risiko for tab ved et pengeinstituts opher. Basiskapital er sammensat af 3
slags kapital nemlig Kernekapital, Hybrid kernekapital og supplerende kapital. Reglerne om
basiskapital findes i bekendtgerelse om opgerelse af basiskapital. I dennes § 3 beskrives at
basiskapitalen opgeres kernekapital jf. stk. 2 med tilleeg af supplerende kapital. I § 3 stk. 2
gores det klart at kernekapitalen opgeres som summen af egentlig kernekapital jf. § 4 og
hybrid kernekapital jf. §10 der kan medregnes jf. § 12.

I bekendtgerelse om opgerelse basiskapital beskrives 1 kapitel 3 fra § 4 til § 12 hvorledes
kernekapitalen opgeres. I kernekapitalen ligger eksempelvis vardier som aktiekapital,
garantkapital, andelskapital, reserver og overfort overskud. Kerne kapitalen er hermed den
inderste del af et pengeinstituts kapital og altsd kernen i at drive pengeinstitut.

Efterfolgende i kapitel 4 beskrives i § 13 til § 26 hvorledes den Hybride kernekapital opgeres.
Hybrid Kernekapital er et 1an, eksempelvis et obligationslan som er optaget pa nogle serlige
vilkar, for det ma medregnes i hybrid kernekapital. I § 10 beskrives en raekke betingelser

denne skal opfylde for at kunne indregnes i kernekapitalen. Eksempelvis skal den vaere

1 Lov om Finansiel Virksomhed kap. 10 § 124. Stk. 1-3
https://www.retsinformation.dk/Forms/r0710.aspx?id=142178#Afs1
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indbetalt til pengeinstituttet, den ma tidligst forfalde 30 ar efter indbetaling (i udtrykket ligger
uendelig), den skal vare efterstillet alt andet 1dnekapital, aftalte incitamenter til indfrielse skal
vaere moderate og mé forst pdbegyndes 10 ar efter og en reekke yderligere betingelser der ikke
vil blive beskrevet nermere. I § 12 beskrives at hybrid kernekapital i dag maksimalt ma
udgere op til 50 % af den samlede kernekapital.

Regler for den supplerende kapital som ogsé er et 14n findes 1 bekendtgerelsen kap. 51 § 24 til
§ 27. Herunder stér at supplerende kapital eksempelvis kan besta af ansvarlig l&nekapital,
opskrivningshenlaggelser og hybridkernekapital som ikke mé& medregnes til kernekapitalen.
Kravene til den supplerende kapital er ikke ligesé stringente som til hybridkapital, men det er
altsd ogsa denne der ligger yderst i tilfeelde af en konkurs. Eksempelvis behoves supplerende
kapital ikke vaere uendeligt labende, der stilles heller ikke krav om bortfald af rente og afdrag.
Supplerende kapital kan i dag hejst udgere halvdelen af basiskapitalen.

Altsé udger Kernekapital, Hybrid kernekapital og Supplerende kapital den egentlige
basiskapital.'* Der kommer dog i fremtiden aendringer til kapitalreglerne, som vil blive

beskrevet nermere 1 afsnit 3.5

3.1.2 Risikovaegtede poster

De risikovagtede poster som ogsa indgér i solvensprocenten er defineret i LFV § 142 og er
her defineret som den samlede risiko for tab der er forbundet med pengeinstituttets
aktiviteter."> Regler for hvorledes de risikovagtede poster opgers findes i EU’s
kapitaldekningsdirektiv, som er udarbejdet pd baggrund af de indferte Basel II regler.
Reglerne om opgerelse af risikovagtede poster indeholder 3 sgjler.

Figur 3.1'*

Sgjle 1 indeholder forskellige metoder til
udregning af risici forbundet med
aktiviteterne i et pengeinstitut kreditrisiko,
markedsrisiko og oprationelle risiko.

Selje 2 indeholder tilsynsproces herunder

finanstilsynets tilsyn med sektoren. Sglje 3
R | 'lgcer krv il institutterne

"2 Bekendtgorelse om opgerelse af basiskapital kap. 1 til 5.
" Lov om finansiel virksomhed kap. 10 § 142
' http://www-2.danskebank.dk/link/HTMLrisikoimage2005/$file/figur2.gif
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offentligggrelse af informationer der kan have betydning for deres interessenter.
Samtidig med de 3 soljer reguleres sektoren af dansk lovgivning, EU-direktiver og Basel-
forslag.

I kreditrisiko i selje 1 ligger pengeinstitutternes risiko for tab som folge af en ldntagers
misligholdelse af sine forpligtelser. Kreditrisikoen kan opgeres pa forskellige metoder, enten
vha. rating baseret metoder hvor det enkelte instituts egen viden benyttes, eller 1 form af
standardmetoden.'® De fleste mindre pengeinstitutter anvender standardmetoden, da den
rating baseret metode er mere kraevende og avanceret, og hermed kraver ekstra ressourcer,
som mange mindre pengeinstitutter ikke har mulighed for at afsatte hertil. Baggrunden for
metoderne er at kapitalkravet knyttes til forskellige risikoklasser af engagementerne. Herefter
kan risikoklassen og derud af kapitalkravet bestemmes. '

I markedsrisiko menes hvorledes faktorer udefra kan pavirke pengeinstituttet. Herunder
eksempelvis hvordan instituttet vil reagere pd konjunktur og renteeendringer. Denne risiko er
opdelt i rente-, valuta-, aktie-, ravarerisiko, samt risiko ved egne aktiver. Markedsrisikoen kan
opgores efter 2 metoder standard metoden eller den interne metode jf.
kapitaldzekningsbekendtgorelsen § 34."

Operationelle risici dekker en reekke forskellige risici der kan indtraede 1 et pengeinstituts
daglige drift, herunder nedbrud i IT, menneskelige fejl, svindel, juridiske risici m.m."® De
operationelle kan opgeres med basisindikatormetoden, standardindikatormetoden og en

o 19
avancerede malemetode.

Udover kravet om pengeinstitutter skal have minimum 8 % 1 solvensprocent, som er kravet til
basiskapitalen, skal pengeinstitutter ogsd arligt opgere deres individuelle solvensbehov. Der
star herom 1 LFV § 124 stk. 4 at pengeinstitutters bestyrelse og direktion skal pd baggrund af
en vurdering opgere det individuelle solvensbehov. Solvensbehovet skal her udtrykkes som
den tilstrekkelige basiskapital i procent af de risikovagtede poster. Dette tal ma ikke vere

under de 8 % 1 LFV § 124 stk. 2. Hvis det individuelle solvensbehov er over 8 %, er det nu

15 Bekendtgorelse om kapitaldaekning kap. 4 § 8

16https://www.nationalbanken.dk/C1256BE2005737D3/side/Direktivforslag_om ny kapitaldackningsregler Ba
sel II/$file/2005_KVO1_direktivforslag.pdf

17 Bekendtgerelse om kapitaldekning kap. 5 § 34

18https://www.nationalbanken.dk/C1256BE2005737D3/side/Direktivforslag_om ny kapitaldackningsregler Ba
sel II/$file/2005_KVO1 _direktivforslag.pdf

19 Bekendtgerelse om kapitaldeekning kap. 7 § 53
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dette tal, der er geeldende som kravet til solvensprocenten for det enkelte institut.
Finanstilsynet har udarbejdet en vejledning til denne opgerelse, hvor man skal udsatte sit
institut for diverse stress test, for at finde det individuelle solvensbehov.?’

Baggrunden for at minimumskapitalkravet pa 8 % og pengeinstitutters opgerelse af
individuelle solvensbehov, er helt sikkert at forhindre institutter tager for hgj risiko og
forhindre fremtidige ekonomiske problemer i pengeinstitutter, som kan betyde tab for
indskydere og samfundet. En hgj margin i solvensprocent ned til det individuelle
solvensbehov mé hermed ses som et sundhedstegn i form af en sikkerhedsmargin til
fremtidige udfordringer. Men samtidig kan det, at man overholder sit solvenskrav ikke
isoleret ses som en baggrund for at et pengeinstitut har det godt. Her spiller andre faktorer

ogsd ind.

3.2 Likviditet

Likviditetssituation er et utrolig vigtigt punkt i det at drive pengeinstitut. Der skal vaere
likviditet tilstede 1 et pengeinstitut, som man hurtigt kan komme til, for at den daglige
forretning skal kunne drives. Reglerne vedrerende pengeinstitutters likviditet findes 1 LFV §
152 heri star eksempelvis at et pengeinstitut skal have en forsvarlig likviditet, som skal
udgare 15 % af de geeldsforpligtelser, som det pdhviler pengeinstituttet at betale pa anfordring
eller med kortere varsel end 1 méned. Samtidig skal den mindst udgere 10 % af
pengeinstituttets samlede gelds- og garantiforpligtelser hvor der fradrages efterstillede
kapitaltilskud som kan medregnes 1 basiskapitalen. Med til likviditeten kan jf. § 152 stk. 2
eksempelvis medregnes kassebeholdning, fuldt ud sikre og likvide
anfordringstilgodehavender ved kreditinstitutter og forsikringsselskaber og beholdning af let
szlgelige ubelante vardipapirer og kreditmidler.”'

Iflg. Nationalbanken er likviditetssituationen i den danske banksektor i dag forbedret, siden
det lavpunkt vi har set under den finansielle krise. Pengeinstitutterne har fdet mindsket
indlansunderskuddene, der var opstiet ovenpd hegjkonjunkturen for finanskrisens indtraeden.
De ser overordnet set likviditets situationen for de store pengeinstitutter som god og mener

samtidig, at det er blevet nemmere at optage 1an i markedet hvilket betyder pengeinstitutterne

20 http://www.finanstilsynet.dk/da/indberetning/vejledninger-og-
informationer/vejledninger/~/media/indberetning/2012/vejledninger/vejledning_solvens 130112.ashx
*! Lov om finansiel virksomhed kap. 11§ 152
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kan f3 refinansieret sin likviditet ved udleb.??

3.3 Finanstilsynets pejlemzerker

Finanstilsynet hovedformal er at fore tilsyn med at den finansielle lovgivning overholdes af
de finansielle institutioner pa markedet. Samtidig hermed er de ogsa med til at udforme
lovgivningen og indsamle, samt videreformidle data om sektoren.” Tilsynet har i forbindelse
med finanskrisen udarbejdet det der kaldes tilsynsdiamanten (ses pa figuren nedenfor). Denne
ligger nogle grenseverdier pé forskellige omrader som et pengeinstitut ber holde sig inden
for. Finanstilsynet mener pejlemarker heri kommer omkring nogle af de fzlles treek, som
man har set i de pengeinstitutter, der har veret nedsaget til at dreje noglen om i finanskrisen.
Heri har man eksempelvis ogsa verdier for likviditet og funding (arbejdende kapital til
radighed) som er 2 omrader der tidligere er beskrevet som vigtige i afsnit 3.1 og 3.2.
Figur 3.2**

Tilsynsdiamanten for pengeinstitutter

Udover kravene til funding-

§ Store engagementer < 125 pt. Udlansvarkst < 20 pet.
ratio som skal vere under 1
og beregnes som:

Udlén/arbejdende kapital

Funding-ratio< 1 Ejendomseksponering< 25 pct.

fratrukket obligationer med
Heeng S0t restlobetid under 1 &r og
kravene til en
likviditetsoverdeekning pé
over 50 % efter man har opfyldt lovens minimumskrav jf. LFV §152 der er nevnt i afsnit 3.2
er der ogsa andre krav finanstilsynet ligger vagt pa.
Eksempelvis mener de udlansvaksten fra ar til ar ikke ma vere over 20 %, da det kan
indikere man veakster for hurtigt og maske heri tager for hej risiko pé sine udlén.

Samtidig er mange pengeinstitutter i finanskrisen blevet ramt af prisfaldene i

ejendomssektoren. S& ogsa dette ser finanstilsynet som et neglepunkt og har derfor med i sin

“http://www.nationalbanken.dk/C1256BE2005737D3/side/28 ABD6B8A9163482C1257AA1003D53F 1/$file/St
resstest-2012_web.pdf

= http://www.finanstilsynet.dk/da/Om-os.aspx

** http://www.finanstilsynet.dk/da/Temaer/~/media/Temaer/2012/Vejledning_om_tilsynsdiamanten2012.ashx
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tilsynsdiamant, at man makismalt ma vere eksponeret med 25 % af sit udlan i
ejendomssektoren.

Til sidst stiller diamanten ogsa krav til summen af store engagementer ikke mé overstige 125
% af basiskapitalen. Store engagementer defineres her som engagementer pd en storrelse, der
er over 10 % af basiskapitalen pr. engagement.*

Der er ingen tvivl om, at den ovenfor beskrevne tilsynsdiamant har fat i nogle neglepunkter 1
det at drive pengeinstitut, og det derfor er godt med vejledning pa de punkter og en
oplysningspligt vedrerende dem. Den er uden tvivl et redskab for finanstilsynet og for
offentligheden til at gennemskue nogle indikationer af et pengeinstituts risikoeksponering pa

nogle meget vigtige punkter.

3.4 Bankpakkerne
Dette afsnit vil vaere en kort beskrivelse af de bankpakkerne, der har veaeret indfgrt

gennem finanskrisen og hermed vaeret med til sikre branchen og hjeelpe denne igennem
krisen. Herunder findes det relevant med en kort introduktion af disse, da de har haft
megen opmarksomhed, og betydet nye forhold er kommet til i branchen.

Bankpakke 1 - Stabilitetspakken (af den 10. oktober 2008)

[ denne bankpakke var hovedoverskriften at staten gik ind og stillede en 2arig garanti
for indskydere i danske banker. Hermed ville almindelig indskydere altsa ikke tabe
penge ved et pengeinstituts konkurs. Eventuelle tab for indskydere skulle betales via
"Det privat beredskab” hvortil branchens aktgrer betaler garantiprovision for den
garanti, der var lagt udover hele sektoren. Samtidig hermed betgd pakken vedtagelse af
lov om finansielstabilitet og herunder oprettelse af selskabet Finansiel stabilitet A/S,
som skulle sa for afvikling af ngdlidende pengeinstitutter.2¢

Bankpakke 2 - Kreditpakken (af den 3. februar 2009)

Formalet med denne pakke var at stille kapital til radighed for at styrke sektoren, sa
denne fortsat vil lane ud til sunde virksomheder og privatpersoner. Hermed mindskes
risikoen for manglende finansiering og total stilstand pa udlansmarkedet. Pakken
indeholdte et 100 mia. kr. stort 1dn som branchens aktgrer kunne sgge andel af hos
staten. Der var dog krav om opfyldelse af 8 % solvenskravet for at kunne opna lan.

Samtidig hermed betaltes en ikke ubetydelig rente for kapitalen, alt efter risikoen i det

“http://www.finanstilsynet.dk/Finanstilsynet/Temaer/~/media/Temaer/2012/Vejledning_om _tilsynsd
iamanten2012.ashx
*® https://www.finansielstabilitet.dk/Default.aspx?ID=150
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enkelte tilfeelde.2” Der blev samtidig stillet nogle krav til savel fradrag for
direktgrlgnninger og forbud mod aktieoptioner. Det er samtidig et krav at det enkelte
institut ikke strammer kreditpolitikken mere end konjunkturen tilsiger.

Bankpakke 3 - Afviklingspakken (af juni 2010)

Var en viderefgrelse af finansiel stabilitets mulighed for at overtage og afvikle
ngdlidende banker. Hermed undergar kunder at skulle finde ny bank fra den ene dag til
den anden, og de kan fortsat benytte sig af de services man har fra sin bank, dankort,
betalingsservice mv. Eventuelle tab som fglge af krak betales fortsat af sektoren selv.
Samtidig hermed erstattes den tidligere garanti af indlan med et kr. 750.000 kr.
indskydergarantiloft for den enkelte indskyder. Til sidst 1a der ogsa en medgiftsordning
hvis et sundt pengeinstitut overtager et ngdlidende, denne skulle vaere med til at ggre
det mere attraktiv for branchen selv sta for noget konsolidering i forbindelse med
overtagelse af ngdlidende pengeinstitut.?®

Bankpakke 4 - Konsolideringspakken (af august 2011)

I bankpakken 13 yderligere tiltag for at ggre overtagelse af pengeinstitutter endnu mere
attraktiv. Den ovenforneevnte medgiftsordning blev yderligere udvidet for at ggre det
endnu mere attraktivt. En mulighed for at fa udvidet sin statsgaranti med yderligere 3 ar
ved en fusion blev ogsa indfgrt som et incitament. Samtidig hermed skulle der navngives
et antal systemvigtige banker, som det danske samfund ikke vil kunne klare kom i ufgre.
Formalet var, det burde ggre det lettere at tiltraekke kapital pa markederne. Til sidst
skulle der ses pa eventuelle @ndringer at den nuvaerende indskydergarantifond.
Formadlet med denne pakke var altsa alt i alt at ggre fusioner/overtagelser mere
attraktiv og skabe gget tiltro til den danske banksektor.2°

Bankpakke 5 - Udviklingspakken (af marts 2012)

Denne pakke havde til formal at lgsne op for den danske kreditklemme, som fortsat var
aktuel som en del af finanskrisen. Den bestod af 3 dele. En hvor FIH Erhvervsbank kunne
sende ngdlidende ejendomslan over i finansiel stabilitet - dog tog finansiel stabilitet
selvfglgelig sig betalt herfor. Dette gav FIH mulighed for at rette op pa balancen mellem
ind og udlan, samtidig kunne man i et moderat tempo tremme balancen sa gode sunde

virksomheder ikke blev ramt af ngdvendigheden af en trimning af balancen. Samtidig

> http://www.dr.dk/Nyheder/Penge/2009/01/18/183101.htm
8 http://www.bank-info.dk/bankinfo-magasinet/bankinfo-juni-2011/leder-bankpakke-3.html

» http://www.business.dk/finans/bankpakke-4-er-paa-plads-0 - artikel af 25/8-11
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hermed bestod pakken ogsa af landbruges finansieringsbank, her kan pengeinstitutter

kort fortalt sende gzeldsplagede landbrugskunder over og de vil her kunne hente

finansiering til drift. Til sidst blev ordningerne med eksport- og veekstfonden sendret sa

endnu flere virksomheder i dag har mulighed for at benytte sig heraf. Endnu et element

for at skabe vaekst i investeringslysten.3°

Der er ingen tvivl om bankpakkernes hovedoverskrifter har veret at beskytte de danske

indlanere, skabe ro i sektoren, genoprette tiltro til sektoren, sikre fortsat mulighed for

fremskaffelse kapital og likviditet, samt serge for fortsat finansieringsmuligheder for erhverv

og privat.

3.5 Fremtiden med Basel I1II krav

I december 2010 blev de internationale reguleringsrammer for kreditinstitutter Basel 111
kravene offentliggjort af Basels banktilsynskomite(BCBS). Basel er en komite, som
fremsatter forslag til regulering, samt lovgivning for den finansielle sektor. Nér et forslag
bliver fremlagt, er der lang vej til det bliver endeligt, da dette er storre politisk forleb. De nye
rammer fra Basel III betyder strengere krav for sektoren pé savel likviditet som kapital
omradet. Altsd betyder det ogsa strengere krav for de 2 omhandlende pengeinstitutter i denne
rapport, som de bliver ned til at forholde sig til 1 fremtiden.

Den globale finansielle krise var pa nogle omrader ligesa meget en likviditetskrise i starten,
som det var en egentlig kapitalkrise. Her var markederne for finansiering af eventuelt
likviditetsmangel frosset til.*' Derfor har BCBS selvfolgelig ogsa haft likviditeten med pa
deres dagsorden omkring de nye Basel III krav. Her vil sektoren opleve to nye krav Liquidity
Coverage Ratio(LCR) og Net Stable Funding Ratio (NSFR). LCR skal sikre, at
pengeinstitutter har tilstraekkeligt hej kvalitets likvide aktiver til at modsté de
nettoudbetalinger, det vil opleve i en méneds stressscenarie. Altsd det et institut kan opleve
indenfor en forholdsvist kort tidshorisont. Den beregnes som hgj kvalitets likvide aktiver
divideret med total netto udbetaling over de naste 30 kalender dage og skal vaere lig med eller
over 100 %. ** Dermed er niveauet for de likvide hej kvalitets aktiver altsa individuelle og

athanger af et instituts likviditetsrisici i et stressscenarie. Hoj kvalitetsaktiver bestar blandt

3% http://finanswatch.dk/secure/Finansnyt/article4964293.ece - artikel af 29/12-12
31Basel I1I: An Overview, Banking & Financial Services Policy Report, By Peter King and Heath Tarbert s. 9

32Basel I1I: An Overview, Banking & Financial Services Policy Report, By Peter King and Heath Tarbert 5.9-10
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andet af kontanter, centralbankreserver, statsobligationer ogsé kaldet niveau 1 aktiver.
Samtidig hermed kan andre aktiver herunder dekkede obligationer udgere op til 40 % af
likviditetsstodpuden, dog mé kun 85 % af deres vaerdi medregnes heri. LCR forventes indfort
1januar 2015 efter en observationsperiode, der underseger om de nuverende krav/regler pd
omrddet er hensigtsmassig, eller om der bliver behov for tilpasninger inden det indferes
endeligt.”

Baggrunden for det andet nye krav til likviditeten NSFR er, at fa sektoren til at opretholde
hejere grad af mellem og langsigtet finansiering af deres aktiver og aktiviteter.”* Dette giver
god mening da pengeinstitutsektoren ofte laner ud pa leengerevarende kontrakter til bil, bolig
mv. Derfor giver det god mening, at der er ssmmenhang mellem lobetiden pé aktiviteterne og
fundingen bag det, altsd at man finansierer sig long-long. Det ber nedbringe
refinansieringsrisiko hos kreditinstitutterne. Formlen for nogletallet er tilgeengelig stabil
funding divideret med den stabile funding der er behov for, som skal give over 100 %.>
Kravene om NSFR vil blive indfoert i januar 2018, pa dette omrade er der ligesom ved LCR en
observationsperiode, til at tilrette de planer man i forste omgang har lagt for kravene.

Altsé er der her tale om klare stramninger til den fremtidige likviditet i pengeinstitutter som
vores 2 omhandlende og et eventuelt fortsettende samlet institut skal vaere opmaerksomme pa
og ligge sin fremtidig likviditets strategi efter.

En anden del af Basel III er hojere minimumskapitalkrav og en styrkelse af kvaliteten pa
kreditinstitutternes kapital. Kravet til basiskapitalen vil fortsat vaere 8 % sat op imod de
risikovagtede poster, som tidligere beskrevet i afsnit 3.1. Men derimod er der @ndret pa
sammens&tningen af basiskapitalen. Der bliver storre krav til andel af ikke-hybrid
kernekapital, altsd den rd kernekapital, som fremadrettet skal op og udgere 4,5 % af de
samlede 8 % mod 2 % i dag. Samtidig hermed skal kernekapitalprocenten loftes fra 4 % til 6
%. Altsa skal rd kernekapital og hybridkernekapital tilsammen nu udgere 6 % ud af de 8 %
eller 75 % af det samlede lovgivningsfastsatte minimumskapitalkrav. S der kommer her
nogle nye regler, der stiller krav til en styrkelse af kvaliteten pé institutternes kapital.*® Det

var som udgangspunkt meningen at de nye kapitalkrav skulle vare indfort 1 lebet af 2014-

33https://www.nationalbanken.dk/C1256BE2005737D3/side/Status_paa_Basel III _likviditet og_kapital/$file/s
tatus%20p%C3%A5%20basel%20111.pdf

34nttps://www.nationalbanken.dk/C1256BE2005737D3/side/Status_paa_Basel III__likviditet og_kapital/$file/s
tatus%20p%C3%A5%20basel%20111.pdf

35Basel III: An Overview, Banking & Financial Services Policy Report, By Peter King and Heath Tarbert s.10

36https://www.nationalbanken.dk/C1256BE2005737D3/side/Status_paa_Basel III__likviditet og_kapital/$file/s
tatus%20p%C3%A5%20basel%20111.pdf
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2015, men der er her indgaet aftale med sektoren, at de nu skal vere indfaset frem mod

2019.%" Det er hejst sandsynligt for ikke at ligge et unedigt stort pres pa sektoren, som fortsat

er ramt af finanskrisen i1 forvejen. Der er nemlig en naturlig konflikt imellem de nye krav og

et onske om vakst i det danske samfund. Denne konflikt ligger i at stille hojere krav til en

sektor, der om nogen skal vere med til at finansiere et fremtidigt opsving gennem udlan til
investeringer, og oget krav vil alt andet end lige betyde mere tilbageholdenhed for ikke at

patage sig for hgje risici.

Figur 3.3

Pct. af risikovaegtede aktiver
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Her ses et diagram for de
nuvarende og nye
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Herpa ses ogsd at der

kommer yderligere krav
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2
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Basel Il Basel Ill Basel Il Basel Ill Basel Il Basel Ill en modcykhsk buffer.

W Ikke-hybrid kernekapital Kernekapital W Basiskapital .
Kapitalbevaringsbuffer Kapitalbevaringsbuffer Kapitalbevaringsbuffer Bufferne skal hgge
Modcyklisk buffer Modcyklisk buffer Modcyklisk buffer

ovenpd pa
minimumskravet pa de 8 % som det ogsa fremgar af figuren. Tanken bag bufferne mé vere at
institutterne kan opretholde et tilfredsstillende kapitalniveau selv i tider med store tab som det
er set igennem finanskrisen. Den forste buffer kapitalbevaringsbufferen skal udgere 2,5 % af
de risikovegtede poster. Dette betyder at der skal opbygges en bevaringsbuffer, som gor at
man kan opretholde en staerk kapitalbase selv 1 krise tider. Samtidig hermed skal der i de gode
tider med hej udlansvaekst opbygges en modcykliskbuffer pa mellem 0-2.5 %. Her skal holdes
for gje at de 2,5 % 1 mod cykliskbuffer altsd hermed ikke er noget egentligt lovkrav, men det
er de nationale myndigheder, der opstiller cykliskbuffer for de institutter der er under deres
opsyn. Den modcykliske buffer skal altsa hermed daekke de systematiske risici, altsa
individuelle risici for det enkelte institut. Begge buffere skal som udgangspunkt udgeres af

ikke hybrid kernekapital, men der er dog overvejelser om kravene for kapitalen bag den

37http://business.dk/node/23942913/print

38http://www.nationalbanken.dk/C1256BE2005737D3/side/Kvartalsoversigt 2011 1 kvartal Del 1/$file/105%
20kopi.jpg
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cykliske buffer kan udgeres af anden fuldt tabsabsorberende kapital.*® Hvis de skal udgeres af
ikke hybrid kernekapital n&ermer kravet sig for denne pludselig 9 %, hvilket er betydeligt
hgjere end de 2 % i dag. Det ma siges at vere vigtigt at disse buffere ikke ses som minimums
krav, da det kan fremskynde yderligere konsolideringsreaktioner i sektoren sa snart niveauet
narmer sig buffersatser. Dette kan hemme veksten og udviklingen i samfundet hvis
eksempelvis pengeinstitutsektoren slar bremsen i ndr man narmer sig buffersatser, for ikke at
pétage sig yderligere risikovaegtede poster, da kravene til storrelse af kapitalen hermed stiger
for fortsat at opfylde kravene. Sa buffer skal altsd ogsa bruges som et rum man kan agere
indenfor i hej- og lavkonjunktur, og i de forskellige tider lave de rigtige tilpasninger s der

opbygges 1 hgjkonjunktur, s& man har noget at spise af i en eventuel fremtidig lavkonjunktur.

4. Regnskabsanalyse

I det folgende afsnit vil der blive lavet en regnskabsanalyse af de 2 pengeinstitutter Ostjydsk
Bank og Sparekassen Hobro for de seneste 3 regnskabsér. Dette for at belyse deres
pkonomiske styrker og svagheder under den nuvarende situation som 2 selvstendige
pengeinstitutter. Herunder vil blive set pd performance pé udvalgte negletal fra regnskaberne,

rentabiliteten, samt WACC og ICGR beregninger.

4.1 Arsregnskaber
Forste step 1 denne regnskabsanalyse er at analysere hvorledes de 2 pengeinstitutter har klaret
sig pd udvalgte nogletal over de sidste 3 regnskabsar. Jeg vil her starte med at kigge pa

Ostjydsk Banks praestationer de seneste 3 dr og kommentere pé udviklingen heri.

4.1.1 @stjydsk Bank
Ud af Ostjydsk Banks arsregnskab 2012 ses det, at de kom ud af aret med et underskud pa
minus nasten -154 mio. kr. Nedenfor er opstillet relevante negletal for de sidste 3

regnskabsar som vil hjelpe mig med at analysere udviklingen 1 Ostjydsk Bank.

Tabel 4.1%°

Netto rente og gebyr indteegter 294516  301.434 298.709

3%https://www.nationalbanken.dk/C1256BE2005737D3/side/Status_paa Basel III _likviditet og kapital/$file/s
tatus%20p%C3%A5%20basel%20111.pdf
%0 Egen tilvirkning p4 baggrund af @stjydsk Bank arsregnskaber fra 2010 til 2012
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Kursreguleringer 33.177 -4.720 22.245
Ugifter til personale og

administration 142.419 146.263 147.050
Nedskrivninger 143.670 127.764 364.019
Arest resultat efter skat 8.920 7.513 -153.923
Solvensprocent 17,7 18,0 14,8
Kernekapitalprocent 12,5 13,9 10,8
Udlansveekst 51 -0,3 -4,1
Nedskrivningsprocent 2,2 1,9 5,3
Indlan 3.591.642 4.334.765 5.154.176
Udlan 4.910.731 4.895.851 4.695.276

Som det kan ses pé tallene ovenfor har Ostjydsk Bank haft en negativ udvikling i deres
forretning de seneste 3 r. Fra et plus 1 2010 pa nasten 9 mio. kr. som oplevede et lille fald i
2011 til 7,5 mio. kr. til et stort minus 1 2012 pé neasten -154 mio. kr. Udviklingen i drets
resultat m4 her siges at vere yderst utilfredsstillende.

Pa tallene ovenfor ses at basisindtagter, altsd netto rente og gebyr indtegter faktisk holder sig
paent pd det samme niveau i perioden. De stiger fra 2010 til 2011 med ca. 7 mio. kr. for sa at
falde med nesten 3 mio. kr. igen fra 2011 til 2012. Men isoleret set over den 3arige periode er
de altsa forbedret siden 2010. Dette kan isoleret set ses, som en positiv udvikling selvom en
stigning pa 1,4 % over en 3drig periode ma ses som meget beskeden. Men is@r holdt op imod
at Ostjydsk Bank bade 1 2011 og 2012 oplever fald i deres udlén, som er kerneforretningen
hvor de fleste indtegter hentes, er det positivt de fortsat kan prastere en stigning i
basisindtegter. Dette tyder altsd pd at Ostjydsk Bank i perioden har forméet at haeve sin
rentemarginal eller gjort flere andre forretninger med eksisterende kunder. Det ses ud af
arsregnskabet 2012 at baggrunden for, at de holder niveau 1 2012 findes pd en stigning 1
gebyrer og provisionsindtegter. Forholdet mellem renteindtaegter og renteudgifter forvarres
faktisk fra 2011 til 2012 med fald i renteindtaegter pa ca. 13 mio. kr. eller 3,3 % og stigning 1
renteudgifter pa ca. 7 mio. kr. eller 4,3 %. Faldet i renteindteegter m4 uden tvivl beres af
udlansfaldet pa 4,1 %. Samtidig hermed er indlanet altsa steget markant fra 2011 til 2012 med
ca. 800 mio. kr., hvorfor ma siges at stigningen i renteudgifter pa 4,3 % er acceptabelt nar
indlanet er steget med 18,9 %. Nasten 50 % af bankens indldn og anden gald er placeret pa
anfordring, mens resten fordeler sig op til en lebetid op pé over 5 ar. Bankens
likviditetssituation med et pant indlansoverskud pé ca. 500 mio. kr. og overdakning i forhold
til lovkravet pd 215,1 % ma4 siges at vare tilfredsstillende. Men de har dog ogsa behov for

denne likviditets overdekning, da de skal indfri 820 mio. kr. statsgaranterede obligationer 1
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forste kvartal 2013, hvilket absolut ikke er uvasentligt for likviditeten.*' Det kunne her vaere
interessant at analysere hvordan likviditetssituationen ser ud efter indfrielsen. Dette vil jeg
derfor beregne.

T .kr. 2.554.504 udger de 215,1 %.*

Herfra kan beregnes at 100 % overdakning i forhold til lovkravet hermed ma give:
2.554.504*(100/215,1) = 1.187.589

Herefter kan den nye sats for overdekningen efter de 820 mio. kr. er afregnet beregnes som:
(2.554.504-820.000/1.187.589)*100 = 146 %

Altsé er der en betydelig nedgang med ca. 69 %-point, sa de har virkelig haft behov for at en
hej likviditetsoverdekning for at kunne modsté en séddan indfrielse, uden det skulle bringe
likviditeten ned pa kritiske niveauer. Men de har dog i dag selv efter indfrielsen et fornuftigt
niveau pd overdaekningen.

Kursreguleringer har i perioden bidraget yderst positivt til Ostjydsk Banks resultat.
Baggrunden for at jeg valger at tage denne med 1 mine negletal, er for at belyse om det er
denne post der beerer Ostjydsk Bank resultater. Det skulle det ikke gerne vare, da denne ikke
er en del af kerneforretningen i at drive bankvirksomhed som er at modtage indlan og
formidle udlan. Sa hvis resultater kun bliver skabt med baggrund i kursreguleringer, kan der
altsd vere antydning af, at forholdet i den generelle basisindtjening ikke er godt. Her mé det 1
Ostjydsk Banks tilfelde siges, at denne post efterlader storre positive indtryk 1 2010 og 2012
hvorimod den 1 2011 er negativ. Sa 12010 er den altsd i hej grad medvirkende til at de
kommer ud med et plus, og 1 2012 hjlper den til at mindske underskuddet.

Ostjydsk Banks udgifter til personale og administration er over perioden steget med 3 %, nér
basisindtegter s& som tidligere nevnt kun er steget med 1,4 % er der naturligvis en negativ
udvikling imellem disse 2 poster i regnskabet. De har dog fra 2011 til 2012 formaet at holde
en lav stigning pd udgifter i forhold til tidligere pa ca. kr. 800.000. Men forholdet her imellem
finder jeg noget af drsagen bag et forvarret resultat for banken.

Nedskrivninger har i Ostjydsk Bank veret historisk store 1 2012, hvilket barer hovedarsagen
til det dérlige resultat. Man har 1 2012 matte nedskrive for 364 mio. kr., hvilket som det ses
betyder en nedskrivningsprocent pd 5,3 %. De hgje nedskrivninger skyldes hovedsageligt
individuelle nedskrivninger som det ses i arsrapporten. Iflg. Ostjydsk Banks egen udtalelse

skyldes nedskrivningernes storrelse en kombination af flere ting. Faldende rente har betydet

*! Arsrapporten 2012 @stjydsk Bank s. 13
* Arsrapport 2012 @stjydsk Bank s. 51
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tab pa renteafdekningsforretninger, de mere pracise krav fra finanstilsynet om hvornar der
indtreeder objektiv indikation for vaerdiforringelse har kraevet yderligere nedskrivninger iser
pa mindre erhvervskunder, fald pd ejendomsmarkedet har betydet betydelige nedvurdering af
sikkerhed som pa baggrund heraf kraever yderligere henlagt til nedskrivninger.** @stjydsk
Bank er selv opmarksom pé deres store udfordring pd dette omride og gor hermed selv klart 1
deres arsrapport 2012 at der skal kigges pé forretningsgangene og interne kontroller pa
kreditomradet. Her har banken simpelthen vaeret for darlige efter egen udtalelse. Samtidig
hermed bemarkes at Ostjydsk Bank har hele 71 % af deres udlén til erhvervs hvorimod kun
28 % til privat.** Denne inddeling med en stor del pa erhverv ber alt andet end lige betyde
mindre risikospredning i portefeljen i forhold til at have en sterre andel pé private. Samtidig
hermed er de 3 sterste erhvervssegmenter Landbrug, Bygge- og anlegsvirksomhed og fast
ejendom. 3 omrader som har det s@rligt hardt under finanskrisen. Her mener jeg Ostjydsk
Bank ber tilstreebe at oge andel af privatkunder for at opné en bedre spredning i portefeljen.
Andelen pé erhverv er faktisk steget fra 2011 til 2012 med 2 %-point, hvilket jeg mener er
den forkerte retning udviklingen her har varet.

Hvis der ses pa udviklingen i Qstjydsk Banks solvensprocent som tidligere naevnt i afsnit 3.1
beregnes som: basiskapital/risikovagtede poster

og kernekapitalprocenten der beregnes som:

kernekapital/risikovaegtede poster

Har de begge over perioden udviklet sig negativt. Solvensprocenten er over perioden faldet
fra 17,7 % til 14,8 %, imens kernekapitalprocenten er faldet fra 12,5 % til 10,8 %. Fra 2010
til 2011 sd man en stigning 1 begge nogletal der skyldtes kun i lille grad det positive resultat.
Det er mere med baggrund i1 at man 1 2011 gennemforte en aktieemission som gav 60. mio.
kr., samt man i samme omgang solgte kapitalbeviser (Hybrid kernekapital) for 27,8 mio. kr.*’
12011 gjorde man altsa tiltag for at styrke kapitalen, dette ma siges at have vist sig at vere
hojst nedvendigt efter resultatet 1 2012. Her er savel solvensprocent som kernekapitalprocent
altsd faldet med henholdsvis 17,78 % og 22,3 %, altsd markante fald i disse vigtige punkter.
Spendet mellem de 2 tal ligger fortsat i dag pd ca. 4 %-point som de ogséd gjorde 1 2011. Dette
fordi det hovedsagligt er kernekapital Ostjydsk Bank har tabt 1 2012, da underskuddet har

spist af egenkapitalen. Deres individuelle solvensbehov, som er beskrevet under afsnit 3.1.2

# Artikel pa finanswatch.dk fra d. 25/1-2013 - http:/finanswatch.dk/Finansnyt/article5118476.ece
* @stjydsk Bank Arsrapport 2012 s. 40
* Arsrapport 2011 for @stjydsk Bank s.11
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er 12012 pa 10,4 % altsé har de i dag kun en overdaekning pa 4 %-point, hvilket ma siges at
vaere beskedent taget i betragtning af de har mistet 3,2 %-point bare i 2012.*° Altsa er der
nasten ikke rdd til endnu et dérligt &r 1 banken pa deres solvens. Forskellen mellem
solvensprocenten og kernekapitalprocenten forteller os altséd ogsa noget om
kapitalsammensatningen 1 Ostjydsk bank. I dag udger kernekapitalen 73,5 % af den samlede
basiskapital.*” Med en fremtid hvor kravene til kapital bliver skarpet jf. omtalte Basel III
under afsnit 3.5, s er Ostjydsk bank altsd her under pres for at skulle hente kapital udefra
eller oge indtjening markant, s man selv kan ligge til sin egenkapital, som indgér i
kernekapitalen ar efter ar. Kapitalbasen n&vnes ogsé selv af pengeinstituttet som et utroligt
vigtigt fokuspunkt 1 2013 under ledelsesberetningen i drsrapporten for 2012. Det er derfor
utroligt vigtigt for banken at holde gje med deres kapitalbases fremtidige udvikling, og ligge

en strategi herfor, hvilket senere vil blive diskuteret nermere.

En anden faktor vi kan tage i1 betragtning omkring Ostjydsk Banks regnskabsafleggelse 1
2012, er om de lever om til de krav tilsynsdiamanten navnt 1 afsnit 3.3 stiller.
Figur 4.1

Tilsynsdiamant Som det kan ses pa figuren lever @stjydsk
Bank i dag op til pejlemerkerne 1
tilsynsdiamanten. Der dog 2 omrider hvor
man stikker leengere ud pé figuren. Det ene
er ejendomseksponering, hvor man har 16
% af det samlede udldn. Da man stikker

godt ud her og man som tidligere navnt har

ejendomseksponeringen som et omréade, der

‘ har veret med til de store nedskrivninger i
ar, som har varet skyld i det darlige
resultat. Er det virkelig et omrdde man

fremtidigt skal have opmarksomhed pd. Méske en nedjustering af udlénene eller storre fokus

pa styringen af dette omrade kan hjelpe Ostjydsk Bank i de tider vi er i nu, samt begrense

fremtidig nedskrivninger. Samtidig hermed er der ogsd udslag pa deres funding ratio som 1

*http://finans.borsen.dk/artikel/1/251252/underskud_paa_over 200 mio_kr i oestjydsk bank.html
*" Kernekapital efter fradrag/Basiskapital efter fradrag = 663.669/902.641 = 0,735
*® Figur fra @stjydsk Bank Arsrapport 2012 s. 15
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dag er 0,75. Man ber i banken her vaere opmearksom pa, at man har behov for at hjemtage

noget lengerevarende arbejdende kapital, som kan telle med i opgerelse af denne kapital.
Eksempelvis taeelles obligationer med lebetid under 1 ar ikke med i fuding ratio. Dette kunne

vaere et vigtigt langsigtet fokus punkt pd banken fremadrettet. Men alt i alt er banken altséa

indenfor rammer pa alle omréder og er ikke helt ude i yderkanten pa nogle af dem, men har

overalt minimum 25 % at give af.

4.1.2 Sparekassen Hobro

Ud af Sparekassen Hobro ses det, at de kom ud af regnskabsaret 2012 med et overskud pa
35.568 mio. kr., hvilket faktisk er det bedste resultat i hvert fald i 5 ar, som det ogsa fremgar
af arsrapporten. Det bemarkes at Sparekassen efter ny lovgivning skal opgere sin rente til
garantkapital pa ny metode, sa denne er en del af egenkapital opgerelse og ikke bare indgar
som en renteudgift i resultatopgerelsen. Dette er fordi Sparekasser ikke leengere ma fastsatte
en rente pa deres garantkapital, men at forretningen heraf hvert ar skal afgeres pa
repraesentantskabsmodet.*” Tallene bagud er altsa tilrettet og analysen her er lavet ud fra den
nye praksis. Nedenfor er opstillet relevante negletal for de seneste 3 regnskabsér og de vil nu

blive analyseret nermere.

Tabel 4.2°°

Netto rente og gebyr indteegter 222534  221.271 244595
Kursreguleringer 10.296 3.900 10.029
Ugifter til personale og

administration 162.555 160.149 160.723
Nedskrivninger 36.520 79.645 39.855
Arest resultat efter skat 15.722  -16.446 35.658
Solvensprocent 22,9 23,4 22,0
Kernekapitalprocent 21,8 23,0 22,0
Udlansveekst -1,6 -4,2 -2,8
Nedskrivningsprocent 0,8 1,9 1,0
Indlan 3.251.076 3.336.320 3.373.050
Udlan 3.319.881 3.177.478 3.077.390

Som det kan ses ovenfor har Sparekassen Hobro faktisk i perioden pa de 3 ar haft en positiv

udvikling i sin indtjening med en stigning pa hele 126 % set over perioden. Dog havde man i

* https://www.sparhobro.dk/garant/garantkapital/
%0 Egen tilvirkning p4 baggrund af tal fra Sparekassen Hobro &rsregnskaber fra 2010 til 2012
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2011 et dérligt resultat med et underskud pa 16,446 mio. kr., men dette har man 1 2012
forméet at f4 vendt igen.

Det ses ud af tabellen ovenfor at deres netto rente- og gebyrindtaegter forbedres over hele
perioden med 22.061 mio. kr. eller 9,9 %, hvilket isoleret set md beskrives som
tilfredsstillende. Det er dog faldet fra 2010 til 2011 men dog igen fra 2011 til 2012 steget.
Altsé er udviklingen 1 Sparekassen basisindtegter over perioden positiv. Dette er is@r positivt
ndr man holder det op imod at Sparekassen faktisk gennem hele perioden har fald 1 deres
udlén, det ma altsa betyde at man har formdet at forege sin rentemarginal eller lavet andre
indtegtsgivende forretninger med sine kunder. Det ses ud af arsrapporten at baggrunden er at
man bade har féet bedre forhold mellem renteindtagter og renteudgifter, samt haft stigende
gebyr og provisionsindtagter, altsd har begge ting hjulpet til den forbedret basisindtegt. Iser
er renteudgifter faldet nemlig med hele 22,7 % fra 2011 til 2012, hvilket altsd tyder pd man
formdr at betale en mindre rente pa sit indlén og anden geeld.

Kursreguleringer har igennem hele perioden ogsé bidraget positivt til Sparekassens resultat
hvor den har lagt pa ca. samme niveau i 2010 og 2012, men havde et fald i 2011. Hvor
Sparekassen altsd ogsa kom ud med en negativ bundlinje. Men selv om man tog
kursreguleringer ud 1 2010 og 2012 ville bundlinjen skabt af den primare drift fortsat vaere
positiv.

Der er for tiden megen omkostningsfokus i den finansielle sektor og det er derfor interessant
at se, hvordan den sterste udgiftspost i Sparekassen har udviklet sig. Her kan vi se at man
faktisk fra 2010 til 2011 har et lille fald i udgifter til personale og administration og i1 2012
kun oplever en beskeden stigning. Sa set over hele perioden er den altsa faldet med 1,13 %.
Hovedarsagen hertil mé findes 1, at man faktisk i perioden har skéret medarbejder staben ned.
Senest er der fra 2011 til 2012 reguleret ca. 3 fuldtidsstillinger gennem effektiviseringer eller
omrokering, hvor man ikke genbesztter fratradte stillinger.”' Altsa hjalper den stagnerende
udvikling 1 disse udgifter ogsa til en bedre bundlinje.

Nedskrivninger har i perioden vaeret noget svingene med 2011 som det ar der treeder helt
udenfor. Her steg nedskrivninger fra 2010 til 2011 med 118 %, hvoraf hovedparten kom som
folge af et besog af finanstilsynet. Tilsynet mente her, at Sparekassen havde nedskrevet for
lidt p4 engagementer med objektiv indikation for vaerdiforringelse. Altsa engagementer hvor

man ma paregne en ikke uvasentlig risiko for at lide et tab. Dette péforte Sparekassen ekstra

>! Sparekassen Hobro arsrapport 2012 s. 13
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60 mio. kr. i nedskrivninger.’* Det bidrog selvfolgelig betydeligt til det drlige resultat i 2011.
I 2012 har man igen nedskrivninger nede pé ca. niveau med 2010. Dog et niveau som
Sparekassen fortsat i deres arsrapport beskriver som hojt og begrundes med den fortsatte
dérlige konjunktur. Hos Sparekassens er 69 % af deres udlan placeret pa erhvervskunder og
31 % pa privat.”® Her er altsd en storre overvagt pa erhverv, hvilket vil betyde mindre
risikospredning pé udlansportefeljen end hos private. Ud af erhvervsandel er de storste
landbrug med 16 % og fast ejendom med 17 %, altsd 2 brancher der som navnt under afsnit
4.1.1 har haft det svaert i krisen. Udviklingen hos Sparekassen Hobro har vist sig at
erhvervsandelen er steget med 3 %-point fra 2011 til 2012 hvilket andet end lige vil betyde
risikospredningen er mindsket fra 2011 til 2012. Her kan der med fordel derfor forseges at
oge andelen af privatkunder fremover.

Sparekassens solvensprocent ligger i dag pa et niveau pd 22 %, her er det veerd at bemarke at
ogsa Sparekassens kernekapitalprocent ligger pa dette niveau. Altsa bares hele basiskapitalen
1 Sparekassen af kernekapital. Hermed star man altsa staerkt rustet med kernekapitalen.
Solvensen har over perioden oplevet et lille fald pa 0,9 %-point, hvilket ikke er et
alarmerende fald og betyder Sparekassen stadig har stor overdakning i forhold til lovkravet
pa 8 % og deres individuelle solvensbehov pa 11,45 %.>* Faldet fra 2011 til 2012 skyldes
bade faldende basiskapital, hvor drsagen findes 1 en nedgang i garantkapital og indfrielse af
ansvarlig kapital, samt at de risikovaegtede poster har vist en stigning. Det kan her vaere
interessant at betragte at kreditrisikoen stiger selvom udlanet falder. Altsa er der fortsat flere
bestdende kunder der forventes at kunne fi problemer med at overholde deres forpligtelser.
Men alt 1 alt har Sparekassen altsa en sterk kapitalbase og ma derfor ogsa siges at de pt. star
sterkt til fremtidige stramninger der er forslaet under Basel II1.

Sparekassens forhold mellem indldn og udlén er gennem periode gdet fra indlansunderskud til
indlansoverskud. Dette ber alt andet lige betyde en forbedret likviditetssituation 1
Sparekassen. Deres overdekning pé likviditet er dog 1 perioden 2010 til 2012 faldet med 65,5
%-point til 1 2012 at ligge pa 199,3% i overdeekning i forhold til lovens krav. Her har man 1
2012, hvor man oplever det sterste fald eksempelvis ekstraordinaert indfriet statsgaranterede
obligationer, som kunne medregnes til likviditet. Deres overdekning i dag ma fortsat ses som

et fornuftigt og acceptabelt niveau. Du betaler nemlig en pris for at have likviditeten til

>? https://www.sparhobro.dk/hobro/om_sparekassen/regnskab/FT2011.pdf
>3 Sparekassen Hobro arsrapport 2012 s. 29
**https://www.sparhobro.dk/hobro/om_sparekassen/regnskab/solvensbehov2012.pdf
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radigheden, og hvis man i dagens konjunkturer ikke kan anvende den til udlén, eller pd anden

made skabe afkast af det, er der ikke grund til at betale udgiften til for megen overdakning.

4.1.3 Sammenligning

I min analysen ovenfor af de seneste 3 regnskabsar ma det siges at Sparekassen Hobro
efterlader det bedste indtryk. Pa likviditetssituationen efterlader de begge et godt indtryk med
overskud pa indlanskontoen og heje overdaekninger 1 forhold til lovens krav. Sparekassen har
leveret de bedste resultater set over hele perioden og senest i 2012 leveret meget bedre end
Ostjydsk Bank. Samtidig hermed falder deres udldn i Qstjydsk Bank i 2012 ogsa mere end
Sparekassen Hobro, altsd er deres indtjenings potentiale pa udlan svindende. I Ostjydsk Bank
har man i 2012 veret ramt af store nedskrivninger som treekker procenten helt op 5,3 %
procent mod Sparekassens 1 %. I 2010 ligger @Ostjydsk Bank péd denne post ogsa hgjere,
hvorimod de ligger pa samme niveau i 2011.

Et andet udslagsgivende punkt hvor Sparekassen star sterkere frem er bade pa
Solvensprocenten og Kernekapitalprocenten. Her ligger Sparekassen hele 7,2 %-point over
Ostjydsk Bank pa solvens 1 2012 og hele 11,2 % over pa Kernekapitalen. Set over hele
perioden har Sparekassen alle ar set betydeligt steerkere ud pa dette punkt end Ostjydsk Bank.
Altsé har vi her en Ostjydsk Bank med en noget presset kapitalbase mod Sparekassen der har
en sterk kapitalbase med hej overdekning og det hele bestdende af ren kernekapital. Noget
interessant kunne vere, at belyse hvorledes disse 2 institutter prestere i forhold til andre 1
branchen. Derfor vaelger jeg nu at sammenholde dem med gennemsnittet for gruppe 3
institutter’> som de begge tilhorer, samt Djursland Bank og Nordjyske Bank.’® Bemark mine
gennemsnitstal for gruppe 3 12012 er pr. halvaret af 2012 da min kilde finanstilsynet endnu
ikke har udgivet heldrs tal pd nuvarende tidspunkt. Altsa skal 2012 tal tages med et vist
forbehold.

Tabel 4.3°7

Gns. Gr. 3 2010 2011 2012
Solvens 20,06 22,17 22,08
Kernekapital 16,07 19,97 20,45
Nedskrivningsprocent 2,16 2,15 1,14
Djursland Bank 2010 2011 2012
Solvens 15,7 15,3 16,6

55 Tal fra Finanstilsynets Markedsudviklingsrapport for pengeinstitut sektoren. Bemzrk 2012 er halv ars tal da
fulde 2012 tal endnu ikke er offentligt gjort hos Finanstilsynet.

°® Tal fra de 2 pengeinstitutters &rsrapporter 2012.

> Egen tilvirkning med tal fra finanstilsynet og pengeinstitutters arsrapporter
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Kernekapital 14,3 16 17,3 | Som det ses pa tallene ligger
Nedskrivningsprocent 0,7 0,8 1 . L
Nordsjyske Bank 2010 2011 2012 gennemsnittet for gr. 3 pengeinstitutters
Solvens 17,4 18,8 19,3 | nedskrivning i drene mellem 2,16 % til
Kernekapital 17,4 18,7 19,2 )
Nedskrivningsprocent 1,3 1,6 1,8| 1,14 %. Her holder Sparekassen sig alle

arene under hvad gennemsnittet i gruppen, hvorimod Ostjydsk Bank alle ar ligger hgjere end
de ovrige. Ostjydsk Bank ligger ogsa i hele perioden betydeligt over en nerkonkurrent rent
geografisk Djursland Bank pa nedskrivninger, samt ogsa hgjere end Nordjyske Bank.
Sparekassen ligger derimod i perioden bedre end Nordjyske Bank, men dog ogsé darligere
end Djursland Bank 1 2010 og 2011, hvorimod de 1 2012 ligger pd samme niveau. Det kunne
her vaere interessant at analysere om der er forskel pa risikoen pa de kunder man i Qstjydsk
Banks omgiver sig med og dem Sparekassen Hobro omgiver sid med siden de ligger i hver
sin ende af nedskrivningssatserne i forhold til sammenligningen. Derfor har jeg beregnet pd
risikoen, hvor risiko ses som den gearing hos deres erhvervskunder. Dette ud fra en tankegang
om at kreditpolitikken i et pengeinstitut m4 skinne igennem her, s& dette ma give mig en god
indikator pd hvor risikovillig man er samlet set. Jeg har her valgt at méle pa erhvervskunder
hvor selskabet er normal drift og med en fremmedkapital pd mellem 1-10 mio. kr. Det gor jeg
kan fé et bredt midtersnit og dermed udelukke afstikker i hver ende af skalaen, og fa et tal for
den brede midte. Her viser min beregning at Ostjydsk Banks erhvervskunder under disse

1>°. Hermed er det

kriterier har en gearing pa 1,5°° hvorimod Sparekassen Hobros har en pa 1,
altsd bevist at ud fra disse foruds@tninger og mit valgte interval arbejder Ostjydsk Bank
generelt med en hojere gearing og herunder risikovillighed. Denne kritikpolitik med villighed
til at omgive sig med kunder med hejere gearing kan skinne igennem hele virksomheden bade
pé erhverv og privat. Sa det kan vere en stor arsag til de hejere nedskrivninger.

Pa solvensen prasterer @syjydsk Bank 1 2010 bedre end gennemsnittet og bedre end bade
Djurslands Bank og Nordjyske Bank. Og 1 2011 faktisk ogsa bedre end Djurslands Bank. Men
12011 er de dog under gennemsnittet og Nordjyske Bank. I 2012 forvarres de yderligere pd
solvensen og ligger her betydeligt darligere end sammenligningerne med et niveau pé 14,4 %.
Sparekassen er hele perioden godt med pa solvensen. De ligger bedre end bade Djurslands
Bank og Nordjyske Bank og 12010 og 2011 ogsd over gennemsnittet. I 2012 er de pd niveau

med gennemsnittet. P4 kernekapitalen var Ostjydsk Bank i1 2010 over gennemsnittet, den er

dog siden hen svundet ind og har de seneste 2 ar veret under gennemsnittet. I r 2012 hele

>¥ Se bilag 1 for beregning
>? Se bilag 2 for beregning
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9,65 %-point under. Samtidig ligger Ostjydsk Bank i de 2 seneste dr betydeligt under de 2
sammenligningspengeinstitutter. Altsa er kapitalsituationen 1 Ostjydsk Bank betydeligt

forvaerret 1 perioden, holdt op i mod lignende pengeinstitutter illustreret ved gennemsnittet og
Djurslands Bank og Nordjyske Bank. Dette er selvfolgelig yderst negativt set ud fra et

fremtidigt konkurrenceperspektiv. Sparekassen Hobro ligger pd kernekapitalen yderst

fornuftigt hele perioden med niveau over gennemsnittet og ogsé over de 2
sammenligningspengeinstitutter. Hermed kan vi altsd konkludere, at hvor Sparekassen pa

mange punkter er bedre end sammenlignelige institutter eller hvert fald pa niveau halter

Ostjydsk Bank i dag noget efter.

4.2 Rentabilitets analyse

En vigtig del af analysen af et pengeinstitut er rentabilitetsanalysen. Heri analyseres
pengeinstituttets rentabilitet i de 3 seneste regnskabs ar for at synliggere om der drives en
profitabel forretning. I analysen vil der blive taget udgangspunkt i egenkapitalens
forrentning(ROE) og Afkastningsgraden(ROA). Tallene vil i opgaven blive anvendt til at
vurdere 1 udviklingen i de 2 pengeinstitutter. Desto hgjere tallene er desto mere forrentning

bliver der prasteret i pengeinstitutterne, ud fra deres binding 1 egenkapitalen og aktiverne.

ROE er en forkortelse for Return on Equity og er altsa et udtryk for egenkapitalens
forrentning efter skat. Den kan beregnes som:

(Resultat efter skat/egenkapitalen)* 100

Eller som:

PM*AU*EM

PM star for Profit Margin og beregnes som resultatet/samlede indtegter. Hermed fortaeller det
om virksomhedens overskudsgrad ud fra de samlede indtagter.

AU star for Assets Utilization og beregnes som samlede indtagter/aktiver. Denne beskriver
derfor den oms&tning der bliver skabt pd baggrund af virksomhedens aktiver.

EM stér for Equity Multiplier og beregnes ved at s@tte fremmed kapitalen i forhold til
egenkapitalen. Denne beskriver altsd hermed gearingen af egenkapitalen, altsa hvor stor en

del af aktiverne er finansieret gennem lante midler og hvor stor en del med egenkapital.
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Jeg vaelger at anvende metode nr. 2 til udregningen, da denne giver mig de ovenfor nevnte

negletal ogsa, som kan hjelpe os med at konkludere, hvorfor udviklingen er som den er.

En anden del af en rentabilitetsanalyse er som n@&vnt ovenfor ROA, som er forkortelse for
Retur on Assets eller atkastningsgraden. Den beregnes som:

(Arets resultat efter skat/totale aktiver)*100

Nogletallet kan bruges til at ssmmenligne hvorledes virksomheder opnér forrentning af den
investerede kapital. Derfor er det altsa utroligt relevant i en rentabilitetsanalyse. Samtidig
hermed onsker jeg ogsd at belyse nogletallet indtjening pr. omkostningskrone, da det viser om
banken kan levere indtjening ud fra de omkostninger der investeres heri. Det beregnes som
arets resultat/omkostninger og skal vare over 1 for der skabes indtaegter pd omkostningerne.

Det mé siges at vaere helt basis for at drive en rentabel pengeinstitutvirksomhed.

4.2.1 Rentabilitet i @stjydsk Bank

Tabel 4.4%°

@stjydsk Bank ar ROE Profit Margin _ |Asset Utilization _ [Emergin Equity
2010 1,38% 0,02119792 0,060295289 10,76034031
2011 1,05% 0,016447383 0,062301425 10,22844711
2012 -27,40% -0,334245368 0,060336945 13,58459794

Ovenfor ses beregningen af de relevante negletal, samt ROE som de leder os til for @stjydsk

Bank. Ver opmarksom pa at der kan vare forskel mellem mine her beregnede vardier og

dem der opgives af Ostjydsk Bank i arsrapporten da de jf. drsrapporten 2012 er beregnet ud

fra en gennemsnits egenkapital henover hele aret, hvorimod mine er pa baggrund af ultimo tal

for 2012.

ROE er i perioden faldet for Ostjydsk bank fra 1,38 % 1 2010 til minus hele -27,4 % 1 2012.

Jeg mener at niveauet for ROE for hele perioden ma siges at vare utilfredsstillende for

Ostjydsk Bank. En forrentning af sin kapital der maksimalt har lagt pa 1,38 % er ikke meget

at f& for det arbejde og den risiko, der ogsé er forbundet med at drive pengeinstitut.

Hvis vi ser nermere pa negletallene, der leder os til ROE kan vi se at at PM er faldet gennem

hele perioden, altsd er banken blevet darligere til at fa de samlede indtagter til ogsé at give

indtjening pd bundlinjen. Dette haenger ogsd godt sammen med et for perioden faldende

resultat som 1 2012 ender ud 1 det store minus.

% Egen tilvirkning ud fra beregning bilag 3
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AU stiger faktisk fra 2010 til 2011, altsa bliver forholdet mellem de indtagter man skaber og
de aktiver der skal til for at skabe det, altsa i dette ar forbedret. AU lider dog i 2012 et fald,
det skyldtes at bankens samlede indtaegter i dret kun stiger med 1,07 % hvorimod de samlede
aktiver stiger med 4,1 %, altsa bliver forholdet herimellem forringet 1 2012.

EM altsé gearingen af egenkapitalen ligger fra 2010 til 2011 forholdsvist stabilt, der er en lille
stigning 1 aktiverne, men samtidig stiger egenkapitalen altsd mere sa den samlede gearing i
dette ar falder. I 2012 stiger gearingen af egenkapitalen dog betydeligt med 26,25 % dette skal
selvfolgelig ses 1 sammenhang med, at drets negative resultat betyder et fald 1 egenkapitalen,
imens de samlede aktiver fortsat stiger lidt. Her skal man vare opmarksom pa at en hgjere
gearing og hermed risiko, samtidig med der 1 2012 er leveret darligere resultater er et usundt

tegn for banken og betyder, at risikoen i perioden er foroget.

Tabel 4.5°

Ostjydsk Bank 2010 2011 2012
ROA 0,13% 0,10% -2,02%
Indtjening pr. omk.krone 1,06 1,04 0,61

Ovenfor ses den beregnede ROA for Ostjydsk Bank i1 den 3arige periode. Som vi her kan se er
ROA over perioden faldet, altsd er banken blevet darligere til at skabe resultat ud af sine
aktiver. Det ma siges at vare en utilfredsstillende udvikling. Faldende skyldtes fald i arets
resultat fra 2010 til 2011 uden at aktiver er faldet tilsvarende, samt det negative resultat i 2012
pga. de store nedskrivninger.

ROA udtrykker altsa hvorledes man kan levere overskud ud af den indskudte kapital hvor
ROE udtrykker hvorledes egenkapitalen forrentes. Altsd kan vi hermed konkludere at i og
med ROE 12012 er lavere end ROA mister banken indtjening pa deres fremmedkapital,
hvorimod de 2 foregdende ar har tjent pa deres fremmedkapital da ROE er hgjere end ROA og
de derfor far mere ud af deres fremmedkapital, end det koster dem at have det.

Indtjeningen pr. omkostningskrone er i perioden faldet med 41,35 %. Den var i 2010 og 2011
pa samme niveau, altsd forméede man her at have tilsvarende fald i samlede omkostninger,
som man havde 1 drets resultat. I 2012 er nogletallet market af det negative resultat og falder
her betydeligt til 0,61. Nogletallet generelt for gruppe 3 pengeinstitutter 14 efter 1. halvar 2012

pa 1,04.° Gstjydsk Bank er noget efter, men det kan ogsé bemzerkes at tallet gennemsnitligt

%! Egen tilvirkning ud fra beregning bilag 3
5 http://www.finanstilsynet.dk/da/Tal-og-fakta/Statistik-noegletal-analyser/Analyser/MU-2012/~/media/Tal-og-
fakta/2012/Statistik/MU/MU_PI 1H2012.ashx
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for gruppen ikke er imponerende. Altsd formér banken ikke laengere at skabe indtjening ud af

sine omkostninger, hvilket selvfolgelig ikke er holdbart i et leengere perspektiv.

Alt 1 alt er Ostjydsk Banks rentabilitet set over perioden og med baggrund i1 negletallene

ovenfor altsa forvarret. Dette er en yderst utilfredsstillende udvikling, som skal vendes

hurtigst muligt hvis de igen vil drive et rentabelt pengeinstitut, og kunne modsté de

udfordringer fremtiden bringer med sig.

4.2.2 Rentabilitet i Sparekassen Hobro

Tabel 4.6

Sparekassen Hobro ar ROE Profit Margin __ Asset Utilization  |[Emergin Equity
2010 1,50% 0,055966311 0,050627356 5,278836265
2011 -1,58% -0,056810253 0,054270749 5,133403329
2012 3,41% 0,119633109 0,061909813 4,597619761

Ovenfor ses beregnet ROE for de 3 dr for Sparekassen Hobro, samt bagvedliggende nogletal
der hjelper mig frem til ROE. Som det kan ses er forrentningen af Sparekassens egenkapital
forbedret over perioden. Hvor man i 2010 havde et lille plus pd 1,5 % og i 2011 havde negativ
forrentning som folge af det negative resultat. I dag er det igen vendst til plus og et niveau pa
3,41 % 12012. Altsd opndr man i dag et afkast 3,41 % ud fra sin egenkapital.

Baggrunden for udviklingen finder vi blandt andet i Profit Margin, som over perioden er
forbedret med 113 %. Altsa er man over perioden blevet betydeligt bedre til at skabe resultat
ud af din samlede indtegter. Dette tyder altsd pd et bedre forhold mellem basisindtaegter og
udgifterne der er i Sparekassen Hobro.

AU er ogsa forbedret over perioden og dette heenger sammen med at banken i dag skaber en
bedre basisindtegt og samtidig har en lavere balance. Altsd 2 ting som begge pavirker AU
positivt.

EM falder henover perioden, altsa er gearingen af egenkapitalen blevet mindre. Baggrunden
herfor kan findes 1, at Sparekassens balance er faldet forholdsvist mere over perioden end
egenkapitalen, som faktisk ogsé er faldet over hele perioden. At egenkapitalen falder, ber
betyde en hgjere gearingen med da aktiverne samtidig mindskes mere falder gearingen. Dette
er ogsé en af Sparekassens hamsko, at de mener at have plads til mere udldn og hermed

gearing af egenkapitalen pa bﬁgeme.64 Baggrunden herfor er at mere udlén skal vaere med til

63 Egen tilvirkning ud fra beregning bilag 4
%% https://www.sparhobro.dk/om_sparekassen/regnskab/
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at skabe bedre oms@tning og herunder indtjening i fremtiden. Samtidig er der selvfolgelig

ogsa en psykologisk udmelding om "her gar det godt” pa trods af krisen i sddan en udtalelse.

Tabel 4.7%°

Sparekassen Hobro 2010 2011 2010
ROA 0,28% -0,31% 0,74%
Indtjening pr. omk.krone 1,06 0,88 1,23

Ovenfor ses beregnet Return on Assets (ROA), samt indtjening pr. omkostningskrone for
Sparekassen. Som vi kan se her ovenfor er ROA forbedret set over perioden med 0,46 %-
point. Stigningen 1 ROA skyldes, at man i 2012 er blevet bedre til at skabe indtjening ud af
sine aktiver, hvilket mé ses som positivt. Stigningen skyldes bade det forbedrede resultat,
samt faldende aktiver, hvilket begge er ting der pavirker nogletallet i positiv retning. ROA er i
2012 mindre end ROE hvilket betyder, at man ikke formér at skabe tilstraekkeligt resultat 1
forhold til det der er investeret i fremmedkapital.

Indtjening pr. omkostningskrone er gennem perioden forbedret med 16 %, hvilket er yderst
positivt. Samtidig har de faet vendt 2011s dérlige tendens, hvor man altsé tabte penge pr.
omkostningskrone man anvendte, da negletallet her var under 1. Som tidligere na@vnt under
Ostjydsk Bank rentabilitetsanalyse 1& gennemsnittet for gruppe 3 pengeinstitutter i 1. halvér af
2012 pa 1,04. Altsé er Sparekassen Hobro her over gennemsnittet og med til at treekke dette

op af, hvilket ma ses som tilfredsstillende malt op mod konkurrenterne.

Efter ovenstaende analyse er Sparekassens Hobro rentabilitet i perioden altsa forbedret. Efter
et knak 1 2011 pa grund af det negative resultat vender kurven igen op ad og man er kommet
op pa bedre niveau end 2010. Alt i alt efterlader dette et positiv indtryk og udgangspunkt for

Sparekassens fremtidige rentabilitet.

4.2.3 Sammenlignhing

Alt 1 alt ser vi altsa ovenfor at Sparekassen har forbedret sin rentabilitet set henover den 3 ars
periode hvorimod Ostjydsk Bank har forverret. Dermed star Sparekassen altsé 1 dag klart
steerkest 1 forhold til de 2 pengeinstitutter. Men hvorledes har de 2 prasteret i forhold til

sammenlignelige institutter, det vil nu blive analyseret.

Tabel 4.8%

Gns. Gr. 3 2010 2011 2012
Ekf for skat -6,74 -3,43 0,72
Indtjening pr.

omk.kr. 0,82 0,89 1,04

Egen tilvirkning ud fra beregning bilag 4
% Egen tilvirkning ud fra tal for finanstilsynet og de 2 pengeinstitutters rsrapporter
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Djursland Bank 2010 2011 2012 Som det ses er mine tal for gruppe 3
Ekf efter skat 5,6 3,3 64| . . . .
Indtjening pr. institutter egenkapitals forretning for skat.
omk.kr. 1,21 1,14 1,25 . .

: : : Dette fordi det er dem finanstilsynet
Nordsjyske Bank 2010 2011 2012 Y
Ekf efter skat 8 4,1 4,8 | oplyser i deres markedsudviklingsrapport.
Indtjening pr. .
omk.kr. 1,3 1,2 1,2 | Jeg mener dog stadig, at de kan anvendes

som rette snor pa det generelle niveau, selvom mine tal for Sparekassen Hobro og Ostjydsk
Bank er efter skat. Bemerk igen 2012 er gennemsnit for forste halvdr. Som det ses ligger
begge institutter faktisk bedre end gennemsnittet 1 gruppe 3 mal pa egenkapitalens forrentning
bade 12010 og 2011. Selvom de er for skat ma det siges at Ostjydsk Bank plus de 2 éar og
Sparekassens plus 1 2010 og beskedne minus 1 2011, er bedre end gennemsnittet. Derimod
halter de begge 1 2010 og 2011 langt efter Djursland Bank og Nordjyske Bank, som ligger pa
helt andre bedre niveauer og ogsé langt over gennemsnitter for gruppen. I 2012 vender det
saledes at Ostjydsk Bank her praesterer markant darligere end gennemsnittet og de 2
sammenlignings institutter med -27,4 % pa grund af det negative drsresultat. Derimod gor
Sparekassen Hobro 1 2012 det noget bedre en gennemsnittet med 3,41 %, men de halter dog
fortsat efter de niveauer Djurslands Bank og Nordjyske Bank kan prestere. P4 indtjening pr.
omkostnings kr. praesterer Ostjydsk Bank bedre end gennemsnittet i 2010 og 2011, hvorimod
de halter langt efter 1 2012 med hele 41,35 % lavere niveau end gennemsnittet. Sparekassen
Hobro ligger bedre 1 2010 og 2012, men pa grund af deres negative resultat 1 2011 ligger de
pa niveau pd gennemsnittet med 0,88 dette &r. Den er dog som navnt vendt 1 2012 til at ligge
godt over gennemsnit. Det gor sig gaeldende for hele perioden, at Ostjydsk Bank er efter
Djurslands Bank og Nordjyske Bank pa dette nagletal. Sparekassen ligger ogsa under disse pé
nar 12012, hvor de dog formér at sld Nordjyske bank, men kun med 0,04 %-point.

Vima sige set over hele perioden ligger Ostjydsk betydeligt under gruppe 3 institutterne og
de 2 sammenlignings pengeinstitutter. Sparekassen Hobro formér derimod i flere perioder at
prastere bedre end gennemsnittet, men formér dog heller ikke at sl& de 2
sammenligningsinstitutter. Det mé siges at Qstjydsk Bank ses at have de storste udfordringer
pa rentabiliteten, for at kunne lofte den op til et acceptabelt niveau der matcher

konkurrenterne.
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4.3 ICGR - Internal Capital Generation Rate

ICGR neogletallet forteller os noget om pengeinstitutternes mulighed for at skabe vaekst i
fremtiden. Tallet angives 1 % og forteller hvor meget aktiverne kan vokse, uden at det
pavirker solvensen. Altsa er grundtanken at indtjening anvendes til fremtidig vaekst. Den
beskriver sdledes hvor meget et pengeinstitut kan gge sit udlén, uden at det belaster
solvensen, sifremt vegtningsmikset pd nyudlan, er det samme som pa bestéende. I ordet
vagtningsmiks ligger at udlan vegtes i forhold til hvor meget det skal vegte i de
risikovagtede poster, eksempelvis vaegter blanco ldn mere end l&n med pant 1 fast ejendom
indenfor 80 % af ejendommens veardi. Herunder skal nyudlan i ICGR, altsd have samme veagt

som bestéende for det ikke pavirker solvensen. Nogletallet beregnes vha. folgende formel:

resultat efter resultat efter
ICGR = 1 skat skat - Udbytte
Egenkapital / aktiver X Aktiver X resulat efter skat

Tallet tager altsa hermed hensyn til lebende indtjening samt eventuel udbetaling af udbytte.
Udbetaling af udbytte vil betyde et lavere ICGR, det giver god mening da man derved
udbetaler udbytte 1 stedet for at sette arets resultat over til sin egenkapital og give mulighed
for, at man kan opnd yderligere vaekst pa udlinet. Altsé er det et yderst relevant negletal, da
det forteeller noget om et pengeinstituts muligheder for at skabe fremtidigt vaekst indenfor dets
egen forretning, altsd vha. egen indtjening. En god rettesnor for ICGR er, at det gerne skal
vare hojt nok til at indeholde den &rlige rentetilskrivning, samt inflationen da balancen
hermed vil vere uendret. Nedenfor vil fremgé de seneste 3 drs ICGR for Ostjydsk Bank og
Sparekassen Hobro. Tallene er for Sparekassens Hobro vedkomne ogsé her beregnet efter den

nye regnskabspraksis som navnt under rentabilitetsanalysen.

Tabel 4.9%

ICGR 2010 2011 2012
Q)stjydsk Bank 1,38% 1,05% -27,46%
Spks. Hobro 1,50% -1,58% 3,41%

Pa den overfor beregnede ICGR kan vi se at Ostjydsk 1 2010 og 2011 havde positive ICGR,
altsd kunne man i disse ar opnd vakst 1 sit udlan, uden at det ville pavirke solvensen. Dette
skyldes at man i begge ar opnaede positive resultater, dog faldt resultatet i 2011, hvilket ogsa
ses 1 form af faldet i ICGR pé 23,91 %. Men 1 2011 kunne man altsd opnd 1,05 % vekst pd

udlanet givet det samme vagtningsmix uden det ville pavirke solvensen som dengang var pa

57 Egen tilvirkning ud fra beregning bilag 5
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18 %. 12012 falder ICGR betydeligt til -27,46 %, altsa vil man 1 2012 skulle nedbringe sit
udlén/aktiv side med 27,46 % for at opretholde solvensen. Dette gor man dog ikke og det
betyder ogsa solvensen falder til 14,8 %. Hvis man skulle nedbringe sit udlén med over en "4
del af ens udldn vil det selvfolgelig give sig udslag i lavere renteindtegter, hvilket vil medfore
lavere basisindtjening i det folgende ar. Hvis de ikke far styr pa deres nedskrivninger, som er
arsagen bag det darlige resultat vil et faldende udlin vere en nedvendighed for ikke at spise
op af solvensen. Dette vil igen ga udover indtegten og en dérlig spiral er altséd i gang. Altsd
bliver Ostjydsk Bank ned til at fa styr deres nedskrivninger og igen lave positive resultater,
for ellers ser deres fremtidige muligheder ikke gode ud, nar de ikke har mulighed for at skabe
mere forretning igennem udlén, som er det punkt hvor hovedindtjeningen i et pengeinstitut
skal hentes.

Sparekassen Hobro har i perioden fra 2010 til 2012 oplevet en svingende ICGR fra positiv 1
2010 til negativ 1 2011 til igen at vaere positivi2012. I 2011 havde man en negativ ICGR
grundet et negativ resultat, som hovedsagligt skyldtes hgjere nedskrivninger, man som
tidligere naevnt fik som folge af et besog fra finanstilsynet. Altsa skulle man 1 2011 nedbringe
sine udlan med 1,58 % for at opretholde solvensen pa 23,4 %. Fra 2011 til 2012 oplever man
dog en stigning i ICGR til et niveau pé 3,41 %. Altsd kan man 1 2012 vakste pa sit udlan med
3,41 % uden at det pdvirker solvensprocenten pa 22 % givet det samme vagtningsmix af
nyudlinet. Sparekassen Hobro ma siges at have haft en positiv udvikling over perioden, og er
1 dag klar til at vokse pa udlinssiden.

Hverken @stjydsk Bank eller Sparekassen Hobro presterer en ICGR der er pé et niveau, som
kan indeholde en &rlig rentetilskrivning og inflationen. Den 12 mdr. ciborrente gennemsnit 1a
12012 pa 1,17 %°® og inflationsgennemsnittet pa 2,4 %%, altsa i alt 3,57 %. S& med denne
rettesnor 1 baghovedet er niveauerne absolut heller ikke imponerende.

Som det kan ses svarer ICGR for begge pengeinstitutter til deres respektive egenkapitalens
forrentning efter skat. Dette giver god mening, da de 1 perioden ikke har betalt udbytte og
ICGR formlen ovenfor i tilfelde uden udbytte kan omskrives til:

ICGR = (Resultat efter skat-udbytte)/egenkapital

Altsé vil den sa vaere lige med egenkapitals forrentning efter skat.

%% http://nationalbanken.statistikbank.dk/nbf/104107
% http://www.dst.dk/da/Statistik/emner/prisindeks/forbrugerprisindeks-og-aarlig-inflation.aspx
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4.4 WACC — Weighted average cost of capital

WACC star for "Weighted average cost of capital” og betyder de gennemsnitlige
kapitalomkostninger. Nogletallet forteller os altsd, hvor meget et pengeinstitut skal betale for
at fremskaffe kapital, nér der er taget hgjde for gennemsnitlige kapitalomkostninger pa bade
fremmed- og egenkapital.

Igennem finanskrisen har sektoren oplevet stigende fundingomkostninger, eksempelvis er
nogle institutters ratings blevet nedgraderet og generelt har usikkerheden i sektoren betydet, at
der kraeves en storre risikopraemie for fundingen.”® Fundingomkostninger er utrolig vigtigt for
et pengeinstitut, da de skaber grobund for den rentemarginal og dermed den indtjening der
kan opnas, samt hvor konkurrence dygtige priser man kan stille. Nogle yderst relevante
punkter 1 det at forer pengeinstitutvirksomhed. Det giver derfor god mening at analysere
fundingomkostninger i de 2 pengeinstitutter 1 opgaven, for at belyse deres situation pa dette

essentielle omrade.

WACC tallet méles i procent og méler hvor meget pengeinstitutterne har givet for den kapital
de har haft til rddighed over en given periode. Som udgangspunkt ber et WACC tal, altid
vare lavere end pengemarkedsrenten, da det ellers ikke vil kunne betale sig at drive
virksomhed, da man bare vil kunne placere midlerne til denne rente si. Nogletallet beregnes
ud fra folgende formel:
Kw =Kd(1-T)L + Ke(1-L)

Den venstre side af formlen Kd(1-T)L viser udgifter ved at finansiere sig med
fremmedkapital, alt imens hgjre siden Ke(1-L) viser os udgifter for at finansiere sig med
egenkapital. Hermed har vi samlet de samlede omkostninger for at finansiere sin kapital.
Kd (kapitalomkostninger for fremmedkapital) = Renteudgifter/Rentebarende passiver
T = Selskabsskattesatsen 25 %
L = (Passiver-Egenkapital)/aktiver
Ke = CAPM-modellen = Rf+f*(Km-Rf)

Rf = risikofrie rente

= Beta = Systematisk risiko i forhold til markedet

Km = Forventet afkast for markedsportefoljen

7% http://finanswatch.dk/secure/Finansnyt/Pengeinstitutter/article4706610.ece
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CAPM - Capital Asset Pricing Modellen

Modellen bruges til at beregne det forventede afkast for et aktiv. Den viser dermed ejernes
afkastkrav ud fra fastleggelse af det givne pengeinstituts risiko sat overfor den relative risiko
1 markedet. Det er en forudsatning for modellen anvendelse at markedet er effektivt og der
ikke gives risikopraemie for usystematisk risiko, altsa risiko som kun er specifikt for den
enkelte virksomhed. Modellen er samtidig en ligevegtsmodel, heri ligger at kender vi et
parametre giver de andre parametre sig selv. Samtidig er de antagelser der anvendes i
modellen de samme uansat hvilke aktiver man anvender modellen pé, hermed bliver den altsa
homogen. Forudsatningerne hjelper pa at man kan anvende den pa tvaers af forskellige
aktiver. Men er ogsa nogle foruds@tninger som er standard, som man altid skal vaere

opmerksom pa om er realistiske.

Rf — Risiko frie rente

Den risikofrie rente sattes i min beregning til 4 %.”" Den risikofrie rente udtrykker hvor
meget der kan opnas i risikofrie afkast af en investering og sidestilles med en statsobligations
som ses som det mest sikre papir. For at synligger om min antagelse om 4 % er retvisende,
kunne man se pé de seneste ars udvikling. Her har jeg fundet frem at gennemsnittet for en
104rig statsobligation de sidste 10 ar har veret pd 3,51 %, altsd er min 4 % antagelse bevist

. . 72
retvisende at beregne videre med.

Km — forventet afkast

Dette tal er det forventede afkast pa markedet. Denne forudsattes i1 beregningen til at vare pa
8 %, altsd forventes der at en placering i markedet vil kunne give et afkast i dette niveau.
Dette stemmer overens med at der kan forventes en fordobling af den risikofrie rente ved at
placere sig i en markedsportefolje og patage sig denne ogede risiko. En metode til en anden
sats herfor kunne eksempelvis vare at se pa hvor meget det danske OMX C20 indeks” har
givet over de sidste 5-10 ar 1 gennemsnit og hermed anvende det som indikation for
markedsportefeljen. Men her beregnes altsd videre med 8 %, da en fordobling af den
risikofrie rente ses som et fair forventet atkast for at patage sig den mere risiko 1

markedsportefoljen.

! Faktor 4 % er anvendt i undervisningen pa HD FR — Aalborg Universitet
7* Statistikbanken
7 Indeks over de 20 mest handlede aktier piA Kebenhavns fondsbers
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f - Beta
Beta er et udtryk for den systematiske risiko pa et aktiv i forhold til markedsrisikoen. Den
systematiske risiko er den der vil ramme hele markedet og herved ikke kan diversificeres bort
gennem risikospredning. Beta vardien kan have folgende verdier:

Beta < 1 = mindre risiko end markedsportefeljen

Beta = 1 = samme risiko som der opleves i markedsportefoljen

Beta > 1 = hgjere risiko end markedsportefoljen
Ved beregning af negletallet WACC setter vi betavaerdien til 1 for at gare WACC tallet
sammenligneligt med en eventuel markedsportefolje. Beta vardien er 1 dette tilfaelde en
teoretiskveerdi som vi derfor antager, har samme risiko for markedsportefoljen. Beta verdier
kan udregnes ngjagtigt pa aktieselskaber, eksempelvis har Ostjydsk Bank aktien i dag en beta
pa 0,46, hvilket egentlig betyder at den har en mindre risiko end markedsportefoljen.”* Dette
burde den umiddelbart ikke have i og med de risici jeg har belyst i min regnskabsanalyse og
de udfordringer jeg ser i pengeinstituttet. S& her mener jeg altsé reelt den burde ligge over 1.
Arsagen til at den ligger s lavt kan vere, at det er en illikvid aktie, som ikke bliver handlet
ofte og derfor gor det svart at stille en egentlig retvisende betaveaerdi pa grund af manglende
datagrundlag. Men her i min beregning anvender jeg altsd bare vaerdien 1 for at gere den

sammenlignelig.

Naér vi beregner WACC betyder det, som ovenfor beskrevet at den er beregnet ud fra nogle
forudsaetninger via CAPM modellen og hermed forbundet med en vis usikkerhed.
Usikkerheden ligger i1 de forudsatninger selvfolgelig ikke er realistiske, eksempelvis antager
vi at ingen forudsatninger @ndrer sig 1 vores analyse periode, altsé er renten og risikoen den

samme for markedsportefoljen i hele perioden.

Nedenfor ses beregnet WACC for de 2 pengeinstitutter, samt bade hejre og venstre side af
formlen. Det skal her bemarkes at jevnfore den nye regnskabspraksis for renter pa
garantkapital er den ikke l&engere med i renteudgifter for en sparekasse. Denne ligges 1 dag
som en del af egenkapital opgerelsen i passiver. Dette fordi Sparekasser som tidligere navnt

ikke lengere mé fastsatte en fast forretning af deres garantkapital, men denne skal besluttes

™ http://www.proinvestor.com/aktier/OEstjydsk+Bank/OJBA.CO
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pa reprasentantskabsmede, efter det er blevet indstillet fra bestyrelsen. Jeg har dog i mine
beregninger valgt at ligge den til som en renteudgift, da det er en kapitalomkostning som jeg

mener, skal indgd i min WACC beregning. Denne regulering i beregning i forhold til oplyste

tal 1 drsrapporten er lavet for drene 2011 og 2012. Hvorimod 2010 tallene er med den gamle

praksis.

Tabel 4.107°

@Pstjydsk Bank WACC Sparekassen Hobro WACC
2010 2011 2012 2010 2011 2012
Hgjre side 0,0074 0,0078 0,00596|Hgjre side 0,0116 0,0116 0,0135
Venstre side 0,0136 0,016 0,0161|Venstre side 0,0088 0,0106 0,0093
Samlet 2,10% 2,39% 2,21%Samlet 2,04% 2,22% 2,28%
Cibor 376 1,25% 1,38% 0,62%|Cibor 3 1,25% 1,38% 0,62%

Nér vi vurdere de 2 pengeinstitutters samlede kapitalomkostninger (WACC) kan vi med
fordel sammenligne denne med Cibor 3 renten. Denne kan bruges som sammenligningsrente
for den danske pengeinstitutsektor og illustrere den rente pengeinstitutter ensker at lane
hinanden til pa interbankmarkedet. Cibor stor fir Copenhagen InterBank Offered Rate og de
ovenfor oplyste er ars gennemsnittene. Som navnt ovenfor bar WACC ligge under
pengemarkedsrenten, da det ellers ikke giver mening at drive pengeinstitut, da der kan opnés
en bedre rente pd pengemarkedet.

Som vi kan se ovenfor er begge pengeinstitutters WACC steget hen over perioden, hvilket ma
siges at vere negativt, for sa betaler de mere 1 dag for finansiering end de gjorde 1 2010. Vi
kan samtidig se at begge i hele perioden har finansieret sig dyrere end pengemarkedsrenten og
spendet mellem mellem WACC og Cibor 3 endda er foreget i perioden. Ciibor 3 falder
nemlig henover den bergrte periode med 0,63 %-point, hvorimod @stjydsk Bank og
Sparekassen Hobro altsa stiger. Dette fenomen med pengeinstitutter finansiere dyrere end
pengemarkedsrenten har jeg bemarket meget igennem de seneste dr. Baggrunden herfor kan
tilskrives det lave renteniveau pa de generelle renter, fortsat usikkerhed i sektoren 1
finanskrisen, hvilket f&r dem som stiller til funding til rddighed til at kreeve mere 1
risikopreemie. Eller det kan ogsa skyldtes at pengeinstitutter simpelthen er ned til at betale en
hejere pris, for at tiltreekke fundingen pa grund af til dels konkurrencen og risici.

I det folgende vil jeg prove at analysere de 2 institutters WACC udvikling. Hos Ostjydsk
Bank ger det sig geldende, at man faktisk fra 2010 til 2011 oplever en stigning 1 WACC pa

> Egen tilvirkning ud fra beregninger i bilag 6
7® http://nationalbanken.statistikbank.dk/nbf/104107
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0,29 %-point. Dette skyldes hovedsagligt stigning i venstre siden, altsé er det blevet dyrere for
dem at finansiere sig med fremmedkapital. Arsagen til stigningen findes i at forholdet mellem
deres renteudgifter og fremmedkapitalen udtrykt som balance-egenkapital-indlén i puljer er
forvarret. Her er renteudgifter steget med 23,02 % hvorimod fremmedkapitalen kun er steget
med 3,66 %. Stigningen findes i &rsrapporten isar i hgjere tilskrivning af indldn og anden
gxld, samt udstedte obligationer. Altsé er prisen for den fremmedkapital de har til rddighed
steget. Fra 2011 til 2012 formar de s igen at nedbringe sin WACC med 0,18 %-point. Faldet
12012 skyldes en faldende hejre side og altséd hermed udgift til egenkapitalen. Faldet her
skyldes det negative resultat, som har spist af egenkapitalen. Altsa betyder et fald i
egenkapitalen faktisk at ens kapitalomkostninger falder, i og med der i udregningen af WACC
er et afkast krav til egenkapitalen péd 8 %. Men det er selvfolgelig ikke holdbart i lengden at
have faldende WACC pa grund af faldende egenkapital, for i og med egenkapitalen falder, ma
man formode at der hermed er storre risiko 1 virksomheden, og sé vil dem der stiller
fremmedkapital til radighed begynde at kraeve en mere premie for den kapital. S& man ma
altsd formode det kun er péd den korte bane at WACC tallet vil falde, som folge af faldende
egenkapital.

Hos Sparekassen Hobro er WACC ogsé steget 1 perioden. Hos dem stiger den fra 2010 til
2011 med 0,18 %-point og fra 2011 til 2012 med 0,06 %-point. Stigningen fra 2010 til 2011
findes hos Sparekassen hovedsagligt i deres vestre side og hermed fremmedkapitalen. Sterste
delen skyldes en stigning 1 Sparekassens renteudgifter forholdsmassigt malt op imod
mangden af fremmedkapital. Baggrunden herfor ses ud af drsrapport hovedsageligt at vaere
udstedte obligationer hvor renteudgifter hertil fra 2010 til 2011 mere end 3 dobles. Fra 2011
til 2012 stiger WACC beskedent. Men der sker imellem de 2 ar et skred i miden deres
WACC er sammensat, i dette ar falder vestre siden alt imens heojre siden stiger. Dog er
WACC samlet steget, altsa er faldet i den ene side ikke stort nok til at opveje stigningen i den
anden. Faldet i venstre side skyldes fald i renteudgifter hvor baggrunden is@r hentes ved fald i
indlan og anden gald samt fald i udstedte obligationer. Faldet fra 2011 til 2012 kan skyldes
bade, at man har tilskrevet sine indl&n mindre end tidligere, men mé ogsa ses i sammenhang
med, at man som tidligere naevnt 1 afsnit 4.1.2 regnskabsanalysen velger at indfti
statsgaranterede obligationer 1 2012 og den renteudgift hermed falder veek. Stigningen i1 hojre
siden skyldes at Sparekassens samlede balance falder, hvorimod egenkapitalen stiger. Altsé
finansierer man sig nu i hejere grad med egenkapital end tidligere, hvor man har et atkastkrav

til egenkapitalen pa 8 % og det derfor i WACC er den dyreste finansieringsform.
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4.5 Delkonklusion pa regnskabsanalysen

Igennem hele min regnskabsanalyse viser sig en tendens med at Sparekassen Hobro set over
perioden, og med udviklingen igennem perioden som baggrund presterer bedre end Ostjydsk
Bank.

I analysen af de 3 regnskabsér prasterer Sparekassen Hobro bedst samlet set pé det leveret
resultat. Sparekassen formér gennem perioden at have stigende basisindtagterne ar for 4r,
hvorimod Ostjydsk Bank set over hele perioden, kun har en marginal stigning. Samtidig
hermed er Sparekassens udgifter over de 3 ar ogsa faldet beskedent hvor Ostjydsk Bank har
stigninger. Dette skaber selvfolgelig ogsa grobund for, at Sparekassen kan levere bedre end
Ostjydsk Bank pa bundlinjen. Begge pengeinstitutter keemper med at holde gang i deres udlan
og oplever her faldende tendenser. Dette pa baggrund af den generelle afmatning og
eftersporgsels nedgang i samfundet. Hvis man ser pa nedskrivningsprocenten Ligger Ostjydsk
Bank her med hgjere nedskrivningssatser end Sparekassen Hobro. I 2011 hvor Sparekassen
har et &r med iflg. dem selv heje nedskrivninger pa 1,9 kommer de bare op pé niveau med
Ostjydsk Bank. I 2012 ligger de igen betydeligt bedre end Ostjydsk Bank. Malt op mod
konkurrenter, her ment som andre gruppe andre 3 pengeinstitutter ligger Ostjydsk Bank ogsé
hejt 1 forhold til gennemsnittene og mine sammenlignings pengeinstitutter. Altsa ses der store
problemer og faresignaler 1 Ostjydsk Banks nedskrivningssatser. Dette er ogsé noget man selv
er opmarksom pé i banken og iflg. arsrapporten og udtalelse i medierne ensker at forbedre
ved at kigge sin kreditpolitik og arbejdsgange igennem.

Kigger vi pa de vigtige negletal for at drive pengeinstitut solvensprocent og
kernekapitalprocent, ligger Ostjydsk Bank her igen betydeligt efter Sparekassen Hobro.
Samtidig hermed ligger de ogsd noget under gennemsnittene for evrige gruppe 3
pengeinstitutter, hvorfor det mé siges de har et eftersleb her og dermed en udfordring. Med ar
2012 store negative resultat taber Ostjydsk Bank meget af sin kernekapital og kapitalomradet
ser jeg i dag som en serigs udfordring for Ostjydsk Bank, som skal forbedres hvis de skal
kunne fortsatte som pengeinstitut.

Jeg har ogsa analyseret rentabiliteten pd de 2 pengeinstitutter. Her er tendensen igen at
Sparekassen Hobro ligger pd noget bedre niveauer end Ostjydsk Bank. Sa malt over perioden
ses Sparekassens rentabilitet altsd som varende bedst. Méler vi de 2 op imod konkurrenter i
andre gruppe 3 pengeinstitutter ligger Ostjydsk Bank faktisk bedre end dem 12010 og 2011. I
2012 ligger de dog sa betydeligt ddrligere, som folge af det darlige resultat hvorimod
Sparekassen Hobro 1 2012 ligger bedre hele perioden. Sa pa rentabiliteten ses Dstjydsk Bank
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altsd ogsa som varende dérligere end Sparekassen Hobro og 12012 ogsé end den ovrige del
af gruppe 3.

Jeg veelger ogsa at analysere vaekst potentialet 1 de 2 ved hjelp af ICGR negletallet. Her viser
det sig at det kun har veret 1 2011 Ostjydsk Bank har haft bedre ICGR tal og hermed
mulighed for mere vakst end Sparekassen, uden det pavirker solvens givet det samme
vagtningsmiks af nye udlan. 12012 vil Ostjydsk Bank skulle nedbringe med hele 27,46 % for
at bibeholde den samme solvens. Altsa over % af deres udlén. Dette vil selvfolgelig ikke vaere
realistisk, da en stor del af deres indtegtsgrundlag hermed vil vaere vaek og de vil igen sta
endnu darligere. Altsa har det negative ar 2012 ogsd negativ indvirkning pad mulighederne for
fremtiden.

WACC forteller mig pengeinstitutternes gennemsnitlige kapitalomkostninger. Det er derfor
yderst interessant, at se pd til hvilken pris de 2 pengeinstitutter funder sig, da det giver
baggrunden for den marginal der kan skabes indtjening pa. Her ligger de begge i perioden
over referencerenten Cibor 3, hvilket i det lange lob ikke vil vere tilfredsstillende. Dette er
dog en tendens jeg igennem min studie tid har set flere pengeinstitutter vaere ude for, her de
senere ar af finanskrisen. 1 2010 og 2011 ligger Sparekasse Hobro bedre end Ostjydsk Bank,
men de ligger dog begge 2 pa forholdsvist hgje niveauer mellem 2,04-2,39%, hvilket ligger
omkring 1 %-point over Cibor 3 pengemarkedsrenten. I 2013 falder Ostjydsk Bank WACC
og de ligger dermed bedre end Sparekassen Hobro dette &r. Men da faldet kan begrundes i den
faldende egenkapital pd grund af det darlige resultat hvilket ses pA WACC hgjre side, ses det
ikke som varende positiv. En dérligere egenkapital betyder der er mindre der skal aflonnes og
da afkastkravet hertil er 8 % i CAPM-modellen vil et fald betyde lavere WACC. Forskellene
pé de 2 pengeinstitutters WACC er ikke sd udslagsgivende at vi kan sige den ene er betydeligt
bedre end den anden. Det kan dog ses som positivt at der fra 2011 til 2012 ses et lille fald 1
Sparekassens venstre side, hermed aflonnes fremmedkapitalen altsa billigere. Méaske dette
tyder pé, at der begyndes at ses mindre risici i Sparekassen Hobro, og derfor kraeves en lavere

pris for at stille funding til rddighed.

5. Fusionen

I dette afsnit vil aftale og lovgrundlaget for en fusion blive prasenteret samtidig med at der

vil blive diskuteret, hvorledes der enskes at fortsette med denne fusion i opgaven. Herunder
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eksempelvis hvem skal det fortsattende institut vere, skal det drives som bank eller

sparekasse.

Opstarten af en fusion vil starte mellem de 2 pengeinstitutters bestyrelser, som skal godkende
en eventuel fusion. Reglerne om hvad der skal til for at bestyrelsen kan godkende det, kan
findes 1 Sparekassens Hobros vedtagter § 10 stk. 2 hvor der stér, at bestyrelsen er
beslutningsdygtige nar halvdelen er tilstede og beslutninger treffes efter simpelt
stemmeflertal.”” Hos @stjydsk Bank ses det i vedtagterne § 16 at bestyrelsen er
beslutningsdygtige nir over halvdelen af medlemmerne er tilstede, dog med hensyntagen til
Selskabslovens § 124, som siger at dette ikke geelder hvis vedtegterne forskriver andet, eller
at alle 1 bestyrelsen ikke har haft adgang til at deltage. Bestyrelserne vil skulle have godkendt
fusionsplaner i henholdsvis reprasentantskabet 1 en sparekasse og pd generalforsamlingen i et
aktieselskab. Reprasentantskabet kan 1 Sparekassen godkende en fusion, hvis over halvdelen
af repraesentantskabet er tilstede og at 2/3 af de fremmedte stemmer for. Hos @stjydsk Bank
ses det 1 vedtegterne § 11 at generalforsamlingen kan traeffe beslutning om selskabets
oplesning hvis 2/3 af aktiekapitalen er tilstede, og forslaget vedtages med mindst % af de
afgivne stemmer, dog med hensyn til selskabslovens § 107 stk. 2, som ikke vil blive uddybet
nzrmere.’®

Selv om alt det ovennavnte er géet i orden skal det jf. LFV § 204 stk. 1 godkendes af
Erhvervs og vekstministeren, for 2 finansielle virksomheder ma lade sig sammenslutte,
uanset om det er sparekasse der fusionere ind 1 bank, eller bank der fusionere ind i sparekasse.
Den ren praktiske del ligger dog hos finanstilsynet. De skal godkende fusionen med baggrund
1, at det fortsettende institut fortsat lever op til de krav der stilles til kapital, solvens og
likviditet, som er beskrevet under afsnit 3. Sa det kraever at det samlede fortsaettende
pengeinstitut fortsat str staerkt pé alle disse omréder.

Det er i dag ogsa blevet muligt at fusionere hvor en sparekasse overtager en bank jf.
bekendtgerelse om fusion af en sparekasse med et aktieselskab som har tilladelse til at drive
pengeinstitut. Loven tradte i kraft 28. september 2012.”" En sadan fusion anses som

gennemfort nér selskabslovens § 250 stk. 1 er opfyldt, herunder eksempelvis skal den vere

"7 https://www.sparhobro.dk/hobro/garant/vedtaegter/vedtaegt.pdf
78 http://www.7230.0eb.dk/media/Vedtagter marts 2012.pdf

79 https://www.retsinformation.dk/Forms/R0710.aspx?id=143277
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besluttet i alle bestdende kapitalselskaber og kapitalejernes krav og godtgerelse skal vaere

afgjort.

Jeg vil 1 min diskussion hovedsageligt tage udgangspunkt i 2 scenarier. Et hvor Ostjydsk

Bank er det fortsettende institut og drives videre som bank og et hvor Sparekassen Hobro er

det fortsettende institut og drives videre som sparekasse. Der er et 3. scenarie, som kunne

vaere at Sparekassen Hobro gér ind og overtager Ostjydsk Banks banklicens og hermed kan

det fortseettende samlede institut fortsat drives videre, under navnet Sparekassen Hobro, men

bare som et A/S. Jeg ensker dog at holde fokus pa de 2 forste scenarier, da jeg finder

problemstillingen om hvordan der fortsattes steerkest herunder brand og bank eller

sparekasse, som mest interessant. Nedenfor er opstillet forskellige fordele og ulemper, samt

trusler og muligheder ved de 2 scenarier.

Ostjydsk Bank som fortsettende og i aktieselskabsform

Fordele:
aktieemission

aktien

negativ bundlinje

- Mulighederne 1 positiv kursudvikling pa

- Har tidligere &r altid leveret sorte tal pa
bundlinje og 1 krisen kun haft 1. &r med

- Muligheder for at hente kapital igennem -

Muligheder:

- Toppen og méske de storste

- Gang i den danske gkonomi

- Ostjydsk Bank stér foran direktor skifte

nedskrivninger er taget i 2012 — méske
kommer fremadrettet tilbageforsler

Ulemper:

Ostjydsk Bank preasteret faldende
og dérlige nogletal 1
regnskabsanalysen

I dag en presset kapitalbase som
navnt under afsnit 4.1.1, herunder
falder solvens og kernekapital
Aktion®rernes krav om afkast af
deres investering

Pt. darligt omdemme pga. resultat
og omtale i medierne.

Ikke en optimal kreditfunktion
Ikke selvejende og herunder
selvstyrende som en sparekasse er
Mistillid til sektoren méske storst til
bank som kraver et overskud skal
laves til aktionarerne

Ostjydsk Bank star foran direktor
skifte

Trusler:

Fortsat hgje nedskrivninger

Fortsat krise symptomer

Yderligere krav og regulering af
sektoren

Kan der ske kundeflugt pga. darlige
resultater — vil vere
selvforsterkende

Reaktion fra byen hvis et
hovedkontor lukkes i fremtiden
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Fordele:

En sterk kapitalbase med heoj
kernekapitalprocent

Leveret pant resultat 1 2012 vendt 2011
rode bundlinje

Som Sparekasse ikke ramt af
kursudvikling pa aktierne

Omdemme som sterkt solid sparekasse
Selvejende institution, ingen ejere med
afkastkrav

Set over analyse periode leveret bedre
resultater og herunder bedre rentabilitet
ICGR forteller der er mulighed for
fremtidig vaekst uden pavirkning af
solvens om dog en beskeden en.

Ulemper:

Ikke mulighed for at hente kapital
som et aktieselskab igennem
emission

Vil kunderne 1 Ostjydsk Bank vaere
tilfreds med afregningskursen pa
aktien som pt. er lav historisk set
Forskelle pa aktionar og garant vil
kunderne fra Ostjydsk Bank
acceptere dette

Minimalt hejere kapitalomkostninger
end Ostjydsk Bank (skyldes
betydeligt storre egenkapital)

Muligheder:

Kommer der mere gang i dansk
okonomi

Udlansvakst gennem fusion

Nye markeder

Sterre institution og de muligheder det
giver for fremtiden til ekspansion og
mere forretning

Trusler:

Fortsat lav udléns eftersporgsel
Fortsatter krisen

Kan man klare opgaven at fa et
institut under sig der balancemassigt
er storre

Kunde reaktion pa en fusion
Reaktion fra byen hvis et
hovedkontor lukkes i fremtiden

Som det kan ses ovenfor er der utrolig mange vinkler og hensyn at tage stilling til 1

forbindelse med hvorledes det fortsettende institut skal drives og under hvilket brand. Jeg

beslutter i denne opgave at arbejde videre med en fusion, hvor Sparekassen Hobro er det

fortsaettende institut. Dette med baggrund i1 nogle neglepunkter, som en staerk kapitalbase,

omdemme som sterk og solid, generelt leverede positive resultater pd nar det rode &ri2011

og seger altsd muligheder for at vaekste pa udlansfronten. Samtidig hermed ser jeg generelt

tiltroen til fremtiden 1 Sparekassen Hobro, som varende sterkere end Ostjydsk Bank,

igennem mit arbejde med denne opgave. Dette bringer mig frem til at Sparekassen bedre vil

kunne varetage opgaven at fa Ostjydsk Bank under sig end omvendt.

5.1 Betaling til aktionaererne
Sparekassen Hobro har jf. bekendtgerelse om fusion af en sparekasse med et aktieselskab § 4,

2 muligheder for betalingen af aktionarer, dette er kontant eller ved ombytning af
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garantbeviser. Prisen skal her vere rimeligt og sagligt begrundet. Det folgende vil vare en
diskussion af, hvad fordele og ulemper de 2 betalingsmetoder giver.

At betale aktionarerne kontant giver den fordel for aktionarer, at de far kontantbelob for
deres nuverende aktie, som der maske ikke havde varet nogen keber til, hvis Ostjydsk Bank
fortsaetter den negative udvikling, eller som de kunne miste helt ved en konkurs. For
Sparekassen Hobro er det eneste positive ved kontant betaling, at det er en forholdsvis hurtig
og nem mdde at betale administrativt set. Dog betyder en kontantbetaling at man skal tage
kontanter ud af sin egen likviditet, samtidig med man ikke far hegnet kunderne ind som
garanter, hvilket mé ses som negativt.

Ved at betale med Garantbeviser fir de tidligere aktion@rer en mulighed for lebende rente
heraf og de fordele det nu giver at vere garant. Samtidig hermed tilknyttes de som garanter
tettere til Sparekassen Hobro, da garanterne regnes som de vigtigste kunder i Sparekassen,
hvilket maske kan hjalpe til at holde flest mulige kunder 1 det fortsattende institut. Samtidig
hermed foreges Sparekassen Hobros samlede garantkapital, som er en del af egenkapitalen.
Ulemper for kunderne kan vaere hvis den fortsattende Sparekasse indfryser sin garantkapital,
sa de ikke kan fé udbetalt den, eller de risikere at miste deres penge ved en konkurs. Samtidig
hermed er garantkapitalen som udgangspunkt altid kurs 100, altsé er der ingen mulighed for
fremtidig kursgevinst, som da de 14 med en aktie.

Jeg vil forsld Sparekassen Hobro at betale aktionzr hovedsagligt i garantbeviser, som det nu
er muligt med henblik pd ombytningsforhold. Da der heri ligger mange fordele som naevnt
ovenfor. Dette vil blive berert senere med henblik pd ombytningsforhold. Men der bliver dog
ned til, at blive fastsat en kurs som aktion@rerne skal have betaling ud fra. Det er vigtigt her
at fa stillet en saglig forsvarlig pris, sa der ikke bliver noget efterspil at komme efter. Her har
man eksempelvis set at Sydbank i sit keb af Bank Trelleborg betalte en for lav kurs.*® Det
skal dog her nevnes at Bank Trelleborg lige var blevet et aktieselskab et ar for, og det ogsa
var 1 forbindelse med denne omdannelse at kunderne mener at vaere vildledt ud fra prospektet.
Men det viser hvert fald at det er vigtigt at kunne forskrive en baggrund for den kurs man

betaler aktionarerne til. Dette vil jeg 1 nedenstdende afsnit analysere.

% http://finans.borsen.dk/artikel/1/250396/sydbank _udskyder banktrelleborg-beslutning.html

Side 50 af 85



Mark Uggerholt Larsen HD FR Speciale 30/4-2013
Studienr. 20111629 Aalborg Universitet 2013

5.2 Prisen for @stjydsk Bank aktien
Nér Ostjydsk Bank skal fusioneres ind under Sparekassen Hobro, skal de nuvarende

aktion@rer have betaling for deres kapitalandele 1 banken. Herfor skal vi have stillet en pris pd
aktierne, som betales til de nuverende aktionzrer. Jf. bekendtgerelse om fusion af en
sparekasse med et aktieselskab § 4 skal aktionzrerne i det opherende aktieselskab
vederlegges kontant, eller ved ombytning af deres aktier til garantbeviser i den fortsettende
sparekasse. Vederlaget skal iflg. paragraffen vare rimeligt og sagligt begrundet. For at
bestemme aktieprisen som de nuvarende aktionarer skal have betaling til, vil jeg forst lave en
aktieanalyse af, hvorledes aktien har udartet sig de seneste 3 dr. Dette for at se om det giver
incitament til at aktionarer med god grund vil kunne kraeve en mere pris for aktien i forhold
til det nuvaerende niveau, eller om Sparekassen Hobro kan forsvare at betale lavere pris, eller
ombytningsforhold end geldende niveau. Pa figuren nedenfor ses de sidste 5 ars
kursudvikling sat op imod OMX C20, som er det danske aktieindeks hvori de 20 mest
handlede aktieselskaber ligger, samt 2 andre gruppe 3 pengeinstitutter nemlig Djurslands
Bank og Nordjyske Bank. Hermed er valgt at bruge OMX C20 som benchmark for en generel
udvikling pé aktiemarkedet, samt de andre som sammenligningsgrundlag for
sammenlignelige pengeinstitutter. Jeg velger her 5 ar her pé kurs udviklingen, da det giver en
indikation af hvad niveauet var lige i begyndelse af finanskrisen, og fra hvilket niveau nogle
kunder méske har varet med hele vejen ned af. Samtidig er det pa baggrund af de daglige
abne kurser og udsving i lebet af en dag er hermed elimineret i en sddan graf.

Figur 5.1%!
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Som det kan ses af figuren har Ostjydsk Bank siden starten af 2008 oplevet stort fald fra et
niveau pd 1010 i start januar 2008 til 121 d. 8/3-2013, et fald pa hele 88 %, hvor det generelle
OMX C20 indeks er steget med 19,8 % procent i samme periode. OMX C20 har selvfolgelig
en stor diversifikation pa brancher, som gor at dette generelle indeks heller ikke ber blive
ligesé hardt ramt som en aktie som @Dstjysk Bank, men der er altsd ogséd meget stor forskel pa
de 2. Kigger vi i stedet pd de 2 andre pengeinstitutter indenfor samme branche og i ca. samme
storrelse som Ostjydsk Bank malt pé arbejdende kapital, er Djursland Bank over periode
faldet med 81 %, hvilket ma siges at naerme sig samme hgje niveau som er set i Ostjydsk
Bank. Nordjyske Bank er derimod “’kun” faldet med 55,7 %, har altsd ikke veret ligesé hérdt
ramt pd aktiekursen som Ostjydsk Bank. Men bade Nordjyske Bank og Djurslands bank har
det sidste ar vist en mere konstant kursudvikling, hvorimod Ostjydsk Bank fortsat tager nogle
fald i nyere tid. Vi kan altsd konkludere Ostjydsk Banks fald har varet hojest af dem alle og
de den seneste tid ogsa er faldet, hvor de andre har vist mere stabilitet. Nar man analysere en
aktie kan man dog ikke kun se pa kursudvikling. Derfor har jeg valgt at beregne relevante
nogletal for de 3 aktier, som jeg her ensker at sammenligne.® Der vil i beregningen blive
anvendt barskurser pr. sidste dag i de 3 behandlede ér for at gere dem sammenlignelig.

Herunder beregnes:

EPS — Earnings Per Share som beregnes som drest resultat/antallet af aktier. Dette nogletal
forteeller os hermed indtjeningen pr. arkie, herunder forstaet hvad bliver der leveret pé

bundlinjen pr. aktie.

P/E — Price/earning som beregnes som berskursen/EPS. Dette nogletal forteller os hvor
meget man betaler for 1 kr. overskud i virksomheden. Tallet benyttes som en indikator pa, om
en aktie er hojt eller lavt vurderet, da det siger noget om markedets forventninger til vaeksten
og den fremtidige indtjening i aktien. Eller kort fortalt hvor dyr/billig er aktien i forhold til

forventningerne.

K/I — Kurs Indre Verdi som beregnes som berskurs/indre vaerdi pr. aktie. Nogletallet forteller
os prisen for 1 kr. bogfert vaerdi af selskabet. Den indre verdi som skal anvendes til

beregning af tallet udregnes som egenkapital/antal aktier og er gjort ud fra ultimo tal i

%2 Alle aktienogletallene er beregnet pa baggrund af de 3 pengeinstitutters arsrapporter fra arene 2010 til 2012
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arsrapporterne. Den viser hermed om markedet ser selskabet som verende mere eller mindre

vaerd end sin bogforte egenkapital.

Tabel 5.1%

EPS pr. ar 2012 2011 2010
@stjydsk Bank -160,34 7,83 12,39
Djursland Bank 17,45 8,62 13,62
Nordjyske Bank 7,60 6,28 23,38

Ovenfor ses beregnet EPS. Her kan man se at Qstjydsk Banks fra 2010 er gaet fra et niveau pa
12,39 til fald 1 2011 til stort minus — 160,34 1 2012. Dette skyldes at man har faldende
overskud, samt det store underskud 1 2012. Samtidig udvider man fra 2010 til 2011 antallet af
aktier samtidig med der leveres darligere resultat, som selvfolgelig begge treekker 1 negativ
retning. Det vil sige der 1 2012 leveres minus -160,34 pr. aktie, hvilket selvfolgelig er yderst
utilfredsstillende. Kigger vi pa de 2 andre udvalgte institutter, s har Djursland Bank faktisk
formaet at forbedre sin EPS over perioden med 28 %, alt imens Nordjyske Bank har oplevet
et fald pa 67,5 %. Altsa er det kun Djursland Bank som har formaet at forbedre EPS over hele
perioden, hvor alle 3 havde fald fra 2010 til 2011 er de kommet godt igen i 2012.

Tabel 5.2%

P/E pr. ar 2012 2011 2010
@stjydsk Bank -1,32 22,36 30,51
Djursland Bank 7,85 15,31 12,18
Nordjyske Bank 10,40 10,59 4,98

Ser vi ovenfor pa pengeinstitutternes Price/earning er denne ogsa faldet for Ostjydsk Bank.
Fra at ligge pa 30,51 1 2010 hvor investor altsa skulle betale kr. 30,51 for 1 kr. overskud.
Dengang gav den altsé en forrentning pa 100/30,51 = 3,27 %, 1 2012 var der selvfolgelig
negativ forrentning. Det store fald for Ostjydsk Banks P/E skyldes bade et fald i indtjeningen
samt et fald i1 kursen. Herfor ma man sige at aktie er vasentligt mindre attraktiv for en
investor 12012 i forhold til 2010. I sammenligningspengeinstitutterne har Djurslands Bank
over perioden ogsa oplevet faldene P/E over perioden grundet en faldende kurs, samtidig med
en stigende EPS. Altsd ser markedet 1 dag ikke aktien ligesd interessant i et fremtidsperspektiv
som tidligere. Nordjyske Bank derimod har forméet gennem perioden at praestere en stigende
P/E til et niveau 1 2012 pd 10,40, dette skyldes at EPS forholdsmassige er faldet mere end
kursen, og markedet ser hermed nu et storre fremtidigt potentiale i indtjeningen end tidligere.

Hvor EPS i Nordjyske Bank som tidligere navnt er faldet med 67,5 % er kursen faldet med

% Egen tilvirkning ud beregninger fra bilag 7
% Egen tilvirkning ud fra beregninger i bilag 7
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32,2 %. Igen ma vi sige P/E viser os at Ostjydsk Bank har oplevet det storste fald gennem

perioden og er den aktie, som markedet har den laveste forventning til fremtidens indtjening

og vakst.

Tabel 5.3%

Kurs/indre veerdi pr. ar 2012 2011 2010
@stjydsk Bank 0,36 0,23 0,42
Djursland Bank 0,49 0,51 0,66
Nordjyske Bank 0,49 0,43 0,78

Ved nogletallet K/I kan vi se at faktisk alle 3 har oplevet en faldende tendens. Hvis nogletallet
her er over 1 vurdere markedet at aktien har mere vardi end den regnskabsmaessige vaerdi
(egenkapitalen) og hvis den er under 1 vurderes det, at den er mindre vaerd. Vi kan se at
Ostjydsk Bank over perioden har haft en faldende K/I hvilket tyder pa, at markedet 1 dag har
lavere forventninger til aktien. Alle 3 ar har K/I ligget under 1. Det samme har de 2
sammenligningsinstitutter, som dog ligger pa lidt hgjere niveau end @Ostjydsk Bank. Der har
fra 2011 til 2012 vearet en faldende indre vaerdi hos Ostjydsk Bank pa grund af den faldende
egenkapital og da kursen ikke har fulgt det samme fald er K/I blevet sterre end 1 2011. Dog
ma siges at niveauet ikke er imponerende og at Ostjydsk Bank ogsa pa dette nogletal ligger
lavere end de 2 andre. Ostjydsk Bank handles 1 dag betydeligt under instituttets egentlige
indre veerdi, eksempelvis er indre vaerdi 1 2012 585, hvor aktien i hele 2012 er handlet mellem

180 til 310.

Min analyse ovenfor af aktien kan drage os nogle forskellige konklusioner. At EPS har vist
faldende tendens, og at man i1 Ostjydsk Bank i perioden ikke har formdet at levere stigende
indtjening, ma efterlade sorte udsigter for de nuverende aktionarer. P/E niveau er samtidig
faldet drastisk og man kan anskue det fra 2 vinkler. Den ene er, at hvis man har tro pa
pengeinstitutsektoren og herunder specifikt pa Ostjydsk Bank i et fremtidigt perspektiv. Sa
kan aktien i dag maske betragtes som yderst billig, qua en lav pris for 1 kr. overskud, men da
de har leveret underskud er det meget svaert at konkludere pa da P/E herved er negativ.
Samtidig viser den lave P/E at markedet ikke har forventninger om fremtidig vaekst og
indtjening. Kursen er lige nu pé et rekord lavt niveau, som kan betragtes med den vinkel, at
der er potentiale for fremtidig stigning. Men det er der dog ikke noget i det prasteret

arsresultat 1 2012 der tyder pa, og der er lang vej til fortidens niveauer. K/I er faldet i

% Egen tilvirkning ud fra beregninger i bilag 7
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perioden, altsa betragtes selskabet 1 dag som mindre vard end den egentlige egenkapital,
hvilket ma siges at vaere negativt. Alt i alt er konklusionen pa analysen, at udsigten og
forventningerne til fremtiden for aktien ikke er positiv, og herfor kan aktionarer med
baggrund heri ikke forvente en betydelig merpris i forhold til nuvarende kurs.

For at stille en pris for aktion@rerne har jeg udregnet et gennemsnit for aktiekursen, her 1
2013 frad 2/1-2013 til d. 8/3-2013, dette ender ud med en kurs pd 167,10 og er dermed 38 %
over dagens niveau d. 8/3-2013 pd 121. Dog syntes jeg dette er for stor en overkurs at betale
aktion@rerne, i og med at kursen i starten af dret endnu ikke var fuldt ramt af det darlige
resultat for 2012 der kom ud, sammenholdt med det darlige potentiale i min analyse ovenfor
har vist for aktien. Herfor stiller jeg en pris til aktionarerne pé kr. 125 pr. aktie. Dette ligger
lidt over dagens niveau og syntes jeg er rimeligt og kan sagligt begrundes i min analyse, som

bekendtgerelsen om sparekasses overtagelse af aktieselskab § 4 forskriver det skal kunne.

5.3 Endelig afregning af aktionzerer

Ud fra min anbefaling i afsnit 5.1 og 5.2 ovenfor om at betale aktionarerne med garantbeviser
og den overfor beregnede kurs pd kr. 125 pr. aktie, kan der ligges en plan for betaling af
aktion@rerne, herunder ombytningsforholdet. Da garantbeviser kun kan tegnes for hele kr.
1.000 betyder det, at der skal 8 stk. aktier til et garantbevis og resten skal afregnes kontakt.
Kunder med under 8 stk. aktier afregnes hermed kontant og hvis en kunde eksempelvis har 12
aktier, opnds et garantbevis af kr. 1.000 og kr. 500 i kontantbetaling.

Det skal selvfolgelig ogsa vurderes fra Sparekassens side, om det er attraktivt at betale med
garantkapital, set op imod om man ensker sé stor en garantkapital i det samlede pengeinstitut.
Samtidig vil garanterne maske ogsé fremtidsmaessigt kraeve noget mere rente for deres
kapital, for at bibeholde ansvarlig kapital i Sparekassen. Hermed kan det vere. at det egentlig
er en dyrere form for kapitalbinding 1 forhold til hvad de priser Sparekassen Hobro ellers kan
opné pd markedet. I vores WACC beregning satter vi eksempelvis et afkastkrav til
egenkapitalen pa 8 %, som Garantkapitalen er en del af. For at komme videre med en
afregning, bliver jeg ned til at gore mig nogle antagelser om disse ombytningsforhold. Jeg
forudsaetter derfor at 2/3 af aktiekapitalen passer med at den kan ombyttes til garantbeviser,
samt at det er attraktivt for Sparekassen og resten afregnes kontant.

Antal aktier 1 Ostjydsk Bank 960.000
Antal aktier der afregnes som garantbeviser 960.000*2/3 640.000
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Afregningskurs 125

Afregningsbeleb i garantbeviser 640.000*125 80.000.000
Afregnes af garantbeviser pa kr. 1.000 stk.

Antal garantbeviser 80.000.000/1.000 80.000

Til afregning kontant 125*320.000 40.000.000

Hermed har jeg altsd afregningen for aktiekapitalen. Det er dette belob Sparekassen Hobro
skal betale til Ostjydsk Banks aktionarer i en sammenlagning. Dette leder os frem til, at der

kan laves sammenlegning af de 2 pengeinstitutter rent regnskabsmaessigt.

5.4 Delkonklusion

Ovenfor er fgrst fremmest beskrevet grundlaget for at en fusion kan blive startet op og
hvorhenne den skal godkendes. Hermed har vi kravene hertil klargjort.

Yderligere har jeg i afsnittet analyseret hvem der bgr vare det forseettende
pengeinstitut og hvorledes. Her er valget faldet pa Sparekassen Hobro efter, at have
analyseret deres fordele, ulemper, trusler og muligheder. Efterfglgende ses Sparekassen
altsa som det staerkeste institut og Sparekassemodellen som den gnskede i denne case.
Nar Sparekassen skal have @stjydsk Bank fusioneret ind under sig skal de have betalt
deres aktionzerer for deres aktiekapital. Her har jeg analyseret mig frem til en kurs pa
125, som aktionzererne pa tidspunktet bgr afregnes. Arsagen til denne pris findes i den
er lidt over markedskurs pa dagen og hermed med attraktiv. Samtidig hermed har jeg
igennem analysen af aktien fundet frem til, at der ikke ses et positivt fremtidigt
potentiale i aktien. Derfor syntes en hgjere overkurs ikke at kunne forsvares og derfor
bgr aktioneerer ogsa veere tilfreds med afregningskursen. Jeg har i opgaven valgt, at
hoveddelen af aktioneerer bgr betales i garantkapital, da det styrker Sparekassens

kapitalbase og samtidig hermed knytter kunder tzettere til dem som garantkunder.

6. Opstilling af 2013 forventelig resultatopgdrelse

I det folgende vil der blive opstillet et forventeligt regnskab for 2013 for det fortsettende
institut. Dette for at se, om de synergier der findes i en sammenlaegning kommer sig til udtryk

1 et fortsa@ttende instituts resultat. Herefter kan beregnes relevante nogletal. Her enskes
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beregnet Egenkapitalens forretning, Solvens, ICGR og WACC for at se hvilken pavirkning en
sammenlaegning vil have for de vigtige negletal. Sammenlagning laves ud fra en
forudsaetning for at det skete d. 1/1 2013 og vi hermed fér et fuldt regnskabsar som samlet
institut. Regnskabssammenlagningen ber laves efter overtagelsesmetoden efter
regnskabsbekendtgorelsens § 145, hvilket kort fortalt betyder at overtagne aktiver og
forpligtelser skal indregnes til dagsvardi pa overtagelsestidspunktet. Jeg vil ikke i denne
opgave gd dybere ned i denne lovgivning men blot lave en sammenlegning efter 1 til 1
metoden udover de reguleringer jeg selv forudsatter. Nedenfor vil ses nogle opstillede
besparelser, samt forudsatninger for regnskabsaret 2013, der skal hjelpe hen mod at opstille

det forventelige regnskab for 2013:

- I renteindtaegterne antages der for 2013, at det bliver et ar hvor man alene
formar at holde samme niveau. Ses der pa udldnsnedgangen de seneste ar samt at der iflg.
Sparekasse direktor Per Senderup ikke forventes at opturen kommer i 2013%, vil alene det at
holde niveau kraeve en hard indsats. Samtidig hermed forventes der ikke rentestigninger lige
ovenpd sammenlagningen, da det kan betyde nogle kunder seger nye veje.

- I renteudgifter forventes der at det samlede pengeinstitut vil std sterkere, med
henblik pa opnéelse af priser for deres kapital. Derfor antages det forste r, at man kan
nedbringe denne post med 2,5 %. Om de rent faktisk finansiere sig billigere, vil jeg kunne
klargere nar vi skal beregne WACC pé den samlede forretning.

- Ubytte af aktier mv. kan ud fra regnskabet ikke ses hvor de stammer fra
udspecificeret. Derfor antages at 2013 vil holde sig p&d samme da en @&ndring af posten ikke
vil have nogen baggrund.

- I gebyrer og provisionsindtagter har begge vist fremgang 1 2012, Ostjydsk
Bank med 23,03 % og Sparekassen med 15,46 %. For at kunne satte et niveau for det
samlede institut, vil jeg male posten op imod deres samlede forrentningsomfang, her givet ved
balancesummen. Her prasterer @stjydsk Bank i dag 0,95 %"’ og Sparekassen Hobro 1,31
%"®. Sa her ber der altsa vaere grobund for en forbedring nir Sparekassen metode/priser
kommer indover det samlede institut. At de vil kunne lofte til samme niveau forste ar er

madske urealistisk, derfor antages der at 2013 giver et niveau midt imellem pa 1,13 % ud af

% Sparekassen Hobro Arsrapport 2012 s. 3
87(72.793/7.632.289)*100 = 0,95 %
% (62.849/4.802.292)*100 = 1,31 %
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dem samlede balance for 2012, hvilket giver t.kr. 140.513 en stigning pa 3,59 % i forhold til

2012.

- I og med gebyrer og provisions indtagter stiger, antages afgivne ogsa at stige
med forholdsmassigt det samme. Hermed ender den pé t.kr. 5.556.%

- Kursreguleringer er en yderst variabel post og umuligt at forudse niveauet for
obligationsmarkedet og aktiemarkedet for hele 2013. De har dog begge leveret positive
resultater 1 2012. Jeg tror ogsd pd et positivt 2013 og anslar posten til t.kr. 25.000 som er
mindre end 2012, men fortsat paent den positive side.

- Andre driftsudgifter udspecificeres ikke i et regnskab og antages derfor bare at
holde niveau.

- I udgifter til personale og administration vil der kunne opnés nogle besparelse.
Da der her eksempelvis er overlab 1 afdelinger som med fordel kan sammenlagges. Forst har
Ostjydsk Bank selv forudsagt at lukningen af deres filialer i Randers Storcenter og Virring vil
give besparelse i omegn af 15 mio. kr.”® Sa dem vil jeg i forste omgang traekke ud.

Yderligere har de 2 pengeinstitutter overlab af afdelinger i 4 byer, som forventes at kunne
sammenlaegges. Danske Markets har her lavet en analyse, hvor de antager at en
sammenlaegning af afdelinger 1 byer, vil kunne give 3 mio. kr. 1 besparelse som folge af
synergieffekter.”! Denne devise arbejder jeg ogsa ud fra her med den baggrund, at jeg ingen
mulighed har, for at finde ud af hvad den enkelte afdeling praecist koster i drift. Dette giver en
besparelse 1 de 4 sammenlagninger pd 12 mio. kr., alene 1 synergier som yderligere traekkes
ud af posten. Herudover kommer besparelse pa medarbejderfronten. Her har jeg valgt at se pé
udgifterne til lonninger i de 2 pengeinstitutter. @sjydsk Bank har her t.kr. 90.666 til 151
medarbejder som giver gennemsnits lonudgift pa kr. 600.437, hvor Sparekassen har t.kr.
105.997 til 177,7 heltidsbeskeftiget, hvilket giver en gennemsnits lenudgift pa kr. 596.494.
S4 hvis jeg regner med t.kr. 600 er det hermed bevist dette meget vel kan vere
gennemsnitlige omkostningsniveau for 1 medarbejder. Jeg antager at der gjeblikkeligt kan
spares 2 medarbejdere 1 hver afdeling, hvilket giver 8 medarbejdere og hermed kr. t.kr. 4.800
som ogsa treekkes ud af posten. Om der maske pd sigt kan spares yderligere pd lenninger i

sammenlagt afdelinger kan ikke afvises.

*'5.364%1,0358 = 5.556
%% http://www.7230.0eb.dk/Meddelelser.41.aspx?recordid4 1=57
°! Danske Markets Equities — Danish Banks Looking five years ahead s.7 (se bilag 8)
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Yderligere falder vederlag i posten til Ostjydsk Banks direktion, bestyrelse og
repraesentantskab ogsa vak. En post pa t.kr. 3.351. Jeg antager her, at det forsvinder fra dag 1,
selvom der alt andet end lige vil vare noget fratreedelses her.

Generelt pd medarbejdere har man i1 Ostjydsk Bank i dag 151 ansatte til at servicere en
balance pa t.kr. 7.632.289, det vil sige 19,78 medarbejder pr. balance milliard. Hvor man i
Sparekassen er 178 medarbejdere til at servicere en balance pa t.kr. 4.802.292, hvilket betyder
37,06 medarbejdere pr. balance milliard. Hvis man bare ligger de 2 balancer sammen og
beholder alle medarbejdere, vil det give 26,45 medarbejder pr. balance milliard. Lige
umiddelbart er det et niveau der ligger paent mellem de 2, men tattest pd Dstjydsk Bank som
var de mest effektive efter dette maleforhold.

Med henblik pa de 2 hovedkontorer forventes det ikke, at man allerede i 2013 vil kunne have
sammenlagt dem og afh@ndet det ene, hvorfor de udgifter hertil ikke vurderes her i det forste
regnskabsar.

- Pé af og nedskrivninger pd immaterielle og materielle aktiver sattes tallet ned
med t.kr. 1.500 som folge af, at der ikke leengere kan afskrives pd de 6 athendede afdelinger,
der faktisk udger 25 % af afdelingsnettet eller materialet heri. Jeg har ingen mulighed for ud
at drsrapporterne og se hvor meget der tilknytter sig til hovedkontorer og hver enkelt afdeling.

- I andre driftsudgifter mé der kunne opnés nogle forskellige besparelser pa
services ude fra, 1 og med man nu er et samlet institut herunder daglige services,

advokatbistand mv. Posten nedsattes derfor med t.kr. 1.000.

- I nedskrivningsprocenten forventes et fald. Dette med baggrund 1 at Ostjydsk
Bank delen forventes at have taget brodden af deres nedskrivninger med den hgje sats 1 2012,
samtidig med det formodes at det samlede institut vil have nogle sterkere kreditfaciliteter,
arbejdsgange mv. Noget som Ostjydsk Bank selv nevner kunne forbedre deres
nedskrivninger i arsrapporten 2012. 1 2012 havde Ostjydsk Bank et niveau pd 5,3 % og
Sparekassen Hobro 1 %. En sammenlagning vil alt andet end lige bringe den arbejdende
kapital op pa over 12 mia.kr., hvilket betyder det bliver et gr. 2 pengeinstitut jf. finanstilsynets
inddeling. Gennemsnitlig nedskrivningsprocent var i 2011 2,16 % og jeg forventer det
samlede institut kan holde dette niveau. Procentsatsen vaelger jeg at tage ud fra de 2
pengeinstitutters udlan lagt sammen for 2012.

- Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder sattes til et

neutralt 0 1 &r 2013, med baggrund i at de ikke ses som essentiel i en daglig pengeinstitutdrift
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udviklingen 1 det fortsattendes instituts kerneforretning.

- I balancen @ndres der i domicil ejendomme, som jeg nedsatter med kr. 9. mio.
kr. som billede pd athendelsen af de 6 afdelinger 1,5 mio. kr. pr. afdeling. Samtidig bogferes
de ogsa under passiver i overfort overskud. Hermed er de ude af regnskabet for 2013.

- I balancen bogferes ogsa min i afsnit 5.3 beregnede afregning for
aktiekapitalen 1 Ostjydsk Bank. Her nulstilles aktiekapitalen, da denne udbetales til
aktion@rerne i form af kontanter og garantkapital. Derfor leegges t.kr. 80.000 til
garantkapitalen, samt haves kr. 40.000 i min indlin pa anfordring til at betale det der skal
betales kontant.

- Til sidst slettes min garantrente for 2012, da denne nu er udbetalt til
garanterne. Denne svarede sidste &r til en forretning pa 2,78 % hvorfor jeg 1 4r 2013 fastsetter
en sats pd 2,75 %. Som tilskrives pd garantrente 1 2013. Garantrenten vil forst endeligt blive
udbetalt efter godkendelse pa representantskabsmede, hvorfor den indgar som en del af min
egenkapital opgerelse 1 balancen for 2013.

- Arets resultat pa t.kr. 92.516 minus garantrente ovenfor tillegs mit overfort
overskud i passiver, alt imens det i1 forste omgang tillegs min kassebeholdning 1 aktiver.

- De ovenfor n&vnte &ndringer valger jeg til sidst sammenlagt at regulere 1
mine aktiver under kassebeholdningen, hvor der bliver lagt t.kr. 28.856 til. Dette uden
stillingtagen til, om kassebeholdning er den optimale placering af likvide midler 1

pengeinstituttet.

Mine ovenfornavnte forudsetninger giver mig herefter folgende forventelig resultatopgerelse

for 2013°%;
Renteindteegter 386.717 234.464 621.181 621.181
Renteudgifter 162.008 52.684 214.692 -5.367 209.325
Netto renteindtaegter 224.709 181.780 406.489 411.856
0
Udbytte af aktier mv. 4.882 1.447 6.329 0 6329
Gebyrer og provisionsindtaegter 72.793  62.849 135.642 4871 140.513

%2 Egen tilvirkning opstilling af resultatopgerelse og balance i bilag 9
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Afgivne gebyrer- og provisionsindteegter
Netto rente- og gebyr indtaegter

Kursreguleringer

Andre driftsindtaegter

Udgifter til personale og administration

Af- og nedskrivninger pa im - og materielle
akt.

Andre driftsudgifter

Nedskrivninger pa Udlan og tilgodehavender
mv.

Resultat af kapitaland. i tilknyttede virks.
Resultat for skat

Skat
Arets resultat

3.883
298.501

22.245
580
147.050

5.534
6.745

364.019
-905
-202.927

-49.004
-153.923

HD FR Speciale
Aalborg Universitet 2013

1.481
244.595

10.029
3.662
160.723

3.461
4,778

39.855
-1.231
48.238

-12.580
35.658

5.364
543.096
0

32.274
4.242
307.773

8.995
11.523

403.874
-2.136
-154.689
0

-61.584
-118.265

30/4-2013
192 5.556
553.142
-7.274  25.000
4.242
-35.151 272.622
-1.000 7.995
-1.000  10.523
-235.985 167.889
2.136 0
123.355
30.839
92.516

Som det ses ovenfor vil det fortsettende institut Sparekassen Hobro efter fusioneringen af

Ostjydsk Bank kunne praestere et overskud 1 2013 pd t.kr. 92.516, hvilket mé betragtes som et

yderst positivt resultat og en klar forbedring 1 forhold til hvis man bare ligger deres 2

bundlinjer for de seneste 3 regnskabsar sammen. Hermed stér de efter ssmmenlagningen som

et steerkere samlet institut og synergier afleses her pd bundlinjen det forste ar. Samtidig

hermed kan man ikke forvente, at alle synergier kan merkes allerede 1 forste regnskabsar.

Eksempelvis er der her fortsat 2 hovedkontorer og samtidig hermed er der ikke vurderet pé

eventuelt afskedigelser af medarbejdere grundet mere end en person til en intern stilling, eller

andre effektiviseringer fusionen bringer med sig. Alt andet end lige betyder det altsé, at man

pa omkostningssiden ber kunne gore yderligere de kommende &r.

6.1 Nggletal 2013

6.1.1 Forventelig egenkapitalens forrentning
Jeg ensker nu at beregne egenkapitalens forretning for det nye samlede pengeinstitut. Dette

fordi, at jeg ser det som meget interessant at analysere om, man som samlede institut formar

at lave bedre resultater mélt op imod den nye egenkapital.

Egenkapitalens forrentning for skat 123.335*%100/(1.666.207) = 7,40 %
Egenkapitalens forretning efter skat 92.516*100/(1.666.207) = 5,55 %

Egenkapitalens forrentning efter skat ender 1 2013 pa 5,55 % og er forbedring i forhold til
Ostjydsk Bank pa -27,40 % 12012 og Sparekassen Hobros pa 3,41 %. Altsa vil
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sammenlagningen betyde, at man bliver bedre til at forrente sin egenkapital og hermed en

forbedret rentabilitet af denne. Niveauet ligger flot over gennemsnittet for gruppe 3 institutter

1 forste halvar 2012 og ogsa pent over gennemsnittet for gruppe 2 der 1. halvir 2012 14 pa -

0,05 % for skat”, som den nye samlede balance maske vil berettige til at sasmmenligne med.

6.1.2 Forventelig solvens
For at jeg kan beregne den forventelige solvens for 2013, bliver jeg ned til at fa fastsat nye

vardier for basiskapital og risikovagtede poster for det samlede institut.

Min nye basiskapital valger jeg at lave ud fra den egenkapital jeg har lavet i min balance for
2013, samt ved en simpel udregning hvor der tillegges ovrige kapital og arets resultat 2013.
Der kan selvfolgelig her diskuteres, om noget af den evrige kapital @stjydsk Bank her i dag
indfries samtidig, eller om man valger at optage yderligere ansvarlig kapital for at styrke det
samlede insituts kapitalgrundlag i starten. Eksempelvis er jeg bekendt at med der i bankpakke
4 er en medgiftsordning, som kan komme til anvendelse ved fusioner, hvis et pengeinstitut
overtager et ngdlidende institut, som beskrevet 1 afsnit 3.4. Her kan det selvfolgelig diskuteres
om fusionen her af Ostjydsk Bank kan betragtes som et nedlidende. Men jeg velger ikke at
gore mig yderligere overvejelser heromkring, og derfor medtager jeg ikke yderligere 1 min
nye basiskapital.

Tabel 6.1%*

Nye basiskapital 2013

Sparekassen Hobro 2012 963.399
- heraf

egenkapital 963.399

Jstjydsk Bank

2012 902.641
- heraf

egenkapital 561.834

Samlede egenkapital i 2013 1.666.207
+ @vrige kapital fra @B 340.807
Basiskapital 2013 2.007.014

Dette giver som der ses ovenfor en ny samlede basiskapital pd t.kr. 2.007.014. Den anden del
af en solvensopgerelse er de risikovagtede poster. Her har jeg valgt kun @ndre pa

kreditrisikoen, som er den vesentligste post i de risikovagtede poster. Her har Sparekassen

% Finanstilsynets markedsudviklingsrapport
% Egen tilvirkning ud fra bilag 10
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Hobro i dag kreditrisiko svarende til 76,24 % af sin balance.” Alt imens har @stjydsk Bank
reserveret 80,16 % af sin samlede balance i kreditrisiko.’® Derfor arbejder jeg ud fra en
forudsaetning om, at mit fortsettende samlede institut vil lande her imellem og reservere
derfor 78,2 % af den nye samlede balance til kreditrisiko. Der kan selvfolgelig her diskuteres
om der kan formindskes yderligere, i og med jeg som tidligere n@vnt under min
nedskrivningsprocent i1 2013 opstillingen forudsetter, at @sjydsk Banks problemer pa
kreditomrédet vil forbedres efter sammenlagningen. De andre dele af risikovegtede poster
herunder markedsrisici og operationelle risici kan selvfolgelig ogsa diskuteres for og imod
stigning og fald. Men jeg valger her at de ovrige risici viderefores uden yderligere

stillingtagen til @ndringer heri, da jeg finder kreditrisikoen som er den storste del mest

relevant.

Tabel 6.2°7

Risikovagtede poster 2013

Sparekassen Hobro 2012 4.383.780
- heraf

kreditrisiko 3.661.137

Jstjydsk Bank

2012 6.118.263
- heraf

kreditrisiko 5.242.777

Samlet i 2012 8.903.914 10.502.043
Ny kredit risiko 12.440.099%0,782 9.728.157
+ gvrige risici ovf. Fra 2012 1.598.129
Risikoveegtede poster 2013 11.326.286

Herefter leder det mig frem til at kunne udregne den forventelige solvens efter regnskabsaret
2013 som giver:

2.007.014 /11.326.286 = 17,72 %

Altsé har det samlede institut en solvensprocent pa 17,72 % et fornuftigt niveau i forhold til 1
afsnit 3.1 navnte lovkrav pa 8 %. Men samtidig hermed ikke imponerende i forhold til
Sparekassen Hobro i1 dag som selvstaendigt pengeinstitut har 22 %. Men det er altsd nedgang
heri der ma accepteres med baggrund i en forventning om en fremtidig fortsat positiv
udviklende indtjening, der kan hjaelpe til yderligere konsolidering og herigennem forbedring

af solvensprocenten. Til sidst skal det naevnes at det nye samlede instituts solvensprocent

% (3.661.137/4.802.292)*100 = 76,24 %
%0 (5.242.777/7.632.289)*100 = 80,16 %
°7 Egen tilvirkning ud fra bilag 10

% Se bilag 10
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selvfolgelig skal holdes op imod deres individuelle solvensbehov. Dette vil jeg dog ikke

komme narmere ind pd i denne opgave.

6.1.3 Forventelig ICGR
Efter jeg har opstillet et regnskab for 2013 kan jeg ogséd beregne en forventet ICGR for 2013

hvorefter jeg kan belyse det samlede instituts fremtidige muligheder for at vaekste.

ICGR = 1 92.516 92.516 - 0 =

1.666.207 / 12.454.437 X 12.454.437 X 92.516 5,55%

Som det ses ovenfor opnér det samlede institut en ICGR med 5,55 %. Hermed kan de altsa
klare en udlansveekst pa 5,55 % givet det samme vagtningsmiks som i dag, uden at det
pavirker solvensen. Pa dette nogletal er der igen tale om en forbedring i forhold til hvad de 2
institutter selv har prasteret i de seneste 3 regnskabsar. Jeg vil nu analysere hvad et
tilfredsstillende og enskeligt niveau for ICGR vil vare, ud fra min forudsetning nevnt under
regnskabsanalysen afsnit 4.3, om at tallet ber kunne indeholde den &rlige rentetilskrivning,
samt inflationen. Som referencerente til den arlige rentetilskrivning benytter jeg den 12
méneders Cibor renten, som i slutningen af marts ligger pa 0,75 %.”° For at stille en sats pa
inflationen 1 2013 har jeg fundet Europa kommissionens forventelig inflation for Danmark i
2013 pa 1,5 %.'% Altsa giver dette i alt en samlet rente pa 2,25 %. Da min beregnede ICGR
ovenfor ligger pa 5,55 % og hermed altsa 3,30 %-point herover, ma niveauet siges at vere
tilfredsstillende ud fra denne mélestok og virksomheden vil herefter kunne betragtes som en
going koncern. Herunder forstaet en koncern, der udvikler sig og har mulighed herfor. Da

min beregnede ICGR er ud fra et budget for 2013 og ud fra mine forudsatninger ensker jeg

alligevel at beregne hvilket resultat der skal prasteres for, at leve op til et acceptabelt niveau

for ICGR.

ICGR = 1 37.500 37.500 - 0

1.666.207 / 12.454.437 X  12.454.437 X 37.500 = 2,25%

% http://www.finansraadet.dk/tal--fakta/satser/regler-for-fastlacggelse-af-cibor/dagens-satser.aspx
19 http://www.euo.dk/nyheder/euidag/2012/maj/prognose/
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Her kan det ovenfor ses, at der kreves at man laver en bundlinje pd minimum t.kr. 37.500 for
at klarer kravene til ICGR og kunne betragtes som en going koncern. Altsa faktisk mere end
en halvering af mit resultat ud fra mine foruds@tninger. Sa dette niveau pé t.kr. 37.500 anser

jeg som verende realistiske, at der som minimum ber kan opnas 1 2013.

6.1.4 Forventelig WACC
For at analysere udviklingen i det samlede pengeinstituts kapitalomkostninger i forhold til

tidligere, som 2 selvstendige institutter, beregnes WACC nogletallet nu for den samlede

forretning.

Figur 6.3'"!

_I Jeg veelger her at satte det overfor hvordan de praesterede i
Venstre  Hojre | alt 2012, da det er interessant at se pd sammenligningen heraf
0,013244 0,008737 2,20%

Sparekassen Hobro 2012 og udviklingen i hvordan den er sammensat. Som det ses er
Venstre Hgjre | alt . .

0,0093 6,01 35 2.28% WACC faldet efter sammenlagning i forhold til de enkelte
@stjydsk Bank 2012 WACC negletal for 2010. Dette er dog et meget beskedent
Venstre  Hagjre | alt ] ) ) ) )

0,0161 0,00596 221% | fald. Vi ser ud fra beregningen, at venstre siden stiger i

forhold til, hvad Sparekassen Hobro prasterede som selvstendig og falder 1 forhold til, hvad
Ostjydsk Bank presterede. Det modsatte gor sig gaeldende med hejre siden. Her falder den i
forhold til Sparekassen i1 2012 og stiger i forhold til Ostjydsk Bank. Dette skyldes at det
samlede institut i hgjere grad finansierer sig med fremmedkapital, end Sparekassen gjorde for,
hvorimod det for Ostjydsk Banks vedkomne gor sig gaeldende, at andelen af fremmedkapital
formindskes forholdsmeessigt overfor den samlede balance. Det samlede institut har en sterre
andel af egenkapital i forhold til den samlede balance end @Dstjydsk Bank havde som
selvstendig. Som selvstendig udgjorde Dstjydsk Banks egenkapital malt op imod balance
7,36 %, hvorimod det efter sammenlagning udger 13,38 %. Altsd finansierer det samlede
institut sig 1 hejere grad med egenkapital end Ostjydsk bank gjorde tidligere, hvorfor hejre
side er steget. For Sparekassen udgjorde egenkapitalen i 2012 21,59 %, altsa finansiere det
samlede institut sig i noget mindre grad med egenkapital, hvorfor hejre siden af WACC er
faldet i1 forhold til Sparekassen Hobro. Altséd vil en sammenlagning i det forste ar kun have en

beskeden positiv pavirkning af WACC tallet. Dette fordi de 2 tidligere faktisk finansierede sig

%" Egen tilvirkning ud fra beregning i bilag 10
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forholdsvist modsatrettede og de forudsatninger jeg ligger ind 1 det nye regnskab betyder

kun, at WACC tallet ligger sig imellem de 2 som selvstendige pa venstre og hgjre siden.

6.2 Delkonklusion

Som det ses ovenfor opnds der mange fordele i en fusion, som med det samme viser sig i
resultat, ud fra mine forudseaetninger for 2013. Hermed bgr pengeinstituttet altsa
praestere et peent overskud i 2013. Samtidig hermed er beregnet nye nggletal for at
analysere udviklingen heri. Her fremgar det at rentabiliteten mal ved egenkapitalen
forrentning i det samlede institut er bedre end de 2 preesterede tidligere og over
branchens niveau. Solvensen vil opleve et fald men dette er et fald der ma accepteres nu
og her med henblik pa fremtidens potentiale. ICGR fortzller os at der nu er plads til
fremtidig vaekst pa 5,5 % og man hermed kan betragtes som en “going koncern”.
Samtidig hermed ses den ICGR der skal opnas pa 2,25 % for at leve op inflationen og
rentetilskrivning, som yderst realistisk som minimum at opnd. WACC vil ogsa veere
forbedret efter sammenlaegningen, men dog meget beskedent. Den er pa et niveau pa
2,20 % 2013 som er hgjere end den pengemarkedsrente vi ser i dag og man bgr hermed
tilstreebe om den kan nedbringes i fremtiden. Alt i alt ses nggletallene over en bred altsa

betydeligt forbedret, hvilket lover godt for fremtiden for et samlede institut.

7. Projektledelse

Nér en fusion mellem Sparekassen Hobro og Ostjydsk Bank skal realiseres, ber der oprettes
en projektorganisation. Der kan vere store forskelle pa hvorledes pengeinstitutter bliver
drevet og ledet, hvilket betyder at der méske vil ske store @ndringer for medarbejderne 1 det
samlede pengeinstitut. Samtidig hermed er der utrolig mange omrader der skal bevares
overblikket over ved en sammenlagning. Her kommer projektledelsen ind 1 billedet. En
projektledelse kan hjelpe med opstart, styring og ledelse af sammenlagningen og hermed

hjaelpe til det bliver en succes.
Béde Sparekassen Hobro og Ostjydsk Bank har tidligere haft fusioner med mindre institutter,

men da der her er tale om 2 storre pengeinstitutter i fusionssammenhang, malt mod dem de 2

tidligere har fusioneret med, er dette en helt anden case. At ligge Ostjydsk Banks 10
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afdelinger ind under Sparekassen Hobro og samle det hele til 18 fortsattende afdelinger, er en

stor opgave. Jeg anbefaler derfor ogsa, at man seger hjelp ude fra, og her fir en ekstern
projektleder med stor ekspertise og erfaring indenfor omrddet. Det ma antages, at der ikke er

nogen af pengeinstitutterne, som har medarbejdere med heje nok kvalifikationerne og

ekspertise indenfor fusioner til at varetage denne store opgave. Ved at ans@tte en ekstern

sikrer du ogsa, at den der leder projektet ikke kun ser sammenlagningen med Qstjydsk Bank

eller Sparekassen Hobro briller, fordi personen er vant til de arbejdsmetoder og den kultur.

Hermed kan overblikket og malet nemt mistes, og man tager méske for meget det parti man

nu kender til.

Et hvert projekt er forskelligt og skal héndteres pa forskellig vis, da der kan ligge forskellige
opgaver heri og det er forskellige personer man har med at gore. Nar der skal planlegges et

projektarbejde findes der dog en model, som er et godt vaerktej til at man kommer omkring 5
elementer, som et hvert projekt vil vere opbygget af. Jeg vil derfor ogsé tage udgangspunkt i

modellen som hedder 5x5 modellen i dette projekt.

Figur 7.1'%

Modellen er som sagt bygget op om 5

Projektets grundelementer — 5x5 modellen

elementer hvor projektopgaven fastlegger

PROJEKTOPGAVEN udgangspunktet for projektet, omgivelserne
Behov og nyttemal
Omfang og indhold
Mal og produkter
Forandringen .
Tidsramme og sammenhangende mellem disse, hos

viser betingelser projektopgaven udferes pa

interessenterne skabes det

INTERESSENTER PROJEKTLEDELSE OMGIVELSER

Anvendelse, ejerskab Lede og styre projektet Marked . . .
Ve og drivicatt | [ Teknalogi beslutningsmassige grundlag for projektet,
Ressourceydelser Organisation og samvirke Omgivende systemer

Formel godkendelse Opmerksomhedsomrader Fysisk miljo
Almen accept Leering Regelszt, normer

hos ressourcerne ligger det der er behov for

og til rddighed for at udfere projekt opgaven.

RESSOURCER . ° .

Kompetsacer I midten har man sé selve projektledelsen,
Personer
Faciliteter
Materialer

Penge

herfra tilrettelaegges projektet og

gennemforelsen heraf. Heri styres

sammenspillet mellem de ovrige elementer og serges for den optimale sammensatning, til de

' Figur fra grundbog i projektledelse 10. udgave 2011, Hans Mikkelsen & Jens Ove Riis s. 4
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forskellige opgaver projektet byder pd. De 5 elementer vil 1 mit forleb ikke blive beskrevet
udtemmende, men den vil blive anvendt som varktej og henvisningsmateriale i det videre

forlab.

7.1 Projektaftalen

For projektlederen kan starte sit arbejde og planlegning af projektet, skal der indgds en aftale
vedrarende projekt mellem den ansatte projektleder og ejerne af projektet. I denne opgave ses
ejeren af projektet som Sparekassen Hobros ledelse. Da det er her beslutningen om
sammenlaegningen er taget og dem der stér til ansvar for, at projektet udfores bedst muligt. I
projektaftalen skal rammer for projektet ligges. Dette for at der er helt klare rammer for
budgetter, ressourcer, indholdet og mal. Det er vigtigt der her er klare aftaler og linjer mellem
projekt ejer og projektleder, for at projektet ikke skrider i forlabet og der er enighed om disse
vigtige elementer af projektet. Aftalen ber indeholde klare retningslinjer for de 3 punkter, som

den nedenstdende projekttrekant viser.

Figur 7.2'%
Projekt trekanten ber altid vere i ligevaegt. Hvis et
Tld.’ af elementerne falder udenfor trekanten vil det ogsa
Deadlines
betyde de andre skrider. Eksempelvis vil
overskridelse af tid hojst sandsynligt ogsa medfere
hgjere ressource og gkonomi behov, ud fra en
Mal, Indho essourcer - s ,,
) ’ ' betragtning fra gammel ordsprog "tid er penge”.
Scope @konomi sing e & prog peng

Det vil méske betyde, at det bliver svarere at nd
denne samme kvalitet i projektet. Sammenligneligt hermed vil en afgivelse fra malet ogsa
betyde tiden skrider og herefter igen storre ressource og skonomi behov. Hermed er altsd
bevist sammenhangende mellem de 3 og det derfor altid er vigtigt, at man 1 et projektforleb

har fokus pé disse elementer.

7.2 Projektmalet

I dette projekt forleb har jeg teenkt mig at opstille mél for 3 dele af projektet, som er dem jeg

vil holde fokus pé og arbejde videre med.

' Figur fra undervisningen pa HD FR Aalborg universitet, faget projektledelse
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1. Den systemmassige sammenlagning af de 2 pengeinstitutter, der som tidligere naevnt kerer
pa forskellige systemer, hvilket alt andet end lige vil besvaerliggere en sammenlagning.
Derfor er det et vigtigt fokuspunkt.

2. Uddannelse af tidligere Ostjydsk Bank medarbejder, s& de ikke mistes i forlabet. Heri
ligger altsa informationsniveau og uddannelse af medarbejdere.

3. Fastholdelse af kunderne fra Ostjydsk Bank.

Arsagen til mit valg med henblik pa at arbejde med de 3 ovennavnte mél, er at jeg finder dem
helt essentielle for fusionens succes. Dem systemmassige udfordring er stor og kan vaere
specielt bekostelig. Medarbejder og kunder ses som ekstremt vigtige elementer, da de
selvfolgelig er kernen i den fortsatte forretning og haenger uomtvisteligt sammen.
Medarbejder og kunder identificerer jeg altsd hermed som de vigtigste interessenter i
projektet. Interessenter er ogsé en del som 5x5 modellen vil lede en projektleder igennem.
Mistes medarbejderne vil de ikke kunne udfere deres arbejde og betjene kunderne ordentlig
og hermed sgger de maske nye steder hen. Medarbejdere ser jeg som den vigtigste ressource i
fastholdelse af kunder og den fremtidige indtjening, da det er dem der har direkte kontakt til
kunderne og kan differentiere Sparekassen Hobro fra resten af udbyderne. Mister man kunder,

mister man indtjening og det kan herefter blive nedvendigt at skere i medarbejder staben.

For lebende at kunne folge op pd mélene igennem projektet og have fokus herpd er jeg ned til
at gore dem malbare. Herved vil man lebende kunne se udviklingen heri og méle hvor langt
man er kommet. Hertil vil jeg anvende SMART-modellen, som kort fortalt er en model der
hjaelper til at bryde malene ned, s& de er nemmere at arbejde med og hen imod. Nedenfor vil

mine 3 mél vare opstillet ved hjelp af smart modellen.

S. Specifikt — betyder at malet ber vere klart beskrevet og hermed gjort specifikt sa der ikke
kan vere nogen tvivl om, hvad der ligger i det enkelte mal.

1. At konverterer kundernes konti 1 @sjydsk Bank til Sparekassen Hobro.

2. Holde hgjt informationsniveau overfor bererte medarbejder og uddanne Ostjydsk Banks
medarbejdere til de nye systemer.

3. At der ikke mistes kunder ved sammenlagningen.

M. Mélbart — Heri ligger, at mélet skal veere malbart og hermed nemmere at méle om man er i

mal, eller hvor lang vej der er igen.
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1. Malet er at 95 % af kundernes konti skal vare konverteret gnidningsfrit for kunderne og
Sparekassens Hobros medarbejdere.

2. 75 % af tidligere Ostjydsk Bank medarbejdere, skal ved en rundsperge svare at de foler sig
velinformeret og har faet den nedvendige hjelp og uddannelse i nye systemer.

3. Under 2,5 % af kunderne vil forlade Sparekassen Hobro.

A. Attraktivt — Hvorfor er det attraktivt at tiltagene gennemfores og mélene nés.

1. Medarbejderne ensker et minimum af manuelt arbejde med konvertering af konti og ensker
det skal genere dem og deres kunder mindst muligt. P4 denne méde kan de hurtigt komme i
gang med deres fornemste opgave igen, at give kunderne en god betjening.

2. Medarbejderne ma eonske at vare hurtigst muligt klar 1 de nye systemer, sa de fortsat kan
betjene deres kunder og er et attraktivt aktiv for virksomheden. Det kan samtidig hjalpe til
bade medarbejder- og kundetilfredshed.

3. Det skal vendes til en fordel for kunderne at der fusioneres. Det handler om igennem

forlabet at have fokus pé de positive elementer.

R. Realistisk — Heri ligger at de opstillede mél ogsa skal vere realistiske ellers er det ikke
motiverende at arbejde mod et mal, man alligevel ikke har en tro pa der kan opnas.

1. Malet om 95 % konverterings succes er et mal indgiet mellem ejerne af projektet og
projektleder i aftalen. Begge ser hermed mélet som realistisk hvis der investeres de rigtige
ressourcer og forberedelse.

2. Malet er realistisk i og med medarbejderne efteruddannes og der laves hjelpeordninger
med ekspertbruger i hver enkelt afdeling pd nye systemer, som kan hjelpe ovrige
medarbejdere.

3. Begge pengeinstitutter har tidligere erfaringer med fusioner. Og jeg antager man her har

oplevet et lavt frafald af kunder, hvorfor malet om 2,5 % ses som realistisk.

T. Tidsbestemt — Heri ligger en tidsfaktor for malene. Det er et vigtigt element, da jeg
tidligere via min projekt trekant har beskrevet hvad en manglende tidshorisont kan have af
betydning for projektets ovrige dele.

1. Indenfor 4 maneder forventes de 95 % konti der kores via system, at veere konverteret.
Indenfor 6 mdr. skal 100 % af konti vaere konverteret og alle eventuelle gener i

konverteringen vere udbedret.
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2. 3. mdr. efter konverteringen af konti er kert og man har varet pd de nye systemer, laves en
rundsperge hos de berorte medarbejdere hvor tilfredshedsgraden pa 75 % skal vare naet.

3. 6 mdr. efter fusionen er kort igennem maéles pa hvor mange kunder, der har forladt de

tidligere Ostjydsk Bank afdelinger, siden fusionen blev offentliggjort.

Altséd er mine mal hermed klargjort og jeg kan herefter ssmmensatte det sterkeste hold til

varetagelse af opgaven og for at nd malene for projektet.

7.3 Projektgruppe og organisation

Projektleder skal have samlet sig en projektgruppe der skal lose opgaven og nd de opsatte
mal. I grupperne ligger de ressourcer der skal anvendes og kompetencer der er behov for,
altsd er dette omrdde ogsd en del af 5x5 modellen. Jeg vil nu komme med min anbefaling til
sammensatning af en projektgruppe. Jeg vil dele projektgruppen op i 3, sé der er en
undergruppe til at varetage hvert af mine 3 omrader. Dog vil der veere samarbejde mellem
mine 3 grupper, hvilket jeg vil komme narmere ind pa senere.

1. Gruppen til konvertering

I denne gruppen er der sarligt behov for medarbejdere og eksterne folk, der er sterk pé
omrddet for systemhdandtering. Jeg forsldr her, at der bringes nogle eksterne eksperter pa
banen med ekspertise 1 konverteringer. Jeg vil samtidig tilrdde at der udnaevnes en leder for
denne gruppe, der skal fungere som mellemleder og rapportere til projektlederen. Yderligere
ber der tages nogle af pengeinstitutternes egne I'T medarbejdere med ogsa. Til sidst enskes
ogsa enkelte rddgivere, som kunne have interesse i at deltage heri, og samtidig hermed sta for
orientering af resten af medarbejderstaben om hvorledes forlgbet gar. Jeg opnér i denne
gruppe hermed 1. ekstern leder, 3 eksterne systemeksperter, 3-5 interne IT medarbejder og 2
medarbejdere ude fra linjen, altsd en gruppe bestdende af 9-12 medarbejdere. Dette mener jeg

er et steerkt hold og vil kunne varetage arbejdet med denne opgave.

2. Information og uddannelse af medarbejdere

I denne gruppe ber indga bade nogle fra personaleafdelingen, der kan hjelpe med at
tilrettelaegge et uddannelsesforleb, samt nogle interne eksperter i de systemer de tidligere
Ostjydsk Bank medarbejdere nu skal over pa. Det tilrddes igen at udnevne en leder for denne

gruppe der rapportere til projektlederen. I informationsdelen ber der samarbejdes med de
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medarbejdere navnt 1 gruppen ovenfor, der stér for information om dette forleb. Gruppen

kommer hermed til at bestd af 1 leder, 2-3 medarbejder fra personale/uddannelsesafdeling, 6

system sterke medarbejder fra Sparekassen Hobro eller i alt 9-10 personer. Tallet 6 opnés ved

at der skal samles 10 Ostjydsk Bank afdelinger ind under Sparekassen Hobro, hvoraf 4 vil

blive sammenlagt med bestdende. Hermed er der altsa 6 afdelinger, som kun er bestdende af
tidligere 1 Ostjydsk Bank medarbejdere og hvor der er behov for en ekspert i de nye systemer.
Gruppen ber samtidig tilrettelegge et uddannelsesforleb og lave en forretningsgang eller
hjelpeopslagsveark til de medarbejdere der skal pa nye systemer, for at lette deres overgang

mest muligt.

3. Fastholdelse af kunder

Gruppen ber som de 2 andre have en leder, gerne en med en markedsferingsbaggrund.
Samtidig hermed ber den bestd af 2-3 fra markedsferingsafdelingen, samt 2-3 radgivere fra
linjen. Alt i alt mellem 5-7 medarbejdere. Gruppens fornemmeste opgave er, at ligge en
markedsferingsstrategi overfor kunderne, som belyser de positive effekter ved fusionen.
Samtidig hermed skal radgiverne udstyres med vaerktejer til de spergsmal, der eventuelt matte
komme fra kunderne under en fusion. Der ber labende folges op pa, om der opleves

kundeflugt og pé de erfaringer rddgiverne i linjen gor sig i kontakt med kunderne.

Nedenfor ses et opstillet organisationsdiagram over projektet. Dette er siledes jeg ser
projektet opbygget og jeg ser dens mest optimale sammensatning, med henblik pé udferelsen
af arbejdet og beslutningsgange.

Figur 7.3'%*

l Projektejer (Spks. Hobros ledelse) l

Beslutningsgruppe ‘1

[ Projektleder |
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Som det ses ovenfor har jeg udover de i afsnittene ovenfor beskrevet projektejer, projektleder
og grupper, besluttet at indfere 2 yderligere elementer. Det ene er en beslutningsgruppe.
Denne bor besta af diverse ledere i pengeinstituttet, som er beslutningsdygtige indenfor
forskellige kerneomrader projektet berere. Herved har projektleder altid en klar linje over,
hvor han kan henvende sig med @ndringer og forespergsler vedrarende projektet. Samtidig
hermed er beslutningsvejene korte for projektlederen, og unedvendig tidsspild og bureaukrati
er undgaet. Den anden del er kassen med eksterne konsulenter. Denne reprasenterer de
eksterne deltager der tages med ind 1 de forskellige grupper. De kommer her ind fra sidelinjen
med deres viden og kvalifikationer og kan hjelpe med opgavelosningerne. Til sidst er der sat
pile mellem de forskellige grupper. Baggrunden herfor er at videns deling og samspil er helt
essentielt, hvis hele fusionen skal blive en succes. Hvis konverteringsgruppen oplever
problemer skal information og uddannelse orienteres, sa de kan videreformidler oplysninger.
P& samme made hvis der er problemer med systemerne, eller medarbejdernes
evner/muligheder i nye systemer, ber gruppen for kundefastholdelse orienteres, sé berorte
kunder kan blive informeret og forsikret, at det ender ud i det bedre til sidst. P4 denne made
skal de forskellige grupper altsé spille hinanden gode og bruge de informationer der ligger i
de forskellige grupper.

Til sidst ber de 3 grupper hver isar have sit projektlokale, hvorfra de kan medes og arbejde
ud fra. Samtidig hermed mener jeg, at de ber ligge s tet op af hinanden, sa der er kort fysisk
afstand med henblik pa vidensdelingen mellem dem og sa projektlederen hurtigt kan here om
status og problemstillinger i de 3 grupper og hjelpe med at tage hdnd herom.

Projektlederens maske storste opgave er styringen af projektet, hertil vil jeg anbefale der

bliver udarbejdet en projektplan.

7.4 Projektplan'®

Et vellykket projekt vil jeg beskrive, som et projekt der slutter til den aftalte tid, overholder de
fremsatte krav om kvalitet m.m. og samtidig overholder de ekonomiske rammer. For at man
kan leve op til disse krav til et vellykket projekt, kraeves der en god projektstyring og lebende
opfelgning, som skal foretages af projektlederen. Projektstyringen ligger derfor ogsé centralt i
5x5 modellen under projektledelsen. Hvis man ikke har denne styring med projektet, kan det

vare projektet enten ikke lever op til tid, kvalitet eller skonomi kravene. Det er dog pa den

19 Projektplan se bilag 11

Side 73 af 85



Mark Uggerholt Larsen HD FR Speciale 30/4-2013
Studienr. 20111629 Aalborg Universitet 2013

anden side ogsé vigtigt, at et projektforlab heller ikke styres helt slavisk. Dette begraenser

nemlig kreativiteten og de frie ideers muligheder, hvilket kan haemme eller formindske

forlebet eller det feerdige resultat. Dette dilemma kaldes projektforlebets dilemma og kan ses

pé figuren nedenfor.

Figuren her illustrerer, at beslutningerne 1 starten af et projektforleb har stor betydning, men

at det videns grundlag de faktisk bliver truffet pa ikke er s stort.

Figur 7.4'%

4 Beslutningens betydning Hvorimod man 1 forlgbet

; o till i id h
Tilgeengelig information og viden HHEBEET Slg METe vITen 08 hat
flere informationer tilgaengelige
til at treeffe beslutningerne pa
baggrund af. Heraf kan vi altsa

laere at der 1 starten kun ber

» treeffes de nedvendige

Start \- Slut Projektforlab

beslutninger, og der ber vare

abenhed for @ndringer og nye beslutninger senere i forlebet, da man her kan have bedre viden

og information at treeffe beslutninger pd baggrund af end i starten.

Jeg vil nu med den ovenfor n@vnte viden i baghovedet opstille en projektplan for dette
projektarbejde. En projektplan ber indeholde nogle dele, som jeg nu vil beskrive na@rmere.
Tids og budget styring — denne del af projektplanen hjelper med styring og lebende kontrol
heraf. I et projektforlab vil der vere afsat et fast antal timer og en fast sum penge til projektet.
Og noget af det vigtigste er som tidligere naevnt at man holder sig indenfor disse rammer, sa
projektet ikke skrider. Bade timer og penge/ekonomi er 2 meget mélbare punkter, som der
derfor afsattes plads til i min projektplan, sd man hele tiden lobende kan folge dem. Hermed
kan der hele tiden folges, at det brugte antal timer og penge passer til, hvor langt man er 1
projektet. For at kunne folge dette foreslar jeg, at man ud fra hver opgave i min projektplan
s&tter et flueben, nar denne er klaret og skriver ned, om det er klaret indenfor rammerne. Er
der overskredet skal de jo tages fra andre steder og er der brugt mindre kan de ligges i en

buffer og anvendes andre steder i forlebet.

19 Figur fra undervisningsmateriale pA HD FR Aalborg universitet, faget projektledelse
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Opgave styring — En anden del af projektplanen er selve opgavestyringen. Her skrives hver
enkelte delopgave pa projektplanen, s& man kan folge dem herpa. Det er ud fra disse opgaver
at man kan satte ovenn@vnte timeantal og penge pd. Her s&tter man sé et flueben nér
opgaven er lost og man kan gé videre til n@ste opgave. P4 opgave punkterne skal man huske
fokus pé projektets dilemma, som jeg har beskrevet ovenfor. Altsa kan man ikke planlegge
alle opgaver ned i detaljeringsgrad fra 1. dag, men mé ngjes med maske 1-3 opgaver af
gangen og sa lebende tilfoje eller revidere 1 projektplanen. Til denne styring vil jeg ogsa
anbefale brugen af milepale. Milepalene indsattes i forlebet der hvor man feler, at man nu
har lest en stor del opgave indeni projektet og hermed klaret en milepael. Nar man har sat
flueben udenfor en milepzl vil det betyde, at frem til her er opgaven udfert og lost indenfor
rammer og til en tilfredsstillende kvalitet. Hermed har man altsé igen en styring, pd hvornér
man har overstéet bestemte faser og kan bevage sig videre til den naeste.

Ressourceforbrug — Herunder menes mennesker. I dette punkt er det vigtigt for en
projektleder i forlabet, at have for gje hvilke deltagere der er behov for i denne del af
projektet. Der er ingen grund til, at folk meder op pa dage hvor deres arbejdskraft ikke er
efterspurgt og samtidig heller ingen grund til, at betale timepris for eksterne konsulenter hvis
de ikke bruges. Samtidig hermed er det vigtigt, at man far reserveret de rigtige kompetencer
pé de tidspunkter, hvor der behov for dem. Ellers kan man risikere at blive forsinket, fordi
man ma vente pd en person med ekspertise indenfor et specifikt omrade, fordi man ikke har

fiet reserveret denne ressource til opgaven.

I min projektplan pa bilag 11 ses hvorledes jeg har sat planen op. Projektet starter selvfolgelig
hos projektejerne PE, som her betragtes som Sparekassen Hobros ledelse. De finder altsa sa
efterfolgende en projektleder PL. Sammen med PL bliver der her lavet en projektaftale, som
navnt i afsnit 7.1 hvor krav og rammer bliver sat for projektet, herunder
problemidentifikationen, som jeg ogsa har med i projektplanen. Herefter skal PL i samarbejde
med PE have udvalgt de personer, der skal indgé 1 projektet og kaldet projektdeltagere PD.
Nér de er udvalgt skal de selvfolgelig orienteres. Dette foreslér jeg gores pa en tre dages
seance, hvor man tager pd noget teambuilding aktivitet. Disse timer og de penge det vil koste,
kan vere givet godt ud for at fi en god start pé projektet. Her vil deltagere leere hinanden at
kende under uformelle omstendigheder og eventuelt suppleret op med teamarbejdsevelser, sa

man fér indsigt 1 hvordan hinanden arbejder.
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Jeg vil efterfolgende som det ses 1 projektplanen tilrdde lederen af hver af mine grupper, at
der 1 samarbejde med PL udformes en projektplan for deres del. P4 denne méde sikres en
maksimal styring og samtidig herved vil disse mellemledere ogsa opna bedre forstéelse for de
rammer der arbejdes indenfor i projektet, og tage ejerskab for deres projektplan keres bedst
muligt. Hver gruppe fér her tildelt et fast timeantal og nogle ekonomiske rammer. Jeg vil dog
henlede opmearksomheden pa, at jeg vil anbefale at man ikke spander projektet op til
maksimum hvad enten det angér timer eller DKK. Jeg anbefaler her, at man efterlader en hvis
sikkerhed buffere, da der stort set altid vil opsta uforudsete ting i et projektforleb. Dette
hanger ogsé godt i trad med projektets dilemma, hvor det forst er som projektet skrider frem,
at man opndr mere viden og information, og dette kan altsd medbringe overraskelser.

Herefter opstartes de enkelte gruppers arbejde og jeg vil med projektets dilemma i
baghovedet, vere forsigtig med at planlegge alt for mange yderligere trin i detaljegrad.
Derfor velger jeg blot et felt mere pr. gruppe og herefter er det op til gruppelederne lobende
at fastlegge projektplanen og folge op pa denne. For at min styring er optimal vil jeg anbefale
at gruppeledere leverer opdateret projektplan til projektlederen hver 14 dag, sd projektlederen

hele tiden har en foling med status.

7.5 Risikostyring i projektet
Jeg vil 1 projektforlgbet anbefale, at der bliver laves en risikoanalyse af de risici der kunne
opsté i forlebet. Her vil projektlederen og de enkelte 3 grupper skulle udarbejde sddan en pa
hver deres omrdde. En risikoanalyse 1 et projektforleb har det formal, at man her forseger at
forudse de problemstillinger der kunne opsté og pa hvilket tidspunkt de méske vil opsta. Nar
en risikoanalyse er lavet, kan den fores med som en del af min ovenfor beskrevne projektplan.
Her kan indszttes de tidspunkter hvor der ses en risiko for at et problem vil indtreffe. Med
denne metode har altid gje for risiciene og kan bedst muligt forsege at styre udenom dem. Det
kan dog blive en stor opgave at have overblik over alle risici 1 forlebet, derfor vil jeg anbefale
at de kategoriseres. Herunder forstiet at man laver en inddeling af dem. Her foreslar jeg
folgende skal vaegte 1 denne inddeling:

1. Konsekvensen af risikoens indtref.

2. Risikoen for konsekvensen/problemet indtraeffer.
Med disse 2 faktorer kan man vagte sine risici 1 analysen. I den forste mener jeg at det er

vigtigt at have for gje hvor stor konsekvens en risikoens indtraf vil have for projektet.
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Herunder kan man sa have fokus pé de vearste. Jeg foreslar her, at man kategoriserer
konsekvenserne fra 1 til 10, hvoraf 10 er dem med varst konsekvens. Punkt 2 risikoen for
problemet indtraeffer, er vigtigt da man herved kan op- og nedpriotere problemerne, alt efter

hvor stor sandsynligheden er for at de indtreffer. Dem anbefaler jeg igen kategoriseres fra 1

til 10 hvor 10 er hgjst sandsynlighed. Hermed er den varste risiko, altsa en risiko med faktor

20, da denne har store konsekvenser, samt stor sandsynlighed for at indtraeffe.

Nedenfor ses opstillet nogle af de vaesentligste risici jeg ser 1 projektforlabet.

- Overskridelse af budget tid/penge. Konsekvens 10 — sandsynlighed 9 = faktor 19

- IT nedbrud ved konvertering. Konsekvens 9 — Sandsynlighed 5 =14

- Medarbejder frustration ved systemer. Konsekvens 6 — Sandsynlighed 7 =13

- Kundefrustration/oprer. Konsekvens 10 — Sandsynlighed 2 = 12

- Uoverensstemmelse mellem Spks. Hobro ledelse og projektleder og deltagere.

Konsekvens 8 — Sandsynlighed 3 =11

Ovenfor ses nogle af de risici jeg ser og deres faktor. Som det kan ses, ser jeg den storste
risiko 1 budgetoverskridelse, hvilket fir en faktor 19, naesten det hgjeste. Dette med baggrund
1 en reference til projekttrekanten i afsnit 7.1 vil en sddan overskridelse betyde usammenhang
1 projektet og vil 1 sterre overskridelser betyde lukning af projektet med tab til folge. Derfor er
dette omréde altsd utrolig vigtig, hvorfor det ogsd som navnt ovenfor indgér i min
projektplan.
Samtidig ser jeg ogsa risiko ved IT nedbrud, nér der skal konverteres. Konsekvensen heraf vil
veaere stor, men sandsynlighed ber kunne nedbringes gennem god forberedelse og flere
testkonverteringer inden den endelige kores igennem.
De 3 andre er risici som man ogsa ber vere opmarksomme pa kan indtraeffe, men ud fra min
vurdering har de en lavere faktor og derfor ber fokus forst og fremmest vere pd dem med
hojeste faktor. Dermed ikke sagt at man skal glemme der andre. De ber stadig indfejes 1
projektplanen.
Der ber samtidig til hver enkelt risiko laves en handlingsplan for hvorledes der ber ageres,
hvis denne indtreffer. Hermed er man bedst muligt forberedt, hvilket er en stor del af

projektstyring og risikoanalysen.
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7.6 Delkonklusion

I min analysen ovenfor af projektledelsen samt projektforlebet ved en fusion mellem
Sparekassen Hobro og Ostjydsk Bank, har jeg faet gjort opmaerksom pa mange faldgruber 1 et
projektforleb. Derfor er styringen heraf altsa helt essentiel. Jeg velger derfor at rdde
pengeinstitutterne til at indhente en projektleder ude fra med den nedvendige erfaring og
kvalifikationer. Samtidig hermed tilrades projektlederen til at tage udgangspunkt i 5x5
modellen. Denne kan vere et styringsredskab til at komme omkring mange vigtige elementer
1 et projekt og serge for, at man har fokus pé de her 5 dele, som vil indga i et hvert projekt.
Det er samtidig vigtigt i projektet altid at have gje for 3 punkter tid, mal og ressourcer og
sorge for, at de altid ligger indenfor de rammer der er lagt. For skrider den ene, vil de andre
ogsa skride, hvilket vil fa store negative konsekvenser for projektet. For at have et formal at
gd efter 1 projektet, ber der opstilles nogle mal, her har jeg valgt 95 % af konvertering skal
kerer manuelt, 75 % af medarbejderne skal vare tilfredse med informationsniveau og
uddannelse 1 nye systemer og kundeafgang holdes under 2,5 %. For at fa gjort mélene helt
tydelig og konkrete, har jeg valgt at anvende smart modellen herpa. Herefter skal
projektlederen have valgt en projektgruppe og opbygget en projektorganisation. Dette gores
gennem at teenke hvad ressourcer skal der til, for at lose den enkelte opgave, og hvorledes
opbygges det bedst muligt. Dette ses 1 mit projektorganisationsdiagram.

For at holde den lebende kontrol og styring at projektet, anbefales det at anvende en
projektplan. Jeg viser her igennem analysen ovenfor hvor godt et styringsredskab det er, og
hvorledes det kan hjelpe projektet til at blive en succes. Derfor ma en projektplan vaere et
must. Udover projektplanen ber der ogsa laves en risikoanalyse. Det kan hjelpe med at bringe
klarhed over eventuelle risici der kan indtreffe og man kan hermed kategorisere dem og have
fokus pa de vigtigste. Her finder jeg altsé iser budgetoverskridelse og IT problemer som

vigtige at holde fokus pé, da de kan have store konsekvenser for projektet.

8. Konklusion

Jeg har gennem min opgave haft fokus pé at jeg til sidst kan besvare min problemformulering:
Vil det vere en fordel for Ostjydsk banks aktionzrer at de fusioner med Sparekassen Hobro?
I givet fald hvorledes ber ledelsen handtere de organisatoriske problemstillinger ved en
fusion?

Forst del af sporgsmélet kan kort besvares JA. Nedenfor vil mit fordi vaere opsummeret:
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Forst har jeg arbejdet med den rent fysiske placering af de 2 pengeinstitutter, her straekker det
ene sig mest i nord og det andet mest i syd 1 forhold til deres primare omrader omkring
Mariager og Hobro. Dette er alt andet end lige en fornuftig sammensatning. I 4 byer er der
overlab 1 afdelinger. Dette kan ses som positivt, da der her potentielt vil kunne lukkes
afdelinger, og hermed spares omkostninger. De 2 pengeinstitutters verdier ligner meget
hinanden omkring at vaere lokal og trovaerdige, og stette op om omradet. S4 ogsé her er der
sammenfald. Dog ses forskel 1 det at vaere bank og skulle lave overskud til sine aktionarer,
sat op imod at vare selvejende sparekasse. Samtidig hermed kerer de p 2 forskellige IT
systemer, som vil kunne gore fusionen mere besvarlig og omkostningsfuld. Men pé andre
omrider anvender de mange af de samme samarbejdspartnere. Jeg har til besvarelse af forste
del af mit spergsméil ogsé analyseret hvorledes Ostjydsk Bank preastere i dag ekonomisk 1
forhold til den mulige fusionspartner og andre sammenlignelige pengeinstitutter. Det er
interessant for aktionzrerne ogsa at kende til Sparekassen Hobro for at kende til det
pengeinstitut, de méske kan fusionere med, og om det er sterkt og solidt til fremtiden.

Min regnskabsanalyse viser mig at Ostjydsk Bank de seneste 3 ar presterer darligere end
sammenlignelige institutter pa stort set alle omrdder. Isar det store underskud i 2012, som
folge af deres store nedskrivninger har forringet mange af deres negletal betydeligt og betydet
et stort indhug 1 deres egenkapital, som er grundlaget for at drive pengeinstitut ud fra. Hermed
er deres situation over de 3 analyseret dr forvaerret pd bade rentabilitet og kapitalgrund. De
presterer samtidig dérligere end bade Sparkassen Hobro, Djursland Bank, Nordjyske Bank og
pa mange omrader ogsé gennemsnittet for gruppe 3 institutter. Dette viser alt sammen, at
Ostjydsk Bank ma siges at have nogle udfordringer for fremtiden, og et ar mere med store
nedskrivninger kan true deres eksistensgrundlag. Dette er meget relevant viden for
aktion@rerne og potentialet i deres aktiers vaerdi.

Samtidig har jeg analyseret, hvorledes et pengeinstitut ber keres videre efter en eventuel
fusion. Her er jeg kommet frem til, at hovedsageligt pa grund af Sparekassens Hobro bedre
praestationer og kapitalbase, ses de som det sterkeste og det fortsettende institut. Samtidig
hermed ses i tiden med krisen en fordel i at vaere Sparekasse, frem for Bank der skal skabe
overskud til aktionarerne. Derfor velges at der arbejdes videre med Sparekassen Hobro som
fortsaettende institut og som en Sparekasse. Efterfolgende skal Ostjydsk Banks aktionarer
have betaling for deres aktier. For at stille en kurs pd denne, har jeg analyseret aktien.
Analysen har vist mig at fremtidspotentialet i1 aktien ikke anses som positiv. Dette ud fra

nogletallene EPS, P/E og K/I. De har vist at markedets forventninger til aktien ikke er store
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og samtidig hermed er kursen faldet betydeligt den seneste periode, ogsé efter arsregnskabet
2012. Herfor stilles en pris til aktionarerne pd kurs 125, som var marginalt over kursen pa
pageldende tidspunkt og anses som en fair pris. Prisen ses som fair da de pd baggrund af min
analyse af det fremtidige potentiale, ikke ber kunne forvente en hejere merpris i forhold til
kursen.

Efterfolgende har jeg valgt at 2/3 af aktionarerne betales med garantkapital bade for at oge
Sparekassens kapitalbase, og for at holde kunderne som gode garantkunder, og de kan fi de
fordele som ligger heri. 1/3 betales kontant da det antages at antallet af aktier ikke altid vil
stemme overens med ombytningsforholdet. Ombytningsforholdet passer med der bliver 8 stk.
aktier til et garantbevis af kr. 1.000.

For at belyse det samlede instituts fremtidige muligheder pa baggrund af de besparelse og
synergier, der kan opnés er opstillet et forventeligt regnskab for 2013, samt udregnet udvalgte
negletal herpd. Dette viser med alt tydelighed at allerede det forste &r vil nogle besparelse sla
igennem, og betyde et pant overskud pa den samlede forretning pd mio. kr. 92. Samtidig
hermed viser min efterfelgende nogletal, at bade egenkapitalens forrentning og ICGR
nogletallet forbedres. Hermed star et samlet pengeinstituttet altsa staerkere pa disse omréder
end de selv gjorde tidligere. Solvensprocenten vil falde i forhold til hvad Sparekassen havde
som folge af stigning 1 risikovaegtede poster, samtidig med en forholdsmassigt mindre
stigning 1 basiskapitalen. Det samlede institut vil herefter have en solvens pa 17,72 %, hvilket
alt andet end lige ses som tilfredsstillende niveau, uden det samlede instituts individuelle
solvensbehov kendes. Sparekassen Hobro skal altsé her vare klar pd en nedgang efter
fusionen med den forh&bning, at det kan tjenes igen i1 fremtiden som folge af det agede
forretningsomfang samt besparelser og synergier. WACC tallet falder ogsa efter
sammenlaegningen, dog med meget lidt i forhold til Ostjydsk Banks i 2012. For det samlede
institut ger det sig geldende at fremmedkapitalen traekker sterstedelen af de samlede
kapitalomkostninger. Niveauet er fortsat over den nuverende ciborrente og er et omrade det
samlede institut ber have fokus péd om kan nedbringes i fremtiden, fordi de nu star sterkere
som et samlet institut. Det skal hvert fald helst ikke stige da det vil udhule
indtjeningspotentialet.

Alt 1 alt viser min analyse altsd der er et darligt potentiale 1 Ostjydsk Bank aktien, dette
sammenholdt med deres darligere prastationer i regnskabsanalysen ger det ber vare
interessant for aktionarerne at selge deres aktier. Med min beregnede kurs pa 125, fir de en

pris over markedsprisen pé tidspunktet, og er hermed sikker pa at fa betaling for deres aktie,
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hvilket ikke vil vere tilfaeldet ved en eventuel konkurs. Hvis der prasteres darligt ogsa i
fremtiden, kan de ogsé risikere yderligere kursfald. Det ses at Sparekassen Hobro 1
regnskabsanalysen har prasteret bedre end Ostjydsk Bank, og har en betydelige sterkere
kapitalbase. Samtidig hermed ses 1 2013 opstillingen og beregnede negletal store
synergifordele efter ssmmenlagningen, hvilket er 2 ting der gor aktionarerne ber med ro i
sindet kunne flytte over i Sparekassen, og eventuelt fa garantkapital for deres aktier. S ja
hermed vil det altsd vere en fordel for aktionerer at der fusioneres, og jeg vil anbefale dem at
acceptere dette pa en generalforsamling.

Efter fusionen er vedtaget skal den praktiske del af fusionen klares. Heri ligger anden del af
min proformulering: Hvorledes ber ledelsen handtere de organisatoriske problemstillinger 1
en fusion?

Her anbefaler jeg, at der anvendes projektledelse hertil. Herunder skal oprettes en
projektorganisation og projektgruppe. Jeg anbefaler her, at man sgger ekstern bistand fra en
projektleder med stor erfaring og ekspertise, da det er essentielt for fremtiden at denne
sammenlaegning gir bedst muligt. Projektlederen indgar herefter en projektaftale med
ledelsen fra Sparekassen Hobro. Aftalen indeholder projektets rammer, krav og mal. Herefter
kan projektlederens arbejde starte. Jeg har her anbefalet at fa specificeret mélene via SMART-
modellen for at gore dem mest muligt anvendelige. Her har jeg anbefalet fokus pa 3 omrader
jeg finder utrolig vigtige, den systemmaessige sammenlagning, medarbejder uddannelse og
tilfredshed og kundeafgang. Hertil ber oprettes en projektgruppe indenfor hvert omrade, der
sd har fokus herpa. Dette sikrer mulighed for optimal sammensatning i de enkelte grupper, og
en god mulighed for koncentreret indsats mod et mal. Efterfolgende oprettes en
projektorganisation, som kan give alle deltagere og involverede parter et overblik over
hvorledes fusion kerer af stablen, samt hvem der sidder med de forskellige omrdder. Denne
ses 1 figur 7.3. For at styre projektet anbefales brugen af projektplan. Herunder styres
arbejdsopgaver og tids, samt budgetforbrug. Hermed sikrer denne en optimal styring, sa
enkelte elementer af fusionen ikke skrider. Det anbefales der laves en projektplan for hver
gruppe for at optimere styringen og fokus pé elementerne i projektet. Til sidst ber der ogsa
laves en risikoanalyse, s& der skabes overblik over de risici der kan veare i projektet og man
kan vere forberedt og opmarksom herpa. Her anbefales en inddeling af disses relevans og
sandsynlighed for indtraef. Dette for at holde fokus pa de vigtigste, da det vil vare en stor

opgave at holde overblik pd alle risici.
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De organisatoriske problemstillinger ber altsa kerer som et projekt efter ovenfornavnte

skabelon, for at skabe den mest optimale gnidningsfrie fusion som overhovedet muligt.

Til sidst anbefales aktionzrer altsd at acceptere fusionen med henblik pd ovenstiende risici 1
dag og fordele efterfolgende. Samtidig hermed ber projektarbejdsformen anvendes i den

organisatoriske sammenlagning.

9. Perspektivering

Det danske samfund har som navnt de senere dr set en nedgang i antallet af pengeinstitutter
herunder igennem konkurser og fusioner. Her kunne Ostjydsk Bank og Sparekassen i min
opgave blive en del af denne konsolidering, der i de senere &r har varet 1 sektoren og mange
forventer fortsat vil ske. Pengeinstitutsektoren blev i forbindelse med finanskrisen lige
pludselig et samfundsproblem”, i og med flere brodne kar viste sig og matte lukke. Dette
med tab for indskydere, kapitalstiller og samfundet til folge. Det har betydet en mindsket
tiltro til sektoren fra kunderne og dem der stiller kapital og likviditet til rddighed for hinanden
pé interbankmarkedet. Hvilket yderligere betyder svarere og dyrere adgang til kapital og
likviditet pd markedet. Efterfolgende er der kommet mere tilsyn samt strengere fremtidige
krav til sektoren. Dette fordi man fra samfundets side ensker et mere stabilt fremtidigt
bankmarked i Danmark, sa de darligere institutter kan blive identificeret, og sd man kan std
sterkere til eventuelle fremtidige kriser/nedgangs tider. Jeg har her fundet frem til, at
Ostjydsk Bank har nogle udfordringer for fremtiden, bdde med henblik pa at gare deres
bankforretning rentabel og deres kapitalgrundlag ses som varende under pres. Derfor kunne
det vare interessant bade for dem, og for samfundet hvis de fandt en sterk partner og kunne
sla sig sammen med. S& vil de undga at finansiel stabilitet méske vil blive deres ende station.
Her har jeg bragt Sparekassen Hobro pa banen. Ud fra et samfundsmassigt perspektiv passer
de godt sammen da deres afdelinger ligger geografisk godt til en fusion, og de vil selv efter en
fusion kunne anses som lokalpengeinstitut og stette op om lokale initiativer. Hvilket er en
vigtig ting for samfundet, hvis der tages lokalebriller pd. Samtidig hermed viser min
sammenlaegning af dem, at alt andet end lige vil de sta staerkere til fremtiden som et samlet
institut herunder med henblik pa opnaede synergier og de resultater det vil kunne give dem

mulighed for at opné fremadrettet. Dette kan gore de kan opbygge et storre, steerkere og
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sundere pengeinstitut til fremtiden, og hermed std sterkere til de udfordringer der ligger

foran.
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