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1. English summary

The financial markets throughout the international scene, have experienced tough times and
will continue to do so in the future.
Banks and other financial companies must therefore ask themselves: can we succeed alone or

do we need to find a partner to merge with?

This report investigates whether a merger between Nerresundby- and Nordjyske Bank, is a
benefit for the shareholders in the two banks. Furthermore the report investigates which

concerns regarding the managing- and organizational setup that are required.

The report is divided into five overall chapters, which is a presentation of the two banks,
theory regarding laws of banking, financial analysis, managing- and organizational concerns
and finally the merger bank. Each section will have its own sub-conclusion but the report will

have one conclusion at the end.

During the presentation of the two banks I will present them to give the reader an impression
of wich kind of banks the report is dealing with. In this chapter I will not comment on any
financial information, this is reserved for the financial analysis. I will also explain why I have
chosen these two banks. Graphically I will present a map where all satellites of the two banks

are shown.

Hereafter I will account for the present law and rules regarding banking in Denmark. This

chapter will contain which is existing law at the moment and how the banks live up to this.

In the financial analysis I will compare the banks year-reports for 2011-2012 and comment on
the development in the result. To give an interesting comparison, I will calculate the banks
WACC (Weighted average cost of capital), ICGR (Internal Capital Generation Ratio), ROE
(Return Of Equity), ROA (Return On Assets) and I/O (Earning pr. Share). This result will
give me a useable picture of the banks state which I can use to find out whether or not it will
be recommendable for the shareholders to go into a merger between Nordjyske- and

Norresundby Bank.
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Managing- and organizational concerns is a chapter where I will explain which challenges lie
ahead for a merging bank. I will describe the culture in each bank and pinpoint which
elements might be of concern for the CEOs. Using theory and models I will account for

possible solutions and options that make a merger more smooth for the organization.

Following this chapter, will be a section where the merging bank is described and accounted
for. I will calculate this new banks financial key figures and thereby establishes which pros

and cons a merger will result in.

This report should sum up the theory and models that I have read and learned during my
education HD 2 Financial Counseling 2011-2013 at the University of Aalborg.
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2. Indledning

I en artikel 1 fagforeningsbladet Finans fra 2010 stod der beskrevet hvorledes en typisk
arbejdsdag 1 en bankdirektors liv forleb for 60 ar siden: medte kl. 9.30 hvorefter
morgenmaden blev indtaget mens dagens avis blev gennemgéet, dette efterfulgt af en gatur
med hunden inden frokosten blev indtaget i byen 1 1 2 time med forretningsforbindelser.
Arbejdsdagen sluttede kl. 15 — ikke senere, da han som direkter ikke skulle slide sig selv op
for tid.

Denne beskrivelse tegner et billede af en tid hvor bankdirektorer mere agerede som
frontfigurer uden videre krav til resultater, maltal mv. Titlen blev der tjent til gennem lang tid
og nar den var opnaet kunne man laene sig tilbage og nyde de sidste ar pa arbejdsmarkedet.
Men i denne tid var samfundets holdning til banker og bankdrift en anden, dengang var ens
tilhersforhold til den lokale bank ligesa selvfolgeligt som at banken tog rente for udlan samt
gebyrer for serviceydelser.

Tiderne har @ndret sig.

Til det verre eller til det bedre skal jeg lade veere usagt, men kan konstatere, at vi nu lever i en
tid hvor bankernes goren og laden er til konstant diskussion bade privat og 1 det offentlige
forum. Finanssektoren er presset pd indtjeningen og ma kampe for tilfredsstillende resultater,
dette medforer et pres pa netop bankdirekterer og direktioner rundt i landet. Konsekvensen er
stigende maleparametre, alt skal sd at sige kunne males for at retferdiggere at det har sin
berettigelse. Kan det betale sig for os at have en kassefunktion i denne afdeling malt ud fra
kasseekspeditioner? Hvor meget vakster vi pa billain og hvis ikke, hvilke tiltag og
handlingsplaner skal vi sd have implementeret? For blot at nevne nogle af dagligdagens

sporgsmal 1 pengeinstitutterne.

I en tid hvor det kan vare svart, at tjene penge for sig selv, valger flere og flere
pengeinstitutter at sla sig sammen med et eller flere andre pengeinstitutter. Disse fusioner
bliver mere og mere almindelige og langt de fleste minder mere om deciderede opkeb af den
ene part, end en direkte fusion pa lige vilkar.

Fusionen kan vare redningen for pengeinstitutterne i det lange lob, da antallet af spillere pa
det danske finansielle marked er rekordhgejt i forhold til vores nabolande. Vi har et hejt antal

af forskellige pengeinstitutter set i forhold til antal indbyggere. For at kunne efterkomme krav
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fra det moderne samfund 1 form af skarpede lovkrav og stigende brugerkrav fra erhvervs- og
privatkunder, ber man i bestyrelses- og direktionslokaler rundt i1 landet tenke pa forretningen
forud for folelserne hvis man vil bibeholde sit pengeinstitut 1 fremtiden. Med stigende lovkrav
tenkes der pa oget regulering og kontrol fra eksempelvis Finanstilsynet og med stigende krav
fra kunderne tenkes der pa eget samfundsmaessig interesse for bankforretningen, rentesatser
og fordele/ulemper ved ens bankengagement.

Det er derfor svaerere nu, at drive bank end for 8-10 ar siden og en bankfusion kan vere

losningen pé, at to eller flere pengeinstitutter sammen kan overleve i fremtiden.

I det folgende vil jeg opsatte en tenkt situation pa en fusion mellem to pengeinstitutter der,

set pd ekonomisk- og fysisk sterrelse, er oplagte kandidater til sammenlaegning.

3. Problemformulering

Vil det vere fordelagtigt for aktionzrerne 1 Nerresundby- og Nordjyske Bank at fusionere? I
givet fald, hvilke projekt- og organisationsmassige overvejelser ber ledelserne gore sig for at

sikre aktionarerne mest muligt?

4. Metode

I besvarelsen af ovenstdende problemformulering vil jeg komme ind pé felgende overordnede
emner:

- Preesentation af de to banker

- Lovgivningskrav

- Regnskabsanalyse

- Projekt- og organisationsmassige overvejelser

- Den fusionerede bank

Denne opdeling er valgt ud fra et onske om, at skabe overblik 1 opgavelegsningen samt gore
det lettere for laeseren at danne sig et indtryk af de forskellige dele af opgaven.
Opgaven vil tage udgangspunkt i bankernes to seneste arsregnskaber, dvs. regnskaber for

arene 2011 og 2012, samt de tilherende risikorapporter.
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I praesentationen af de to banker, vil jeg overordnet set, give leseren et indblik 1 den enkelte
banks basisoplysninger, sdsom geografi, historie, vision/mission, ledelse mv. Der vil her ikke
fremgd nogletal, da de vil vere forbeholdt regnskabsanalysen. Efter prasentationen vil mine

arsager til valg af netop disse pengeinstitutter blive forelagt og gennemgaet.

Under afsnittet lovgivningskrav vil reglerne for bankdrift blive gennemgaet. Afsnittet er
koncentreret om reglerne for kapitalforhold og risikostyring.

I regnskabsanalysen vil jeg pd baggrund af seneste drsregnskaber, beregne negletal sdsom
WACC, ICGR, ROE, ROA, I/O og GAP, for derigennem at anskueliggere om en fusion rent
okonomisk er en fordel for bankernes aktionzarer.

De to bankers negletal vil blive sammenlignet, analyseret og diskuteret 1 forhold til

ovenstaende problemformulering.

Dernaest vil jeg i afsnittet om projekt- og organisationsmassige overvejelser, gennemga og
diskutere de varktegjer man som virksomhed kan benytte sig af og drage fordel af, ved en
fusion med lignende virksomhed. I dette afsnit vil modeller som 5x5 modellen og Mintzbergs
Organisationsformer blive gennemgaet.

Endeligt vil den fusionerede bank blive beskrevet og gennemgéet, udfra opdaterede negletal

og organisationsandringer.

Der vil lobende i de enkelte afsnit vare delkonklusioner, der opsummerer det vigtigste fra
hvert afsnit, mens der som afslutning pa opgaven vil vaere én samlet konklusion ud fra de
behandlede omrader i afsnittene samt problemformuleringen. P& denne made afrundes hvert

enkelt afsnit og de vigtigste pointer samles i1 én konklusion.

Lebende gennem opgavebesvarelsen vil jeg understotte teorier og argumenter med tabeller og
figurer der forholder sig til de enkelte emner. Umiddelbart efter indholdsfortegnelsen er der
indsat en bilags-, tabel- og figuroversigt for at fastholde overblikket over de medtagne tabeller

og figurer.
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5. Afgransning

Analysen af Nordjyske- og Nerresundby Bank vil kun tage udgangspunkt i de seneste
arsregnskaber, det vil sige for arene 2011-2012. Derved afgraenser jeg mig fra, at medtage
okonomiske negletalsoplysninger fra tidligere regnskabsér og opgaven afgranses derfor fra at
tage en videre analyse af eksempelvis bevaeggrundene til sammensatningen af
udlénsportefoljer.

Arsagen til dette er, at jeg ikke mener det tjener et videre brugbart formal med for mange
historiske data i1 denne opgave, der hovedsagligt har til formdl at klargere om en fusion vil
vaere fordelagtigt, altsd en mere fremadrettet orientering. Derudover har arsregnskaberne i
arene umiddelbart efter Finanskrisens indtreedelse i 2008, varet unormale i den forstand, at
bankdriften har varet ramt ekstraordinzrt hirdt disse ar over en bred kam men i1 de seneste
par ar er billedet vendt og driften synes mere normal, hvorfor det giver mest mening at

sammenligne disse regnskabsar.

Fordelingen af bankernes udlan vil ikke blive gennemgéet pd grund af pladsmangel og det
vurderes endvidere, at sammens@tningen ikke har afgerende betydning for besvarelsen af

problemformuleringen.

Ved en fusion vil der vare en del engangsomkostninger i forbindelse med sammenlagning af
to pengeinstitutter, men disse omkostninger vil jeg ikke forholde mig yderligere til, andet end
fastsld at de findes. Jeg afgreenser mig derfor fra, at beregne storrelserne pa disse. Dog vil jeg
komme med et estimat pa besparelser i1 forbindelse med rationalisering, driftsoptimering og

lignende.

I forhold til anvendelsen af 5x5 modellen, vil det kun vare de relevante elementer af
modellen der vil blive benyttet i opgaven, her afgrenses der fra at lave en gennemgéende
analyse af modellen i1 forhold til en fusion mellem disse banker. Afsnittets omfang tillader
ikke en udferlig og detaljeret gennemgang af hele modellen. Herved fravalges medtagelsen af
en interessentanalyse for fusionen men det vurderes ikke at vere sd relevant som de andre

medtagen figurer og vurderinger.

10
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Under afsnittet Projekt- og organisationsmaessige overvejelser, navnes en projektplan i
forbindelse med fusioneringen af bankerne, og her afgraenses der fra at udarbejde en udforlig
og detaljeret projektplan, da den vil blive meget omfattende. I stedet beskrives projektplanen

overordnet og anferes hvorfor den er relevant 1 denne opgave.

Herudover antages det, at samtlige aktionerer vil tilslutte sig en fusion, sdfremt analysen og

behandlingen af dataene viser at det vil vere en fordel, jf. problemformuleringen.
Den information jeg har tilegnet mig i1 forbindelse med udarbejdelsen af denne opgave,

stammer hovedsagligt fra relevante fagbeger, love & bekendtgerelser, drsregnskaber fra

pengeinstotutter samt internettet.

11
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6. Prasentation af pengeinstitutter

6.1 Nordjyske Bank

Nordjyske Bank er en mindre bank geografisk placeret med 17 filialer i den nordlige del af
Vendsyssel, samt én filial i Kebenhavn. Bankens tilblivelse i forhold til nuvarende form,
stammer fra 2002 hvor bankerne Egnsbank Nord og Vendsyssel Bank fusionerede til den
nuverende Nordjyske Bank. De to fusionerende banker var begge resultatet af endnu mindre
banker der havde fusioneret, s& Nordjyske Bank som vi kender den i dag er resultatet af
sammensmeltningen af flere mindre banker.

Filialernes placering er givet ud fra de oprindelige placeringer og er fortrinsvist afgraenset til
den nordlige del af Nordjylland, jf. Figur 1 nedenfor.

Med filialplacering 1 umiddelbar naerhed af hinanden er Nordjyske Bank et pengeinstitut der
setter lokalmiljoet hojt, da banken er tilgengelig stort set hvorend du bor 1 Vendsyssel.
Banken forer de geengse finansielle produkter til bade privat- og erhvervskunder, 1 samarbejde
med eksempelvis Totalkredit, DLRkredit, Letpension, Privatsikring osv.

Pt. har banken 53.000 privatkunder, 4.000 erhvervskunder samt 23.000 aktionerer og i
forhold til medarbejderne, har banken siden 2008 haft et sékaldt intelligent ansattelsesstop,
der betyder at banken har overvejet alle nyansattelser ved naturlig afgang. Udviklingen for
banken har, som sd mange andre, betydet at man har set sig nedsaget til at reducere i antallet
af filialer og siden 2008 har banken reduceret sine filialer med 9 stk. og antal medarbejdere
med 34 personer. Ultimo 2012 har Nordjyske Bank 277 medarbejdere.

Banken har et sat strategiske vaerdier, den arbejder ud fra og de lyder: Tryghed, Handlekraft,
Kompetence. Disse signalerer ifolge banken selv' at man er lokalt forankret og engageret
samtidig med, at man har mulighederne for og kompetencerne til at treeffe beslutninger med

det samme lokalt 1 afdelingen frem for centralt styrede beslutninger.

Bankens mission er:

"Nordjyske Bank er nordjydernes eget pengeinstitut - til at regne med."

1 Jf. Nordjyske Banks hjemmeside: http://alm.nordjyskebank.dk/Det-star-vi-for.1849.aspx

12
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Bankens vision er:

”Det sikre valg”

Nordjyske Banks ledelse bestar af en direktion, bestdende af bankdirektor Claus Andersen og
bankdirektor Mikael Jakobsen, en bestyrelse pa 9 personer, hvoraf 3 er medarbejdervalgte, et
revisionsudvalg pa 3 personer samt endelig et reprasentantskab pa 51 personer med
forskellige baggrunde.

Under den everste ledelse findes de enkelte filialchefer/direkterer, finanschef, HR-chef,

kreditchef og skonomichef.

6.2 Norresundby Bank

Historien bag Nerresundby Bank starter 1 1897, hvor banken opstér i den davarende form pd
baggrund af et initiativ fra borgerne 1 Nerresundby. I starten hed den blot Aktieselskabet
Banken for Nerresundby & Omegn og slog derene op for forste gang i juni maned 1898.
Banken 1 dens nuvarende form og navn har eksisteret siden 1975 og banken har sit
hovedsade placeret centralt pd Nerresundby Torv. Bankens logo eller symbol om man vil,
hedder Triskelen og er egentlig et vikingesymbol der reprasenterer den uendelige treenighed:

styrke, mod og udholdenhed.

Banken opererer med et idegrundlag hvorudfra man har et enske om, at tilbyde finansielle
ydelser til savel eksisterende som potentielle kunder, 1 kraft af at vare et lokalt selvstendigt
pengeinstitut. Deres virke ser de som varende med til, at bidrage til veksten og fremme den
gkonomiske udvikling i Region Nordjylland. Men derudover skal indtjeningen i banken vare

af en karakter der gor det fordelagtigt, at vaere bade kunde, aktionar og medarbejder i banken.

Banken har som sadan ikke en defineret vision og mission man arbejder ud fra, dette er i
stedet aflast af dels idegrundlaget beskrevet ovenfor og dels nogle fastsatte kernevardier man
arbejder ud fra.

Disse kernevardier er frie, nere og ordentlige.
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Ordene frie og nere er ifelge banken ord der symbolisere og kendetegner banken igennem
hele organisationen og som bade ansatte og kunder kan forholde sig til og samtidig
eftersporger. Ordentlige skal forstds sdledes, at Norresundby Banks ansatte yder ordentlig
kunderadgivning, i forhold til at tilbyde og rddgive om de produkter som kunderne har brug

for.

Man har i banken defineret sit markedsomrdde som varende Region Nordjylland, men den
geografiske placering af filialer forteller et lidt andet sprog. Bankens 16 filialer er
hovedsagligt placeret 1 eller omkring Aalborg og Nerresundby mens der er et par yderligt
placerede filialer 1 Nibe, Aabybro, Brenderslev og Hjallerup, sa i praksis er det geografiske

omrade, rent filial placeringsmaessigt, indsnavret til Aalborg og omegn.

Norresundby Bank er at betegne som et aktieselskab men ejerskabet er lidt unormalt i forhold
til den normale sammens@tning i andre banker. Det forholder sig nemlig sdledes, at
aktiemajoriteten ejes af konkurrenten Spar Nord, der ligeledes som Nerresundby Bank driver
bankdrift i Danmark med fokus pa Region Nordjylland. Udadtil er det dog ikke noget man
udtaler sig negativt om 1 Nerresundby Bank, men umiddelbart tror jeg hellere man ville vaere
selvejet eller ejet af kunder i form af aktionerer, sdledes man kunne tilgodese disse med

eksempelvis udbetaling af udbytte, frem for at se konkurrenten fa fordel af dette.

Direktionen i1 Nerresundby Bank bestar af de to bankdirektorer: Andreas Rasmussen og Finn
st Andersson, en bestyrelse bestaende af 6 medlemmer (heraf 2 medarbejdervalgte) samt et
reprasentantskab bestdende af 25 medlemmer med forskellig baggrund. Antal medarbejdere

er opgjort til 260 personer.

I nedenstdende figur fremgér de to bankers nuvarende placering af filialer 1 Nordjylland. Som
tidligere nevnt ovenfor er Norresundby Banks filialer hovedsagligt placeret i- og omkring
Aalborg mens Nordjyske Banks filialer er mere spredte i den nordlige del af Vendsyssel. I
forbindelse med en eventuel fusion, de to banker imellem, vil man derfor kunne opna en
nasten fuldstendig geografisk placering i Vendsyssel.

Spergsmalet er sd blot, om et storre og mere komplekst filialnet er pd enskesedlen for banker 1

det nuvarende gkonomiske marked. Jeg mener det er tvivlsomt, da tendensen er, at flere og

14



Kristian Hedermann Nielsen Speciale, HDFR AAU April 2013

flere pengeinstitutter skarer ned pa antallet af filialer, samler aktiviteterne i sterre centrale
filialer, der skal og kan servicere flere kunder. Men for begge bankers vedkommende galder
det, at ved en fusion vil man opna sterre markedsandele i omrdder man ikke tidligere har

varet engageret 1.

Figur 1: Filialfordeling i Nordjylland
Red  cirkel = Nordjyske Bank filialer, Bld& cirkel =  Norresundby Bank  filial

p\).
4 <« 1

Kilde: Egen tilvirkning pba. www.krak.dk, www.nordjyskebank.dk og www.nrsbank.dk.

6.3 Valg af pengeinstitutter

Ved fusioner mellem to pengeinstitutter gores der oftest meget for, at forklare omverdenen,
aktionererne, ansatte samt pressen, at der er tale om en ligevaerdig fusion mellem to
pengeinstitutter der ensker at udnytte stordriftsfordelene. Men reelt er der som regel tale om

et opkeb af den ene part og ligevagtsforholdet er derfor ikke altid i balance.
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Men grunden til, at disse pengeinstitutter er interessant, er efter min mening fordi der netop er
ligevaegt 1 forholdet mellem dem. Ser man pa deres umiddelbare udvidelsesomrader
geografisk set 1 Nordjylland vil de supplere hinanden godt, jf. figur 1 ovenfor.

Man kan groft sagt sige, at den eneste mulighed for Nordjyske Bank er at kigge sydpd, mens
Norresundby Bank har flere muligheder for at rykke sig pa sit markedsomrade. At kigge mod
nord for Nerresundby Banks vedkommende er et oplagt valg, der harmonerer med bankens
filisofi 1 forhold til, at man setter der jordnaere og frie i hgjsede. Denne mentalitet findes
maske 1 hegjere grad 1 Vendsyssel end 1 Ostjylland. Dette beror jeg pd, at vendelboer, i min
optik, er anset for at veere talmodige, loyale og selvstendige.

Nordjyske Banks placering er hovedsagligt 1 sterre byer 1 Vendsyssel men de mangler méske
placering 1 Nordjyllands sterste by, Aalborg, hvor mulighederne for udldnsvaekst

sandsynligvis er storre end 1 eks. Hals, Vrd og Aabybro hvor de pt. ikke har filialer.

Personligt har jeg ikke et indgdende kendskab til nogle af bankerne, men udefra set, syner
begge banker som varende velkonsoliderede og veldrevne, men begge med formalet at vere
og forblive lokale i det nordjyske. Jeg mener derfor, at valget af Nerresundby Bank og
Nordjyske Bank er interessant set i forhold til en fusion. Begge banker er produkter af mindre
pengeinstitutter der er smeltet sammen over arene, men 1 deres nuverende form har de hver
iser dannet sig deres egen identitet og image i forhold til dem selv samt 1 forhold til
omverdenen.

Men tiden hvor mindre banker bdde kan forblive lokale og loyale mod naromridet og
samtidig vare en profitabel forretning for aktionarerne, er maske forbi og ovre. Dette ses pa
antallet af pengeinstitutter der nedlegger mindre filialer i oplandet, fordi der ikke er
ekspeditioner til at bibeholde dem. Pengeinstitutterne tvinges derfor hen hvor forretningerne

ligger og det er 1 de storre byer.

Umiddelbart virker det derfor som et godt match, hvor der ligger potentielle fordele for begge
banker 1 forhold til at optimere forretningen, men udfra det rent geografiske vil det 1 det
folgende anskueliggeres hvorvidt en fusion ogsa 1 praksis vil vere en fordel for parterne med

hensyn til gkonomien for aktionarerne.
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Derudover har jeg endvidere bemerket, at de to bankers direktioner er forskellige i forhold til
alder og placering i1 deres finansielle karriere. I Nordjyske Bank bestar direktionen af
forholdsvis yngre kraefter sammenlignet med Nerresundby Bank, hvor direktionen bestdr af
erfarne direktorer der potentielt kan se muligheder i, at overlade roret til yngre krafter. I
forhold til de organisatoriske overvejelser ved en eventuel fusion er dette et interessant
element, da de derfor vil veere mere modtagelig og interesseret 1 en fusion sammenlignet med

hvis de var i starten af deres karriere.
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7. Lovgivningskrav

7.1 Solvenskrav

Banker er underlagt krav om en minimumsgraense for solvensen, hvilket betyder at bankerne
som minimum skal presentere overskud af aktiver fratrukket passiver. Solvensprocenten
angives 1 procent. Solvens udtrykker hvor stor andelen af basiskapital er, set 1 forhold til
risikovaegtede poster 1 banken.

Mere specifikt fremgér denne minimumsgransen for solvens i Lov om Finansiel Virksomhed
(FIL). Af denne lovs § 124 fremgér af stk. 2, at basiskapitalen som minimum skal udgere 8 %
af de risikoveaegtede poster og minimum 5 mio. euro. Pa trods af reguleringen i § 124 skal den
enkelte bank dog selv beregne og angive dens eget individuelle solvensbehov hvilket fremgar
1 lovens § 124, stk. 4. Et individuelt solvensbehov kan aldrig opgeres som varende lavere end
lovbestemt. Bankerne er derved underlagt, at skulle tage aktivt stilling til deres egen
solvenssituation og Finanstilsynet kan, efter FIL § 125, stk. 5 faktisk fastsatte et hojere
individuelt solvenskrav end 8%, sifremt de finder dette nedvendigt. Dette kunne eksempelvis
veere tilfeldet 1 forbindelse med besog hos pengeinstitutter med likviditetsproblemer. De vil 1
sa fald f4 et pabud om, at bringe situationen 1 orden, dvs. fremvise en acceptabel
solvensprocent ved at finde yderligere ansvarlig kapital. I modsat fald kan banken erklaeres
konkurs.

I Finanstilsynets ”Vejledning om tilstrekkelig basiskapital og solvensbehov for
pengeinsituttter” er der beskrivelse af hvordan ledelserne i1 pengeinstitutterne skal beregne det
individuelle solvensbehov. Der skal i1 beregningen tages hensyn til de risici, som banken har i
gjeblikket, men ogsd hensyn til de risici som banken métte f4 pd et senere tidspunkt. Derved
indgar et fortolkningsspergsmal i forhold til de fremtidige risici men ledelserne (direktion og
bestyrelse) skal altsd vurdere disse risici realistisk og ansvarligt. Regnskabet vil 1 denne
forbindelse bliver udsat for stress-tests og konsekvenserne heraf kan efterfolgende vurderes

og fortolkes.
Baggrunden for minimumsgrensen pd 8% er, at beskytte indskyderne i1 pengeinstitutterne,

imod tab safremt pengeinstituttet ikke kan opretholde solvensen. Hvis Finanstilsynet

fastsetter en hgjere solvensprocent end 8%, er det et udtryk for at risikoen for eventuelle tab i
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det pageldende pengeinstitut er hgjere. I sd fald ber pengeinstituttet have tilstrekkeligt

basiskapital for at fortsatte sit virke.

Solvensprocenten beregnes som:

Solvens = Basiskapital x 100 / Risikovaegtede poster

Tabel 1: Solvensprocent

Solvens Nordjyske Bank Neorresundby Bank
2011 2012 2011 2012

Beregnet 18,8% 19,3% 17,7% 17,7%

Individuelt 9,9% 11,9% 9,4% 10,8%

Kilde: Egen pavirkning pba. Arsregnskaber 2012 og 2011 for Nordjyske- og Nerresundby Bank.

Af ovenstédende tabel fremgar det, at begge banker har en pan solvensoverdekning i forhold
til deres individuelle solvensbehov og de star derfor godt i forhold til at kunne oge deres

udlan.

7.2 Kapitalkrav

Der stilles ogsa krav til hvorledes pengeinstitutterne skal opgere deres basiskapital og dette
fremgar i FIL § 128 som:

Basiskapital = Kernekapital + Supplerende kapital m. fradrag

Forhen var reglerne for opgerelsen af basiskapitalen, reguleret efter FIL §§ 129-139, men de
er nu aflest af FIL § 128, stk. 2, der giver Finanstilsynet bemyndigelse til at fastsette
reglerne.

Reglerne for, hvordan Finanstilsynet, skal fastsatte reglerne for basiskapitalen findes i
bekendtgerelsen for opgerelse af basiskapital.

Nedenfor, 1 tabel 2, er vist hvorledes basiskapitalen kan opgeres.
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Tabel 2: Basiskapital

Kernekapital + Indbetalt aktiekapital
+ Overskud ved emission
+ Reserver
+ Hybrid kernekapital (ansvarlig lanekapital med uendelig lgbetid)
- Egne aktier
- Immaterielle aktiver

- Skatteaktiver fra arets Igbende underskud

= Kernekapital efter fradrag

+
Supplerende + Opskrivningshenlaeggelser
kapital + Veerdipapirer med ubestemt Igbetid (udstedte obligationer)
+ Ansvarlig lanekapital med begraenset Igbetid
- Kapitalelementer i andre kreditinstitutter uden konsolidering

- Andele i forsikringsselskaber

= Supplerende kapital efter fradrag

= Basiskapital

Kilde: Egen tilvirkning pba. Bekendtgerelse om opgerelse af basiskapital.

7.3 Risikovaegtede poster

I beregningen af solvensen ovenfor fremgér, hvorledes basiskapitalen indgér og derudover
indgar de risikovaegtede poster ligeledes 1 beregningen af solvensen. Risikovagtede poster,
eller blot vaegtede poster, dekker over pengeinstitutternes risici. De er et mél for den samlede
risiko for tab péd pengeinstituttets aktiviteter og fremgar af FIL § 142.

Finanstilsynet kan efter FIL § 143, fasts®tte regler for selve operelsen af de risikovagtede
poster og dette har tilsynet udarbejdet 1 Bekendtgerelse om kapitaldekning. Ud af de
risikovaegtede poster er den mest fremtreedende kreditrisikoen men derudover udgeres de

vaegtede poster ogsd af markedsrisici, operationelle risici samt gvrige forhold.

Kreditrisiko

Kreditrisikoen vedrerer de risici pengeinstitutterne har pd deres udlan. Nér kreditrisikoen skal
opgores, kan pengeinstitutterne valge enten at opgere risikoen efter standardmetoden for
kreditrisiko eller IRB-metoden, hvilket star for Interne RatingBaserede metode.

Standardmetoden fremgar af bilag 3 til Kapitaldekningsbekendtgerelsen og IRB-metoden
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fremgér af bilag 8 til Kapitaldekningsbekendtgerelsen. Ifelge arsregnskaberne for 2012,

benytter bdde Nordjyske- og Nerresundby Bank standardmetoden til opgerelse af kreditrisiko

og derfor vil denne metode blive beskrevet yderligere.

I bilag 3 til Kapitaldekningsbekendtgerenlsen er standardmetoden beskrevet og hvorledes de

enkelte udlan skal vaegte. Forskellige eksponeringer med forskelligt udlan vagtes udfra

risikomomentet 1 udlanet.

Tabel 3: Risikovaegte af udlanseksponeringer

Eksponering mod Risikovaegt

ECB eller centralbanki EU 0%

Kommune eller den danske stat 0%

Institutter inden for EU 10 %

@vrige institutter 20 - 150 % (afhaengigt af hjemlandets
kreditkvalitetstrin)

Erhvervsvirksomheder 20 - 150 % (afheengigt af
kreditkvalitetstrin)

Foreligger der ikke kreditvurdering fra
et godkendt ratingbureau, veegtes i
stedet med den stgrste veegt af 100 %
og vaegten for den pageldende
centralregering

(dvs. alm. danske virksomheder: 100
%)

Detailkunder (forbrugere og erhvervsvirksomheder

med samlet udlan til koncernen < 1 mio. euro) 75 %
= Blancolan, billan, boliglan 0. 80 %

Engagementer med pant i ejendomme som fglger:
Helarsbeboelse inden for 80 % af vaerdien 35
Fritidshuse inden for 60 % af veerdien

Erhvervsejendomme inden for 50 % af veerdien

Engagementi overtraek > 90 dage 150 %
Engagementer med pant i danske 10 %

realkreditobligationer

Kilde: Egen tilvirkning pba. Bilag 3 til Kapitaldekningsbekendtgerelsen.

Af ovenstidende tabel 3 fremgar hvorledes forskellige eksponeringer veegtes og det forstés

saledes, at hvert af pengeinstituttets udldn kategoriseres og herefter ganges udldnet med dens

risikovaegt. Ud fra tabellen ses saledes, at udlan til kunder i overtrek over 90 dage vil vegte

meget 1 forhold til udlan til bolig med pant indenfor 80% af vardien. For erhverskundernes
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vedkommende beror vaegtningen pa hvilket kreditkvalitetstrin den pageldende erhverskunde
har.
De risikovagtede poster kan derfor godt udgere mindre end det samlede udlan, men kan 1 hgj

grad ogsa udgere mere end det samlede udlan, athengig af risikovegtningen.

Markedsrisiko

Pengeinstitutter har som regel kapital stdende som de skal have placeret 1 markedet og
markedsrisikoen daekker over den rente- og kursrisiko som banken har pa sin beholdning af
aktier, obligationer og valuta.

Kurserne skifter konstant men bankerne skal opgere deres risici herpa efter bilag 12 til
Kapitaldekningsbekendtgerelsen ud fra standardmetoderne for markedsrisiko. Her er der
ligeledes mulighed for at anvende en alternativ model kalder VaR-modellen. Bade Nord;jyske-
og Nerresundby Bank opger dog deres markedsrisiko efter standardmetoden.
Markedsrisikoen reguleres og kontrolleres dagligt i pengeinstitutterne i deres respektive
finansafdelinger der legbende vurdere behovet for at @ndre i bankens portefeljer for at
minimere risikoen. Ofte bestar store dele af bankernes aktiebeholdning af aktier 1 selskaber de
har indgdet samarbejdsaftaler med, eksempelvis udger Nerresundby Banks aktiebeholdning
ultimo 2012 en kursvaerdi pa 263,5 mio. DKK og heraf er 187,8 mio. DKK 1 aktier i

strategiske samarbejdspartnere”.

Operationelle risici

I driften af banker kan der forekomme fejl og uforudsete hendelser der ikke umiddelbart kan
indregnes fra bankens side og operationelle risici dekker over de fejl som medarbejderne
utilsigtet kan komme til at forarsage. Men det daekker ogsd over systemfejl i IT-systemer,
mangelsfulde procedurer eller udefrakommende klager og retssager.

I opgerelsen af operationelle risici er der tre tilgeengelige metoder: standardindikatormetoden,
basisindikatormetoden eller AMA-modellen. For at benytte AMA-metoden kraeves der en
tilladelse fra Finanstilsynet. Ogsa her benytter begge banker standardindikatormetoden til
opgorelse af risiciene.

Standardindikatormetoden medferer, at kapitalkravet til operationelle risici opgeres til 15% af

den gennemsnitlige basisindtjening for de seneste tre ar.

? jf. Norresundby Banks risikorapport 2012, s. 6.
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Basisindtjening udger her summen af folgende poster:
+ Renteindtaegter

- Renteudgifter

+ Udbytte af aktier mv.

+ Gebyrer og provisionsindtegter

- Afgivne gebyrer og provisionsudgifter

+/- Kursreguleringer

+ Qvrige driftsindtegter

Likviditet

Selvom pengeinstitutter lever af at lane penge ud, skal de stadig have en vis mangde
likviditet til rddighed, sterrelsen pé likviditeten er defineret 1 FIL § 152, hvor det fremgér at
pengeinstitutter skal have en forsvarlig likviditet.

Med forsvarligt forstds, at likviditeten skal udgere:

- 15 % af de geldsforpligtigelser, som det péhviler pengeinstituttet at betale inden for
en maned.
- 10 % af de samlede gelds- og garantiforpligtigelser fraregnet -efterstillede

garantiindskud.

Her galder, at kravet om forsvarlig likviditet gelder for sd vidt angdr det storste af

ovenstaende tal.
Efter § 152, stk. 2 kan pengeinstituttet medregne folgende til likviditeten:
- Fuldt ud sikre og likvide anfordringer og tilgodehavender hos kreditinstitutter og
forsikringsselskaber.

- Beholdning af sikre, let selgelige, ubelante verdipapirer og kreditmidler.

- Kassebeholdning.
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7.4 Tilsynsdiamanten

Tilsynsdiamanten er et produkt af Finanstilsynets enske om, pd en mere overskuelig made, at
skabe et overblik over det enkelte pengeinstituts risikoeksponering og den er justeret til i labet
af de senere ar. Onsket er skabt i1 forbindelse med finanskrisen hvor man sé en tendens hos de
pengeinstitutter der fik problemer og det er pa baggrund heraf at tilsynsdiamanten er opstaet.
Tendenserne pegede pd, at eksempelvis hej grad af eksponering mod ejendomsmarkedet, hgj
udldnsvaekst og samtidig lav likviditet ville {4 et pengeinstitut 1 problemer og derved medfore
tab for indskyderne og i sidste ende er det hensyntagen til disse at reguleringerne er tiltenkt.
Tilsynsdiamanten bestdr af fem forskellige pejlemaerker, der hver isar har en fastlagt
grensevaerdi som pengeinstituttet skal holde sig indenfor.

Finanstilsynet har hidtil udelukkende dreftet pengeinstituttets verdier 1 forbindelse med
kontrolbesog, men fra udgangen af 2012 er vardierne blevet indrapporteret og overvéget
systematisk sd Finanstilsynet til enhver tid har overblik over det enkelte pengeinstituts
placering indenfor tilsynsdiamanten. Séfremt et pengeinstitut ikke overholder de angivne
vaerdier, kan det blive tvunget til offentliggerelse af dele af risikoinformationerne.

Alene offentlig udstilling, sammenholdt med det faktum at tilsynsdiamanten er letleselig for
den almindelige kunde, er et incitament til at holde sig indenfor pejlemerkerne. Negativ

presseomtale vil alt andet lige kunne gore situationen varre for et presset pengeinstitut.

Figur 2: Tilsynsdiamanten

Den justerede tilsynsdiamant ser ud som folger:

Tilsynsdiamanten for pengeinstitutter

> Store engagementer < 125 pct. Udlansveekst < 20 pct.

Funding-ratio< 1 Ejendomseksponering < 25 pct.

Likviditetsoverdeekning > 50 pct.

Kilde: www.finanstilsynet.dk
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Store engagementer

Tidligere, for finanskrisen, har nogle pengeinstitutter haft en forkarlighed for store
engagementer og umiddelbart er det ogsa tillokkende med feerre kunder men med mere udlan.
Koncentreres udlanet pa fa meget store engagementer, bliver man som pengeinstitut dog
meget sarbar safremt engagementet misligholdes.

I Lov om Finansiel Virksomhed (LFV) § 145 er store engagementer reguleret, saledes at ét
engagement ikke m4 overstige 25% af basiskapitalen. Man regner engagement som varende
for fradrag for henholdsvis sa@rlige og modtagne sikkerheder, garantier mv. og udger mellem
10 — 25% af basiskapitalen®. Gransen pa pejlemarket i tilsynsdiamanten er sat til 125%,
hvilket udtrykker at summen af et pengeinstituts store engagementer skal vaere under 125% af

basiskapitalen.

Pengeinstitutterne kan dog udelade engagementer der, for dem ma betegnes som store
engagementer, men som udger mindre end 3 mio. DKK.
Safremt det pageldende engagement er en anden finansiel virksomhed er der dog andre

regler, men de vil ikke ikke blive gennemgaet yderligere.

Udlénsvaekst

Den arlige veekst 1 udlan fra et r til det neste, er sat til maksimalt, at métte udgere 20%. Som
tidligere nevnt har man tidligere set massive udlansvekster men det har samtidig medfert, at
pengeinstituttet er blevet sarbart da udlénet er blevet forholdsmaessigt hejt i forhold til hvad
pengeinstituttet kan klare.

De senere ar har dette pejlemaerke dog ikke givet anledning til bekymring, da flere banker
kaemper med faldende udlansvakst, eksempelvis ses det nedenfor i tabel 4, at Nordjyske Bank

og Noerresundby Bank 1 2012 har negativ udldnsvakst pd henholdsvis — 3% og — 8%.

Funding-ratio
Funding-ratioen stér for en stabil funding, som beregnes saledes:
Funding = udlin / (arbejdende kapital fratrukket obligationer med en restlebetid pa u. 1

ar)

3Jf. LEV § 145, stk. 4.
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Den arbejdende kapital er her et udtryk for indldn, udstedte obligationer, efterstillet
kapitalindskud og egenkapitalen.

Granseverdien er sat til 1 af Finanstilsynet, sd pengeinstitutternes ratio skal altsa ligge under
1 for at opfylde kravet. Formalet med pejlemarket er, at fa pengeinstitutterne til at benytte en

mere langsigtet funding, fremfor en kortsigtet.

Ejendomseksponering

Dette er et pejlemarke der har veret en del i medierne 1 forbindelse med finanskrisen, fordi
ejendomsspekulanter er giet konkurs hvilket har medfert store tab i pengeinstitutterne. I
eksponeringen medregnes udlan til fast ejendom og gennemforelse af byggeprojekter og
procentsatsen findes ved at s&tte dette udlan i forhold til det samlede udlan i pengeinstituttet.
Denne andel md maksimalt udgere 25% og banker som Amagerbanken og EBH Bank har
netop haft store problemer pé dette omrade, fordi de som bank har veret hejt eksponeret mod
ejendomsfinansiering. I sammenligningen mellem Nordjyske- og Nerresundby Bank er det
kun Nerresundby Bank der har en eksponering der giver grund til bekymring men dette er

beskrevet nednefor under tabel 4.

Likviditetsoverdaekning

Udover kravet til pengeinstitiutternes likviditet beskrevet ovenfor er der endvidere et
pejlemerke for overdekning 1 forhold til lovkravet. Det vil sige, at likviditetsoverdeekningen
svarer til den likviditet, der ligger udover kravet i FIL § 152.

Verdien er sat til at skulle udgere mindst 50%.

Tabel 4: Nordjyske- og Noerresundby Banks tilsynsdiamant 2012

Tilsynsdiamanten 2012

Nordjyske Bank | Nerresundby Bank
Sum af store engagementer < 125% 23% 32%
Udldnsvaekst <20% -3% -8%
Ejendomseksponering < 25% 6% 20%
Likviditetsoverdaekning > 50% 210% 249%
Stabil funding ratio < 1,0 0,68 0,61

Kilde: Egen tilvirkning pba. Arsregnskaberne 2012 for Nordjyske- og Nerresundby Bank
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I tabel 4 ovenfor ses de to bankers placering i tilsynsdiamanten pa baggrund af 2012
regnskaberne. Her er det vard, at bemarke hvor tydelig forskel der egentlig er pa de to
banker. Norresundby Bank adskiller sig fra Nordjyske Bank péd flere punkter, bla. ses at
summen af store engagementer er markant hgjere i Norresundby Bank der pd den baggrund er
mere sdrbar i1 forhold til nedskrivninger pa enkeltstdende kunder, men samlet set er vaerdierne
ikke alarmerende for nogle af bankernes vedkommende. P4 den anden side er Nerresundby
Banks ejendomseksponering vard at se nermere pa, for umiddelbart ser det lidt skavt ud set i
forhold til bankens storrelse og normale forretningsomréder. Men svaret skal findes 1, at 1/3
af ejendomseksponeringer er mod almennyttige boliger der ikke har samme grad af risiko som
ved eksempelvis ejendomsspekulation, da der opereres med en anden finansieringsmodel ved
almennyttigt boligbyggeri.

P& de andre parametre ligger de to banker forholdsvist ens og de opfylder til fulde

Finanstilsynets pejlemarker.

7.5 Delkonklusion

Lovgivningsmassigt stilles der hgje krav til bankernes forretningsudferelse og drift. Der er
opsatte krav 1 forhold til opretholdelse af solvens pa 8% men her opfylder bdde Nordjyske- og
Norresundby Bank kravene til fulde. Derudover reguleres hvor meget eller hvor lidt de
forskellige udlan teller med 1 udldnseksponeringen, séledes at pengeinstitutterne belennes for
det mere sikre udlén men mi affinde sig med storre vagtning ved mere risikable

udlansformer.

Overordnet set, er der mange love, regler og bekendtgerelser der regulere bankdriften i
Danmark og etableringen af tilsynsdiamanten, fra Finanstilsynets side, har pd en méde skabt
et mere enkelt og overskueligt billede af den pageldende banks aktuelle gkonomiske status.
Det er i1 hvert fald en metode hvorved den almindelige kunde kan forholde sig til bankens
overordnede situation og derved bedre forstd om en investering i netop denne bank er en god
eller darlig ide. Gennemsigtigheden er blevet bedre med tilsynsdiamanten og da den er
letleselig for den almindelige kunde, er det ogsa et parametre hvor bankerne helst ikke vil

falde igennem. Det er ikke uden grund, at tilsynsdiamanten navnes pa nogle af de forste sider
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i ledelsesberetningerne i arsregnskaberne®, man vil gerne signalere udadtil at her er der styr pa

det og man overholder til fulde de opsatte krav.

Bédde Nordjyske- og Nerresundby Bank kan fremvise tilfredsstillende tal 1 tilsynsdiamanten,
om end deres faldende udldnsveekst vil vaere et irritationsmoment for direktionerne, samtidig
har Nerresundby Bank en forholdsvis hgj eksponering mod ejendomsmarkedet men dog i

form af alment boligbyggeri.

4 jf. Arsregnskabet 2012 s. 27 Norresundby Bank og Arsregnskab 2012 s. 22 Nordjyske Bank.
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8. Regnskabsanalyse

8.1 Praesentation af regnskaber for 2012

Begge banker kan fremvise solide regnskaber for aret 2012, stort set identiske malt pa
overskud, med Nerresundby Bank lidt hgjere med et overskud for skat pa 97 mio. DKK og
Nordjyske Bank et overskud pda 87 mio. DKK. 1 ovrigt det klart bedste resultat for
Norresundby Bank, set over de seneste 5 &r.” De sorte tal har medfort et pant udbytte til
aktionzererne, der saledes modtager 20% af overskuddet i Norresundby Bank som udbytte.®

I det folgende kapitel vil jeg beregne og gennemga udvalgte negletal og lave sammenligning

mellem bankerner for at se pa punkter hvor den ene bank preformer bedre end den anden.

8.2 WACC — Weighted average cost of capital

WACC star for Weighted Average Cost of Capital og pa dansk kan det bedst oversattes til at
vere et udtryk for den vejede gennemsnitlige omkostning for fremskaffelse af kapital. Man
kan med andre ord ogsa udtrykke det sdledes, at WACC er den pris, som banken betaler for
fremskaffelse af kapital. Det dekker bade over omkostninger til kapital der er finansieret af
virksomhedens egenkapital og omkostninger til finansiering af fremmedkapitalen.
Fremmedkapitalen er ogsé et andet udtryk for bankens gald til andre.

Ved omkostninger forbundet med egenkapitalen, forstds udbytte samt kursstigninger til
aktionarerne og omkostningerne 1 forhold til fremmedkapitalen der dekker over renteudgifter
til kreditorerne, hvilket ogsé inkluderer bankens indl&nskunder.

Da WACC kan beregnes ud fra bankernes negletal og samtidig er et godt pejlemaerke i
forhold til at sammenligne banker og pengeinstitutter pa tveers af hinanden, er det et vigtigt
parametre i en regnskabsanalyse og specielt nar jeg ser pa om en fusion vil vaere at foretraekke
for aktionzrerne. Det kan vere diffust, som aktioner, at forholde sig til et arsresultat i en
sammenligning med andre banker, da en profitabel forretning nedvendigvis ikke kan og skal
gores op 1 storrelsen pa overskuddet. WACC hjelper til et mere nuanceret

sammenligningsgrundlag og vil blive brugt siledes 1 denne regnskabsanalyse.

> Jf. Norresundby Banks regnskab 2012 side 4.
6 Jf. vedlagte bilag 4, artikel fra Finanswatch.
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Formlen for beregning af WACC er defineret saledes:
b=k (-T)L+k (1-1)

ky = WACC

kq= Prisen pa rentebaerende passiver

T = Skattesats (25 %)

L = Rentebarende passiver i forhold til aktiver
k.= Prisen pa egenkapital

Formlen kan deles op i1 to overordnede led. Forste led 1 formlen (venstre side) Kd (1-T) L
beregner omkostningen for bankens fremmedkapital efter skattefradrag for renteudgifter. For
at finde prisen pd fremmedkapital skal Kd ferst findes. Kd beregnes ved at satte renteudgifter
1 forhold til geeld.

Under gelden skal medtages folgende poster:

* Geld til kreditinstitutter og centralbanker
* Indlén og anden gald

* Efterstillede kapitalindskud

Nar Kd er beregnet ganges Kd med (1-T) for at fa fradragsvaerdien af renteudgifterne
indregnet. Herefter ganges der med de rentebearende passiver i forhold til aktiver (L). Ved at
gange med L vejer man fremmedkapitalens andel op imod de samlede aktiver, hvorefter man

far den forholdsmassige omkostning pa fremmedkapitalen.
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Andet led 1 formlen (hojre side) Ke (1-L) er beregning af prisen pd egenkapitalen. Her skal Ke

forst beregnes, hvilket gares ud fra folgende formel:
k,=r, +b(k, -r,)

rr = den risikofrie rente.

b = aktiens risiko 1 forhold til markedets (beta).

kmn = det forventede markedsafkast pa aktiemarkedet.

K. vil 1 dette projekt blive fastsat til 8 %, da det er det forventede afkast pa aktiemarkedet.

Nar Ke er udregnet ganges tallet med (1-L) for pa samme made at veje prisen pa egenkapital i
forhold til de samlede aktiver og derved finde dennes forholdsmaessige omkostning af de
samlede passiver. Nar de to led leeges sammen vil man f4 den gennemsnitlige pris pa

pengeinstituttets samlede passiver.

Med dette tal har pengeinstituttet mulighed for, at fastsla prisen pa sin kapital og udvikling
heri. WACC er med andre ord et udtryk for udviklingen i pengeinstituttets udgifter til
fremskaffelse af den kapital, der eksempelvis lénes ud til kunder. Tallet er vigtigt idet det har
direkte betydning og effekt pa bankens resultat og egenkapitalsforrentning. Deraf fremgér, at

jo lavere WACKC er, jo mere optimalt er udgangspunktet for et godt resultat.

Egenkapitalen vil altid vare dyrere end fremmedkapitalen da investor vil have et storre atkast
for at have pétaget sig en risiko ved aktieplaceringen, det vil sige placering af midler som
efterstillet kapital. Set ud fra et rent omkostningsmaessigt synspunkt vil det derfor veere
attraktivt, at funde sig med en lille andel af egenkapital. WACC vil med andre ord, alt andet
lige falde, séfremt L bliver sterre. Derudover ber udlan altid prissattes ud fra den dyreste del
af et pengeinstituttets funding, da det nye udlén teoretisk set vil krave, at der fremskaffes ny
kapital. Det ma forventes, at yderligere kapital er dyrere end den eksisterende kapital for i

modsat fald vil der blot ske en omlaging af passiverne.
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WACC kan ogsé variere ud fra, hvor stor en andel udlan, der er finansieret med indlén, i
forhold til fundingen i pengemarkedet. I praksis vil dette betyde, at de pengeinstitutter, som
finansierer sig via indl&n, har en lavere WACC end dem, som funder sig via pengemarkedet.
Men denne forskel er nedvendigvis ikke en fordel, da det vil gore det dyrere at benytte renten

pa indlan som et konkret konkurrenceparametre.

Sterrelsen pd WACC-tallet ber vaere mindre end eller lig med pengemarkedsrenten, for 1
modsat fald ville pengeinstituttet med fordel kunne salge alle sine aktiver, afvikle sin geld og
herefter plaere egenkapitalen til markedsrenten og derved opna en hejere forrentning, for

derved opndr man en hgjere forrentning til en lavere risiko.

I beregningen af WACC forudsattes parametrene risikofri rente = 4%, beta = 1 og det
forventede markedsafkast pa aktiemarkedet = 8%. Det kan diskuteres om sterrelserne er
aktuelle 1 det nuvarende marked, hvor specielt den risikofrie rente nok er misvisende i
forhold til det aktuelle niveau. Men der tages samme udgangspunkt i beregningerne, hvorfor
der ikke korrigeres for en eventuelt lavere risikofri rente. Beta = 1 er et udtryk for et

forholdsvis risikofrit pengeinstitut.

De to bankers beregnede WACC for arsregnskaberne 2011-2012 er beregnet til felgende:

Tabel 5: WACC for arene 2011-2012

Nordjyske Bank Norresundby Bank
2011 2012 2011 2012
WACC [1,96% 1,86% 1,94% 1,95%

Kilde: Egen tilvirkning pba. Arsregnskaber 2012 for Nordjyske- og Nerresundby Bank.

Som det ses, af ovenstdende tabel, er begge bankers WACC vardier forholdsvis ens, bade
med hensyn til storrelse samt udvikling. Nordjyske Bank formar dog, at mindske WACC

sammenlignet med forrige &r. Arsagen til dette skal eksempelvis findes i udviklingen af
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bankens ind- og udlén i 2012, hvor bankens samlede udlan faldt med 198 mio. DKK mens det

samlede indldn samtidig steg med ikke mindre end 494 mio. DKK'.

Mellem de to banker er der ikke den store forskel men vaerdier for WACC ma holdes op imod
pengemarkedsrenten for at finde ud af om niveauet er for hejt. I nedenstdende tabel er indsat
arsgennemsnittet for cibor 3 renten for de aktuelle ar. Cibor er et udtryk for hvor meget et
givent pengeinstitut er villig til, at udlane DKK for 1 en periode fra en uge op til 12 méneder, i
dette tilfzelde er Cibor 3 et udtryk for renten over en 3 maneders periode. I tabellen ses det, at
for sa vidt angar ar 2011 kan det accepteres, at begge bankers WACC ligger over
markedsrenteniveauet da det er en forholdsvis beskeden forskel. Bankerne skal dog vere
opmerksom pa, at nér de netop finansierer sig dyrere end markedsrenten, vil de skulle “’tjene”
forskellen ind gennem hgjere rentesatser pa udlén til kunderne for at kompensere for
forskellen. Det er i sig selv ikke en umulig opgave men i det nuvarende marked, hvor
kunderne er usikre pa fremtiden og maske pd deres jobsikkerhed, hvilket resulterer i
opsparing 1 stedet for optagelse af lan, vil det vaere svaert at sikre udldn med en hgj

rentemarginal.

Tabel 6: Gennemsnitlig Cibor 3 rente

Cibor 3 2011 2012
Gns. Pr. ar | 1,38% 0,62%

Kilde: Egen tilvirkning pba. data fra www.nationalbanken.dk/dndk/statistik

Men ser man pa tallet for 2012 er forskellen markant sterre og vil give anledning til
bekymring. Nu er Norresundby Bank eller Nordjyske Bank langt fra de eneste pengeinstitutter
med en anseelig forskel ned til Cibor 3 renten men det satter dem alligevel under pres i
forhold til at de bliver nedt til at vaekste pd udlinet og samtidig fa en forholdsvis hgj rente

herfor.

7 if. Nordjyske Banks regnskab 2012, s. 7
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8.3 ICGR - Internal Capital Generation Ratio

Den primare malsaetning for ethvert pengeinstitut er, alt andet lige, at tjene penge til ejerne,
samt at sikre yderligere fremtidig indtjening. Et af de bedste midler til at ni dette er vakst.
Men set, 1 forhold til andre virksomheder og selskaber, er solvens ekstremt vigtig for
pengeinstitutter, da den som udgangspunkt ikke md vare mindre end 8 % der som tidligere
navnt er reguleret 1 lov om finansiel virksomhed. Det er derfor essentielt for pengeinstitutter,

at sikre sig, at den arlige veaekst ikke resultere 1 solvensproblemer.

Egenkapitalen er her vigtigt, at den tilherer banken, og derved en sikker made til at opretholde
solvensen pa, da den sammenlignet med eksempelvis ansvarlig lénekapital, ikke er

tidsbegranset.

ICGR udtrykker hvor meget egenkapital et pengeinstitut kan generere, forbeholdt at det
bibeholder samme soliditet og uden risikoreduktion og hvor forholdet mellem egenkapital og

balancen er ugndret.

Konkret er tallet derfor en brugbar maleenhed, nér der tales vaekst og udlansmuligheder, nar
der samtidig skal tages hgjde for solvensens udvikling. ICGR viser konkret, hvor meget

bankens balance kan stige med samme gennemsnitlige vaegtning, uden at solvensen @&ndres.

ICGR beregnes séledes:

1 Arets Resultat Arets resultat — udbytte

= - * * 7y
Egenkapitalen Totale aktiver Arets resultet
Total aktiver

ICGR

De 3 led i formlen betyder henholdsvis:

1. Led: Capital Ratio er et udtryk for soliditeten i banken.
2. Led: ROA viser hvor meget afkastet er pa de samlede aktiver.

3. Led: Earnings Retention Ratio (ERR) vil korrigere for udbetalt udbytte.
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Da man skal tage hgjde for solvensens udvikling i forbindelse med udlansvakst, kan ICGR
vaere med til at fastsette rammerne for udlansveksten, da tallet tager hojde for egenkapitalens
vaekst, som sazttes op mod samlede aktiver. Aktiverne, og herunder altsa udlan, kan teoretisk
set vokse med procentsatsen for ICGR — dog forudsattes det som navnt ovenfor, at den
gennemsnitlige risikovagtning forbliver uendret. Set i1 forhold til den samlede formel for

ICGR findes udldnsvaksten 1 aget ROA, ERR eller fald i1 Capital Ratio.

Malet for pengeinstitutterne er, at opnd en s hgj ICGR procentsats som muligt. Men man skal
dog veere opmarksom pa, ved en storre generering eller omsatning af aktiverne medfelger en

oget risiko for at det kan gé den anden vej

Hvis ikke banken udnytter potentialet til veekst, kan det 1 stedet bruges til at forbedre
solvensen. I tilfeelde af at resultatet af [CGR beregningen er negativ, vil pengeinstituttet vare
nodsaget til at mindske balancen, safremt man ensker at fastholde solvensen. Dog kan der

optages ny kapital sdfremt der foreligger mulighed herfor i markedet.

ICGR ber som udgangspunkt vare af en sterrelse sdledes, at den kan indeholde éarlig
rentetilskrivning samt inflationen. Opndr man ikke dette, vil pengeinstituttet opleve, at der

teeres pa egenkapitalen.

Tabel 7: ICGR for 2011-2012

Nordjyske Bank Norresundby Bank
2011 2012 2011 2012
ICGR 3,41% 4,07% 2,46% 4,76%

Kilde: Egen tilvirkning pba. Arsregnskaber 2012 for Nordjyske- og Nerresundby Bank.

Hvis vi sammenligner med den arlige rentetilskrivning samt arlig inflation vil vi 1 arene 2011-

2012 fa felgende tal:
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Inflation 2011 = 2,8% og 2012 = 2,4%".
Rentetilskrivning’ Nordjyske Bank: 2011 = 4,27% og 2012 = 4,19%

Rentetilskrivning Nerresundby Bank: 2011 =3,27% og 2012 = 3,15%

Det geelder for begge bankers vedkommende, at de ikke vil kunne indeholde ICGR vardierne
for bade 2011 og 2012 i rentetilskrivningen + inflationen. Det postitive element i
beregningerne er dog, at bankerne formér at ege ICGR fra 2011 til 2012 og derved er der hib
for, at de vil kunne fi vendt tendensen og opné et hgjere ICGR niveau 1 arene fremadrettet.
Der ligger dog stadig et stort arbejde, da forventningerne til inflationen stadig er forholdsvis
konservativ sd bankerne ma optimere pa udlanet 1 stedet men da udldnsvaksten er vigende,

skaber det nogle centrale udfordringer for bankerne.

8.4 ROE - Egenkapitalforrentningen

ROE, return on equity eller egenkapitalforrentningen som den oversat til dansk hedder, der
udtrykker hvor meget egenkapitalen forrentes og dette er i sarlig grad interessant for
aktionarerne da dette er et parametre til at vurdere indtjeningen til netop aktionarerne.

I praksis vil en ROE veardi pd 10% betyde, at banken har forméet en forrentning pd 10% af
den investerede kapital (egenkapital). Et sadan afkast skal, for aktionerernes vedkommende,
sammenlignes med alternative investeringer af samme karakter for, at vurdere om
forrentningen er tilfredsstillende. I modsat fald vil en investering i den pagaeldende bank vere

uinteressant for investor og aktiekursen vil alt andet lige falde.

ROE beregnes ud fra felgende formel:

ROE = Arets resultat / Egenkapital * 100

8 Jf. http://www.dst.dk/da/Statistik/emner/prisindeks/forbrugerprisindeks-og-aarlig-inflation.aspx
? Rentetilskrivning = renteindtaegt/balance
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Tabel 8: ROE for 2011-2012

ROE 2011 2012
Nordjyske Bank 4,05% 4,68%
Neorresundby Bank 3,19% 5,44%

Kilde: Egen tilvirkning pba. Arsregnskaber 2012, Nordjyske- og Nerresundby Bank

Der kan ske pavirkning af ROE ud fra flere faktorer, heriblandt ROA, der beskrives nedenfor,
samt flere andre faktorer der teller folgende:

* Gennemsnitlige lanerente.

* Finansiel gearing (forholdet mellem egenkapital og geeld)

* Den effektive skatteprocent.

Dog vil en meget ROE muligvis vere resultatet af, at banken har pataget sig ekstraordineer
risiko, eksempelvis resultatet af en finansiel gearing hvor egenkapitalen reduceres veasenligt
men hvor man samtidig praesentere et paent arsresultat. Denne risiko er s at sige pa

aktionarernes vegne, sd der skal vere balance mellem de ovenstaende faktorer.

I ovenstiende tabel ses det, at begge banker formar at skabe hgjere ROE 1 2012 sammenlignet
med 2011. Den storste stigning ses hos Nerresundby Bank og forklaringen herpéd kan vare
deres mindre gode 2011 regnskab hvor de kun formaede at skabe et positivt resultat pa godt
40 mio. DKK. Dette har de fiet @ndret til 2012 hvor arsresultat led pa knap det dobbelte, godt
70 mio. DKK og da egenkapitalen i samme periode kun er steget med ca. 60 mio. DKK,
formér de at skabe en markant hgjere ROE. Dette er bestemt positivt set med aktionzrernes
gjne og sammenholdt med, at ogsd Nordjyske Bank formér at skabe stigende ROE, er begge
banker et bedre kort rent investeringsmeessigt end tidligere, da de formar at forrente

egenkapitalen mere tilfredsstillende.

Veardierne ligger dog tet og det er ikke muligt udelukkende ud fra ROE at konkludere om en
fusion vil vare vejen af gé, set med aktionarernes gjne, men isoleret set formar Norresundby
Bank at skabe en hgjere ROE og samtidig ogsd den storste stigning i
sammenligningsperioden, sa set ud fra ROE vil en fusion vare en fordel for aktionarerne i

Nordjyske Bank.
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8.5 ROA - Afkastningsgraden
Afkastningsgraden eller return on assets, udtrykker bankernes evne til, at generere overskud

sat 1 forhold til den samlede balance. Det tilstrebes her, at opna sd hgj en ROA som muligt.

Den udtrykkes ved folgende formel:

ROA = Arets resultat / Aktiver * 100

Nedenfor er beregnet verdier for begge banker, for de seneste to ar.

Tabel 9: ROA for 2011-2012

ROA 2011 2012
Nordjyske Bank 0,60% 0,73%
Norresundby Bank 0,44% 0,78%

Kilde: Egen tilvirkning pba. Arsregnskaber 2012 for Nordjyske- og Nerresundby Bank

Her er der fremgang, at spore for bankerne der formér at forege deres afkast i forhold til
balancen. Norresundby Bank kan endda prestere tet pd en fordobling af ROA sammenlignet
med 2011 og dette resultat skal ses pa baggrund af at banken har stort set ssmme omfang af
aktiver som sidste ar, men man formar at generere et vasentligt bedre arsresultat hvilket

kommer til udtryk i ROA.

8.6 I/0 — Indtjening pr. omkostningskrone
I/O nogletallet er et godt redskab til at se narmere pd hvor gode bankerne er til

omkostningsstyring.

I/O beregnes ud fra folgende formel:

I/0 = Indtegter / Omkostninger
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Tabel 10: 1/0 for 2011-2012

1/0 2011 2012
Nordjyske Bank 1,2 1,2
Norresundby Bank 1,17 1,27

Kilde: Egen tilvirkning pba. Arsregnskaber 2012 Nordjyske- og Nerresundby Bank

Af ovenstaende tabel ses det, at selvom begge banker har reduceret deres udgifter og
omkostninger fra 2011 til 2012, sd har det ikke medfert en hgjere indtjening pr.
omkostningskrone, dog bemarkes der en lille stigning for Nerresundby Banks vedkommende.
Men overordnet set er det en udfordring for bankerne, at de ikke formar at tjene nok penge
udfra deres omkostninger. Lige preacis her vil en fusion kunne optimere en samlet banks
indtjening, idet stordriftsfordele, synergier samt besparelse ved sammenlagning af hovedsade
og stabsfunktioner vil kunne reducere omkostningerne yderligere samtidig med, at

indtjeningsgrundlaget som minimum vil vaere det samme.

8.7 Loan Ratio

Loan ratio er forholdet mellem udlanet sat op imod de samlede aktiver og det ma tilstraebes at
aktiverne forrentes storst muligt. Udldnet er netop den primere indtaegtskilde 1 bankdriften og
derfor skal andelen af udlédn af de samlede aktiver helst vaere s& hej som muligt. Der kan
selvfolgelig veere andre indtaegtsformer der opprioriteres i enkelte banker, her teenkes iser pa
investeringsbanker der ikke har udlan som primere indtegtskilde.

Bédde Nordjyske- og Nerresundby Bank har dog almindelig bankdrift som primaere formal,

hvorfor Loan Ratio er interessant i denne regnskabsanalyse.

Loan ratioen findes, som navnt ovenfor ud fra felgende formel:

Loan Ration = Udlan / Samlede aktiver * 100
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Tabel 11: Loan Ratio for 2011-2012

Loan Ratio 2011 2012
Nordjyske Bank 68,70% 66%
Norresundby Bank 61,40% 56,30%

Kilde: Egen tilvirkning pba. Arsregnskaber 2012 Nordjyske- og Nerresundby Bank.

Af ovenstidende tabel ses, at faldende udldnsvaekst rammer begge banker pa loan ratio og
specielt for Nerresundby Bank er der grund til overvejelser 1 forhold til at fi rettet op pd det
faldende udlidn. Udlénet udger stadig langt hovedparten af aktiverne men andelen af
veerdipapirer i form af obligationer, aktier og puljeordninger udger tilsammen knap 37%'® og
tilsammen udger Nordjyske Banks tilsvarende andel kun ca. 25%'".

Min vurdering er derfor, at Norresundby Bank har en vasentlig udfordring 1 forhold til deres
loan ratio, der kan forklares ud fra faldende udlin. Aktion@rerne 1 Nerresundby Bank vil
derfor 1 hgjere grad end Nordjyske Banks aktionarer, vere bedre stillet set 1 forhold til deres
investering, ved en fusion mellem de to banker, da Nordjyske Bank er bedre til at bibeholde

en forholdsvis hgj udldnsandel af de samlede aktiver.

8.8 GAP analyse

En GAP analyse er en metode til, at vise om et pengeinstitut vil profitere pa rentestigninger
eller ej. Man kan ogsd sige, at den viser hvor mange rentefolsomme passiver det enkelte
pengeinstitut har og derved hvor rentefolsomt det er ved renteendringer. Som udgangspunkt
vil bankernes primare indtegtskilde vere renteindtaegter fra udlan, derfor er det meget vigtigt
for banken at vide hvordan renteendringer vil pavirke indtjeningen, da der kan ske store fald i
netop indtjeningen hvis ikke man har veret opmaerksom pa dette 1 den lebende
sammens&tning af aktiverne. Man kan argumentere for, at pengeinstituttet selv kan satte den
udldnsrente den vil overfor kunderne og derigennem oge indtjeningen, men fundingrenten
som bankerne funder sig med, bestemmes af det frie marked. Presses fundingrenten op af det
frie marked, skal man vere sikker pa, at udlansrenten ligger over, idet det modsatte vil

eliminere eksistensgrundlaget for den videre bankdrift. Renteendringer starter som regel i

10 Jf. Arsregnskab 2012 Nerresundby Bank, s. 30.
11 Jf. Arsregnskab 2012 Nordjyske Bank, s. 35.
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USA og herefter folger den europaiske centralbank og til sidst de sterste nationale
pengeinstitutter, i Danmark banker sisom Danske Bank, Nordea og Jyske Bank. Endelig slér
@ndringerne igennem 1 de mindre banker, sdsom Nordjyske- og Nerresundby Bank men som
navnt ovenfor star det dem frit for om de vil "hoppe” med pa @ndringerne, men i modsat fald
vil de miste konkurrenceevne hvis vi taler om rentefald og mistet indtjening hvis vi taler om

rentestigninger, sa for langt hovedparten af gangene vil de mindre pengeinstitutter folge med.

Fra et ledelsesmessigt synspunkt er det vigtigt, at forholde sig til hvordan banken skal
forholde sig overfor rentefolsomheden og sé at sige hvordan bankens strategi pa dette omrade
skal vere.

Typisk ber mindre pengeinstitutter veere mindre rentefelsomme da de typisk har et mere
spinkelt grundlag af agere p&d sammenholdt med store banker. Det vil sige, at GAP (DKK) ber
vere sd tet pad 0 som muligt, fordi renteeendringer ikke vil have en markbar effekt. Udover
denne umiddelbare fordel, vil en defensiv strategi til rentefelsomheden endvidere resultere 1,
at banken ikke far palagt et tilleg af finanstilsynet til det individuelle solvensbehov, hvilket
vil vare resultatet i modsat fald. Valger man dog at vere aggressiv i forhold til
rentefolsomheden er det vigtigt, at man har fagligheden og kompetencerne i banken til at
kunne gore det, da det kraver konstant overvigning samt kvalificeret vurdering af det

fremtidige renteniveau.

Figur 3: Renteudviklingen fra 1998-2013
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Kilde: http://www.realkreditraadet.dk/Statistikker/Obligationsrente.aspx
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Pengemarkedsrenterne er dog historisk lave og derfor kan det (nasten) kun gé én vej med
renten, nemlig opad og det vil vere det logiske standpunkt nar man skal forholde sig til den
fremtidige udvikling, sa dette taler for at det vil vere en fordel for bankerne at have en

overvegt af rentefelsomme aktiver.

Nedenfor er redegjort for hvilke aktiver og passiver der er rentefolsomme, samt hvilke der

ikke regnes for rentefolsomme:

(RSA) Rentefelsomme aktiver:
* Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
* Obligationer opgjort til dagskurs
* Udlén og tilgodehavender opgjort til kostpris

(RSL) Rentefolsomme passiver:
* Indlin og anden gaeld
* Efterstiller kapitalindskud
* Geld til kreditinstitutter og centralbanker
* Udstedte obligationer

Ikke rentefelsomme:
* Kassebeholdning
* Kapitalandele
* Aktier
* Aktiver tilknytte puljeordninger
* Periodeafgrensningsposter

* Andre passiver

Udfra ovenstaende fordeling vil man sa kunne finde:

GAP (DKK) =RSA —RSL
Rentefolsomheden =RSA /RSL
Relative Gap = GAP (DKK) / Balancen
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Tabel 12: GAP nogletal

Nordjyske Bank Norresundby Bank
(tkr.) 2011 2012 2011 2012
GAP(DKK) 931.096 996.127 864.763 881.892
ISR 1,15 1,17 1,12 1,13
Relative Gap 11,12% 11,83% 9,24% 9,43%

Kilde: Egen tilvirkning pba. Arsregnskaber 2012 Nordjyske- og Nerresundby Bank

Nér GAP(DKK) er positiv, betyder det at der er en overvegt af rentefalsomme aktiver og som
navnt ovenfor vil dette skabe en oget renteindtegt ved en rentestigning. Her er begge banker
meget ens, sd ud fra tallene tolker jeg det som om at de begge har samme forventning til
renteudviklingen fremadrettet og forseger at holde en forholdsvis aggressiv strategi til
rentefolsomme aktiver.

Rentefolsomheden viser 1 hvor hgj grad der vil blive reageret pd renteaendringer og her ligger
Nordjyske Bank en spids over Nerresundby Bank, hvilket betyder at renteendringer vil sl&
hardere igennem for Nordjyske Banks vedkommende. I den her situation vil det netop vere

en fordel, da markedets forventning er stigende renteniveau'?.

Det er ikke interessant at sammenligne GAP(DKK) direkte mellem de to banker, da det kun
viser forskellen 1 rentefolsomme aktiver og rentefolsomme passiver, men det er dog brugbart
nar det sattes 1 forhold til balancen, Relative Gap.

Af tabellen ses det, at Nordjyske Bank ligger markant hgjere end Nerresundby Bank i
analyseperioden og dette haenger sammen med den hgjere GAP(DKK) og rentefolsomheden
for jo hejere relative Gap, jo sterre @ndring af renteindtagterne ved rente@ndringer.

Ud fra denne GAP analyse, er det min vurdering, at Nordjyske Bank ligger bedst i forhold til
den fremtidige renteudvikling. De ligger med en hgjere rentefolsomhed og hejere relative Gap
end Nerresundby Bank, derved vil de oge indtjeningen ved en rentestigning, som jeg vurdere

som verende det mest logiske der vil ske 1 forhold til renten.

12 Jf. http://www.nordea.dk/privat/lan/bolig/nordeas+renteforventninger/1131402.html og
http://danskeanalyse.danskebank.dk/link/NyRenteprognosel71212/$file/NyRenteprognose 171212.pdf
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Maske vil der opleves en stagnerende rentekurve, men pa sigt vil rente stige og ud fra denne
betragtning vil en fusion tilgodese Nerresundby Banks aktionzrer mest, set ud fra Gap

analysen.

8.9 Delkonklusion

Nordjyske- og Nerresundby bank ligger meget tet pd hinanden ud fra de beregnede WACC
verdier, sa 1 forholdet mellem dem er der ikke den store forskel og derfor ikke et decideret
parametre at sla pé ift. en fusion. Men set 1 forhold til markedsrenten er begge banker et
stykke efter, dette skal dog ses 1 lyset af at markedsrenten er ekstremt lav 1 gjeblikket sd det er
sveert 1 det nuvaerende marked at finansiere sig pa niveau med markedsrenten.

Ser jeg pd ICGR vardierne folges de ligeledes nogenlunde ad, men det er vaerd at bemaerke,
at Nerresundby Bank har formdet at oge ICGR vesentligt 1 2012 sammenlignet med 2011,
dette har Nordjyske Bank ikke forméet i samme grad og Nerresundby Bank vil derfor kunne
vaekste sin balance mere end Nordjyske Bank ved samtidig at bibeholde nuvarende
udlansmix og uden at nedbringe solvensen.

For s vidt angar ROE, ROA og 1/O ligger Norresundby Bank ogsd her en anelse foran
Nordjyske Bank, om end det ikke er markante forskelle, er der dog tendenser til, at
Norresundby Bank har forbedret sine negletal veesentligt fra 2011 til 2012 sammenlignet med
Nordjyske Bank. Her har tendensen vaere svagt stigende mens Nerresundby Banks strategi om
at tilpasse og nedbringe udgifter og omkostninger har resulteret i et bedre resultat pd flere
nogletalsparametre.

Dog har de en udfordring pé negletallet Loan ratio der er faldende men det kan forklares udfra
det faldende udlan, som tidligere navnt ser jeg dette som en vigtig udfordring for begge
banker fremadrettet. Men det er svert at vaekste pd udldn hvis ikke efterspergslen er til det. S&
er man nedsaget til, at markedsfore sig yderligere med ogede omkostninger til folge.
Derudover kommer konkurrenceelementet 1 spil i forholdet til konkurrenter indenfor samme
geografiske omrade, for jo lavere man gér pd rentesatsen 1 kampen om de nye kunder, jo
mindre bliver ens rentemarginal og derved indtjening samt bundlinje.

I Gap analysen fandt jeg, at Nordjyske Bank er placeret bedre i forhold til fremtidige
rentestigninger da banken har et hgjere relative Gap end Nerresundby Bank. Nordjyske Bank

vil, 1 tilfzelde af rentestigninger, kunne oge sin indtjening mere end Norresundby Bank, alene
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ud fra nuvarende placering i aktiver. Med andre ord kan man sige, at de er bedre rustet til de

rentestigninger der er almen enighed om vil komme.

Sa péd nogle negletal klarer Norresundby Bank sig bedre end Nordjyske Bank og omvendt.
Derfor er der ikke et entydigt svar pa om det vil vare en fordel for aktionarerne af fusionere,
da det pa enkelte parametre vil vaere ja og pa andre et nej.

Men samlet set ligger bankerne taet pd hinanden og min vurdering er, at fordelene ved at
fusionere, 1 form af sammenlagning af stabsfunktioner og stordriftsbesparelser vil gare det til
et strategisk attraktivt valg for begge bankers aktionarer, hvorfor min konklusion ud fra

regnskabsanalysen er, at en fusion vil vare anbefalelsesvaerdig for begge bankers aktionarer.
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9. Projekt- og Organisationsmaessige overvejelser

Da jeg har fastsldet, at der er en fordel for aktionarerne i at indgd en fusion mellem
Nordjyske- og Nerresundby Bank vil jeg 1 det folgende se pd hvilke projekt- og
organisatoriske overvejelser de to bankers bestyrelser og ledelser ber overveje i den
forbindelse.

Hovedformaélet 1 en fusion vil vere, at f4 to banker til at arbejde under ¢t navn og én
organisation fremadrettet. Men hvor det umiddelbart syner som to meget identiske
pengeinstitutter udefra, er det ikke ensbetydende med, at det er tilfaldet i1 praksis. En
virksomheds image, kultur og egenart er dannet og tilpasset over flere artier og derfor kan
implementering af radikale @ndringer i virksomheden struktur vaere vanskelig og 1 sidste ende
skadelig for produktiviteten. Man er derfor nedt til , at gere sig nogle grundige overvejelser
og tenke konsekvenserne igennem inden man endrer pa noget. Man kan sammenligne det
med sin egen degnrytme og mdaden man ger tingene pa privat. En @ndring her, vil
nodvendigvis ogséd afstedkomme tilvaenningstid og vil sikkert ogsé blive medt med en form
for modstand af en selv. Som mennesker er vi vanedyr og vil nedig @&ndre pé vores vaner med
mindre vi er motiverede for det, derfor ligger der en vigtig udfordring for ledelserne i de to
banker i1 forbindelse med en fusion, i at fa motiveret medarbejderne til at ville bryde vaner og

omstille sig, pa trods af at det sandsynligvis betyder afskedigelse af kollegaer.

Organisationens opbygning

Nar to banker skal fusionere er det oplagt, at se pa hvordan den enkelte bank har valgt at
organisere sig, da der maske skal @ndres pd denne opbygning i den fusionerede bank.
Nedenfor ses en figur over mulige organisationsformer ifolge Henry Mintzberg'® og ud fra de
to bankers nuverende opbygning, vil min vurdering vare, at de herer under betegnelsen
fagbureaukratiet, da de begge er topstyrede med fordeling af afdelinger ud fra funktioner'.
Det er kendetegnet ved, at de enkelte afdelinger er fraskaret hinanden og rapporterer opad i
systemet. Fordelene ved denne opbygning er, at man skaber afdelinger med hej grad af

ekspertise, mens ulempen er at afdelingerne ikke er i stand til at veere mobile 1 forhold til

13 Canadisk adferdsforsker indenfor ledelse og organisation, f. 1939.
' Nordjyske- og Norresundby Banks nuvarende organisationsdiagrammer er vedlagt som henholdsvis bilag 5
og bilag 6.
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andre afdelinger, der tager ordre fra oven og er derfor ikke sa fleksible overfor de andre

afdelinger.

Figur 4: Mintzbergs organisationsformer
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Kilde: Bakka & Fivesdal. Organisationsteori. 5. udg. 2010, s. 90

I den fusionerede bank ser jeg ikke det store behov for at @ndre denne struktur, da begge
banker er vandt til opbygningen og dette er den mest logiske mide at organisere sig pa som
bank. Det vil dog betyde, at flere afdelinger i hver af bankerne sammenlegges og derved
spares der bade IT-omkostninger samt personale, da én samlet stabsafdeling 1 flere tilfaelde vil
kunne administrere det samme arbejde uanset bankens storrelse. Her tenkes pa IT, HR og
Marketingsafdelingerne der alt andet lige ikke behoves, at vere dobbelt storrelse. Pa
direktionsgangen vil man ogsa se en reduktion idet 1 alt fire direktorer, efter min mening, vil
vaere to for mange. Men som tidligere n@vnt ovenfor, ser jeg direktionen i1 Nerresundby Bank
som varende moden til nedtrapning hvorfor det kunne blive den nuverende direktion i
Nordjyske Bank der ville fortsatte. I praksis vil man i forbindelse med en sddan udfasning,
sandsynligvis ansette de afgdende direktorer 1 en form for konsulentstilling indtil fusion er

fuldt ud implementeret. P4 denne méde bliver det mere spiseligt for de afgdende direktorer,
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der sammen med en anseelig fratreedelsesordning vil kunne ga pé pension uden gkonomiske

problemer.

9.1 Projektgruppe- og styring

I hverdagen taler man ofte om, at man har gang i nogle projekter eller man har tanker om
projekter der skal udferes. Men hvordan forholder man sig til projekter og hvad definere
dem?

Et projekt kan defineres som varende en unik engangsopgave hvor aktiviteter 1 projektet vil
fore til et konkret slutresultat i form af produktmal og nyttemadl, ud fra et givent start- og
sluttidspunkt.

Som eksempel kan navnes jernbanebroen over Limfjorden hvor produktmalet er en
funktionsdygtig jernbanebro over Limfjorden og nyttemalet er forbedret togtrafik til og fra
Vendsyssel. Organisationen bag er DSB samt underleveranderer hertil.

Projektet her vil vere fusionen mellem Nordjyske- og Nerresundby Bank, hvor produktmélet
er én samlet fysisk bank under samme navn og nyttemalet vil vere forbedrede, ensartede og
efterspurgte produkter til kunderne samt forbedret indtjening for aktionarerne.
Organisationen bag vil vaere den fusionerede bank.

Til at administrere og styre projekter af denne karakter, vil man nedsatte en projektgruppe der
har til opgave at definere projektets formdl og karakter, samt gennemfore det i praksis. En
projektgruppe vil typisk besta af projektejeren mens der vil vaere en overordnet projektleder.
Herunder vil der vere forskellige projektmedlemmer athengig af projektets storrelse samt
medlemmernes faglige og menneskelige kvalifikationer. Projektmedlemmerne vil vere opdelt
1 forskellige projektgrupper i selve projektet. I hver gruppe vil der endvidere vere en
gruppeleder der referere til en beslutningsgruppe der igen referere til projektlederen og til
sidst til projektejeren. Beslutningsgruppen er derfor ikke den endegyldige beslutningstager
men et slags filter hvor de vasentligste og vigtigste overvejelser og anbefalede beslutninger
praesenteres for projektlederen og projektejeren. I mange tilfelde vil man ogsd benytte
eksterne konsulenter i projektgrupperne eller som projektleder, sdfremt man ikke besidder de

nedvendige kompetencer i1 virksomheden.
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Figur 5: Tidsforhold i projektstyring
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Kilde: http://projektledelse.mannaz.com/trekant-dramaet-igen-igen.

Ovenstaende figur 5 benyttes til at visualisere, hvordan der i projektstyringen skal vere
sammenhang og balance mellem faktorerne tid, indhold og ressourcer. Sdfremt man foreger
indholdet af projektet vil det uundgéeligt gore det svarere at fuldfere projektet indenfor den
oprindeligt budgetterede tid og ekonomi. S& hvis projektet vokser pa et eller flere parametre
vil man skulle tilpasse de ovrige ligesa. Figuren er brugbar i forhold til at kunne afstemme
tiden og ressourcerne med projektejeren nar man har faet accept af mal og indhold af
projektet. Safremt der er hoje krav til indholdet fra projektejeren, ma denne pa den anden side
ogsa acceptere, at der dels afsattes nok tid eller dels at der afsettes tilstreekkelige ressourcer
til at gennemfore projektet af en sddan standard der er onsket. Projektlederen skal altsd vare
konstant bevidst om denne sammenhang, der illustreres 1 figuren, gennem hele projektet og
veaere klar til at tilpasse lebende. Det er her ogsd vigtigt, at projektlederen har en god lebende
dialog med projektejeren og at der er sket en forventningsafstemning inden projektstart. P&
den anden side ber projektlederen ogsa have en eller anden form for buffer i forhold til
eksempelvis ressourcerne som han/hun kan arbejde indenfor. Typisk vil indhold vere
defineret pa forhand og 1 mange tilfeelde ogsa tid, mens ressourcerne er der hvor der lettest
kan afviges 1 forhold til udgangspunktet, selvfolgelig under forudsatning af, at der er

tilgeengelige ressourcer til en tilpasning.

Der oprettes en kontrakt pa projektet, hvor indhold mv. er nedskrevet og herefter findes de
forskellige medlemmer til projektgruppen. Deres deltagelse og engagement 1 projektgruppen
nedfzldes ogsa 1 kontrakter, s& omfanget af deres arbejde i1 projektet er veldefineret overfor
dem selv men ogsd overfor deres sadvanlige daglige ledere der ma undvare deres

medarbejdere 1 perioden hvor projektet kerer. I udvalgelsen af medlemmer til gruppen vil
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min anbefaling vere, at dette sker 1 samrdd med de daglige ledere for de péagaldende
medlemmer samt i samrad med beslutningsgruppen. Med denne fremgangsmade sikre man, at
medlemmernes faglighed og kvaliteter er kendt pd forhand. Det er her vigtigt, for projektets
bedste, at de forskellige projektgrupper sammensattes sa alle vigtige opgave bliver besat af
kompetente medarbejdere. Projektlederen skal ogsé vere opmaerksom pé styrke og svagheder
1 de enkelte grupper men i1 sardeleshed ogsd i forhold til egne evner, sdledes at der kan
kompenseres for dette. Medarbejderne kan ligeledes tages med pé rad, for at here hvem der

har lyst til at deltage, sdledes at de far en storre ejerskabsfolelse overfor projektet.

Gruppen skal arbejde efter samme formal og derfor skal samarbejdet mellem
gruppemedlemmerne ogsd defineres. Dette kan geres ved opstilling af et regelsat for
hvorledes arbejdet skal udferes og hvad der er gruppens mél. Her er det iser vigtigt, at
forholde sig til hvilke typer mennesker der er i gruppen, for nogle er meget visuelt orienteret
og arbejder bedst hvis regler og mal er visuelt tilgengeligt mens andre ikke vil have regler
nedfzeldet skriftligt i punktform. Flere af projektgrupperne vil vere athengig af hinandens
arbejde og derfor skal samarbejdet grupperne imellem ogsd koordineres. Da mennesker er
forskellige og reagerer pa forskellig vis 1 forhold til regler, normer og arbejdsopgaver vil der
hurtigt kunne opsta uoverensstemmelser og eventuel lav moral til folge, sd gruppens kultur er
vigtig 1 denne sammenhang, dvs. alle mader til tiden og der er enighed omkring hvordan de

forskellige arbejdsopgaver skal loses.

Man kan her tale om forskellige typer af rum: arbejdsrum, tidsrum og mentalt rum, der
refererer til hvilken periode man arbejder i; hvor arbejder man fysisk set? (arbejdsrum),
hvilken tidsperiode arbejdes der indenfor? (tidsrum) og hvordan er koncentrationen hos
medlemmerne? (mentale rum). Det er muligt, at opna fuld koncentration men dette kraever
optimale forhold for sa vidt angér arbejds- og tidsrum. Man ber derfor fra starten melde ud til
deltagerne 1 projektet, hvilket tidsrum de arbejder i. Derudover skal arbejdsrummet ogsa
meldes ud, det vil sige hvor arbejdet foregar og hvilket arbejde der foregér hvor. De enkelte
grupper kan enten have deres eget rum hvor de kan udfere arbejdet 1 fred og ro eller have ét
stort arbejdsrum sammen med de andre grupper og pa den méde lebende sparre med hinanden
og eventuelt undgé fejl 1 oplebet som 1 sidste ende vil spare ressourcer og ikke mindst tid.
Store arbejdsrum kan dog virke forstyrrende for nogle og en losning med separate arbejdsrum

til grupperne og lebende sparringsmeder 1 samlet flok, vil vaere min vurdering af den optimale
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sammens@tning af arbejdsrum for det mest optimale resultat. Lebende kommunikation
mellem grupperne og internt 1 grupperne er dog grundlaeggende essentielt for, at projektet kan

gennemfores med succes.

9.2 SMART modellen

Nar et projekt skal defineres kan det vaere svart at vide hvor man skal begynde og slutte. Hvis
man blot kaster sig ud i det fra starten, vil man sandsynligvis glemme enkelte elementer der
vil have stor betydning 1 det senere forlab.

Derfor findes der forskellige modeller der er brugbare i forhold til, at f4 defineret og opridset
et projekt. En af disse er SMART modellen der benyttes til at definere projekter og
projektopgaver.

Den opstilles pd folgende méde:
Specifikt

Milbart

Acceptabelt

Realistisk

Tidsbestemt

Hvis jeg benytter SMART modellen til projektet med fusionen mellem Nordjyske- og
Norresundby Bank, kan modellen udfyldes med folgende:

Specifikt:

Malet skal vere specifikt for projektgruppen og her vil det specifikke mal vere én samlet
bank — den fusionerede bank. Det kunne vare at samle de to nuvarende banker i1 én samlet
bank, placeret i Norresundby 1 Nerresundby Banks nuvaerende hovedsade, med det formél at
optimere indtjeningen for aktionarerne og involverede parter er defineret som

projektgruppen.
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Malbart:

Fusionen vil kunne males ud fra hvor meget det ma koste og hvor mange mennesker der skal
vaere involveret 1 projektet, men det er ogsd nedvendigt at vide hvorndr de enkelte delmadl er
opnaet.

Man skal kunne méle fremskridt lobende gennem processen for, at kunne vide om man ger
fremskridt eller ej. I en fusion vil det fysisk komme til udtryk i sammenlagninger af filialer
og afdelinger samt @ndring af bankens fremtoning udadtil, eks. nyt logo, hvorved
projektgruppen kan se at der sker noget i1 forhold til planen. Safremt et mal ikke er malbart, vil
det vaere svaert for projektgruppen at holde sig pa sporet og arbejde malrettet gennem forlebet.
En anden fordel ved mélbare projekter er, at deltagerne vil opleve succes nar delmél opnaés,
hvilket styrker arbejdsmoralen og det mentale rum.

Til styringen og méling af et projekts fremskridt kan benyttes en projektplan der er beskrevet

nedenfor i det efterfolgende afsnit.

Acceptabelt:

Projektet med fusionen af de to banker skal vere accepteret for at kunne gennemfores med
succes. Med andre ord skal der foreligge accept fra direktioner, bestyrelser og medarbejdere
for at det vil kunne lykkes. I praksis vil beslutningen tages af direktionerne og bestyrelserne i
feellesskab, sa reelt kan beslutningen tages udenom medarbejderne og sker sandsynligvis ogsa

1 praksis. Men i forhold til medarbejderne er det vigtigt, at de ogsa har accepteret fusionen.

Realistisk:

Projektet skal vere realistisk for en urealistisk fusion vil vare kortsigtet som projekt, det vil
sige man skal stille sig spergsmélene: er det det vaerd? Er det pa det rigtige tidspunkt? Er det 1
trdd med vores vision/mission? I forhold til Nerresundby Bank, der som tidligere navnt er
delvist ejet af konkurrenten Spar Nord Bank 1 kraft af deres aktiepost, vil en fusion maske i
det hele taget vere urealistisk safremt Spar Nord satte alle sejl ind for at bremse fusionen for
at undgé en sterre konkurrent 1 sit primare forretningsomrade. Det vurderes dog, at ved en
fusion vil man fra Spar Nord Banks side beholde aktieposten i den fusionerede bank og

derved medindflydelsen.
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Tidsbestemt:

Fusionsprojektet skal vere ngje tidsbestemt, siledes at projektgruppen har klare linjer for
hvornar de skal have den fusionerede bank pa plads. Ud fra tidsbestemmelserne vil de
ligeledes vide hvad de kan gere 1 dag, i morgen og om 4 uger, ud fra en detaljeret tidsplan.
Men det er ogsa vigtigt i forhold til information overfor medarbejdere, aktionarer og pressen,

sd alle med interesse 1 banken foler sig informeret omkring tidshorisonten for projektet.

Projektplan

I forbindelse med fusionsprojektet vil jeg anbefale oprettelsen af en projektplan, der visuelt
anskueligger projektets faser og hvem der ger hvad og hvorndr. Nedenfor er vist hvordan en
mulig projektplan kunne se ud for dette fusionsprojekt men det er her vigtigt at understrege, at
en konkret projektplan sandsynligvis vil veere mere deltaljeorienteret.

Projektplanen er bygget op af en koordinations- og styringsplan hvor de enkelte dele af

projektet fremgar 1 numerisk opstilling.

Figur 6: Projektplan

Indsatsomrader, aktivitet, milepzael Tidsplan (uge) Deltagere

Kostkortsystem (milepael)  Timer

1 Kick-off. 45]03.01 [05.01 [T 1] u [u Ju F
2 Workshop i grupperne 100§10.01 |19.01 Uu (U [U |V
3 Uddeligerede opgaver 150§24.01 |18.02 U |[U |U |B F, G
4 Fzelles statusmgde 45423.02 |23.02 | | U |VB |F BG Milepael
5 Opgaver efter statusmgde 100§28.02 |12.03
6| Fuld Information interessenter 45]14.03 |25.03 U K
7| Anbefalinger fremlaegges 45128.03 [29.03 | | | G |L Milepzel
8| ERFA efter projekt - afslutning 30)31.03 |31.03 V,U |F BG

Symboler: Deltagere:

Leder = F IT IT gruppen

Leverer =L BG Beslutningsgruppen

Udfgrer = U HR HR Gruppen

Radgiver = R PL Projektleder

Kontrollerer = K K Kundehandtering

Vurderer =V

Godkender =G

Beslutter = B

=1

Informeres

Kilde: Egen tilvirkning pba. Mikkelsen & Riis, Grundbog i projektledelse, 10. Udg. 2011, s. 400-407.
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Pé planen fremgér endvidere hvor mange timer der er afsat til de enkelte opgaver samt et
start- og sluttidspunkt. Dette udvides med ugetidsplanen, der pd en overskuelig made
illustrerer hvornar projektets opgaver skal tage form. Opstillingen af faserne i1 projektet gor
det lettere for projektgrupperne, at danne sig et overblik over samarbejdet pd tvers af
grupperne og det medferer en mere harmonisk arbejdsgang og sammenhang mellem
opgaverne. Endeligt fremgar de pageeldende ressourcer, i form af deltagere, hvor opgaver af

forskellig art og karakter er uddelegeret til den rette gruppe.

Projektlederen skal vare opsegende 1 bdde kommunikation og kvalitetskontrol gennem hele
processen for, at have overblik over om projektgrupperne er kommet i tidspres eller der sker
overskridelse af afsatte ressourcer. Lederen skal gore dette ved, at engagere sig 1 gruppernes
arbejde og se pa hvilke lesninger de er kommet frem til og herefter overveje om nogle af
ressourcerne skal benyttes anderledes, herunder omrokering til andre grupper eller fa flere

grupper til at hjelpe hinanden for at né tidsplanen.

Milepele er vigtige punkter i1 projektets faser, der er indlagt 1 processen for at kunne afslutte
mindre dele af projektet lobende. Milepzle er mindre delmél pa vej til det endelige mél og det
hjelper til at bibeholde fokus pa opgaven, specielt hvis det som her ved en fusion er et meget
stort og uhéndgribeligt mal. Det kan vare sveaert, at overskue hele projektet pa én gang hvorfor
det er vigtigt, at dele projektet op 1 mindre dele der skaber et overblik over alle de forskellige
elementer 1 fusionen. Delmalene er vigtige for projektets forleb, da de reprasentere vigtige
losninger der skal afsluttes for neste skridt kan tages. De vil med andre ord vare afgerende
for det videre forleb og derfor skal man ogsé tillegge dem megen betydning.

I det konkrete projekt vil milepalene vare forste felles statusmode hvor alle opgaver er
fordelt og alle ved hvad, hvornar og hvorfor i1 forhold til deres opgaver. Derefter vil selve

anbefalingerne til et setup af den endelige fusion vare en vigtig milepzel for projektet.

Set fra et ekonomisk og administrativt synspunkt er det vigtigt, at man har kompetente
mennesker 1 projektgruppen og specielt som projektleder, séledes at arbejdet 1 grupperne og
op til det endelig produkt, udferes korrekt og mest hensigtsmessigt forste gang, si
ressourcerne holdes péd et acceptabelt niveau og man undgar at skulle lave noget om péa et

senere tidspunkt.
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Fra mit synspunkt ber begge direktioner vere sarlig opmaerksom pa udvelgelsen af
projektgruppen i forbindelse med fusionen. Det er ekstremt vigtigt, at det er de rigtige folk der
udvalges til projektet og spergsmalet er om det, med maélet for gje, vil vere bedst med en
projektgruppe nasten udelukkende bestaende af eksterne konsulenter. Fordelen ved dette er,
at man undgar at folelser kommer til at spille ind 1 beslutningsprocessen, for man kunne godt
tro at nuvaerende medarbejdere vil vaere mere tilbgjelige til at arbejde efter hvad de mener er
det bedste og maske i retning af at bevare mest muligt af deres ”gamle” bank 1 den nye
fusionerede bank. Eksterne konsulenter bliver betalt for et konkret arbejde, nemlig at komme
med den bedst mulige losning ud fra kriterier sdsom ekonomi, medarbejderfastholdelse,
driftsoptimering osv. De vil derfor kunne se tingene fra et neutralt perspektiv og komme med
nogterne losningsforslag. En anden klar fordel er ogsé, at eksterne konsulenter har erfaring
med tidligere og lignende projekter, hvorfor der kan spares mange mandskabstimer og penge
ved brug af disse. Selvfolgelig koster de mere end at bruge eksisterende medarbejdere til

opgaven, men det er penge godt givet ud, for at f4 det onskede resultat.

I forhold til ressourcer sa tror jeg, at man i forbindelse med en fusion vil veare lettere
overberende med hensyn til kostprisen pd det samlede projekt. Nér forst beslutningen er
taget, tror jeg 1 hgjere grad man tenker i1 produktet end pd det ekonomiske. Dette gor sig dog
kun gaeldende for selve projektets gennemforelse isoleret set, for det er klart at selve fusionen
skal give mening 1 forhold til besparelse og driftsoptimering samt gget indtjening. Men min

pointe er, at prisen for fusionen er underordnet set 1 forhold til den fremtidige gevinst.

9.3 5x5 modellen

Ovenfor er gennemgdet nogle verktejer som projektlederen kan benytte 1 sit arbejde med
projektet. Men overordnet set kan projektetarbejdet opsummeres udfra en enkelt figur, kaldet
5x5 modellen.

Den illustrerer projektledelsen 1 midten af projektet og med omkringliggende elementer i
form af projektopgaven, omgivelser, ressourcer og interessenter. Figuren skal forstas sdledes,
at de enkelte elementer kan alene eller sammen pavirke ind imod projektledelsen og omvendt.
Hvis man f.eks. skal planleegge brug af ressourcer, arbejdsindsat og ekonomi vil der ske en
pavirkning og feedback fra elementet ressourcer til projektledelsen. I den generelle styring og

ledelse af projektet vil projektledelsen dog péavirke hvert element fra midten og ud.
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Figur 7: 5x5 modellen

Projektets grundelementer - 5x5 modellen

PROJEKTOPGAVEN
Behov og nyttemadl
Omfang og indhold
Mal og produkter
Forandringen

Tidsramme

PROJEKTLEDELSE
Lede og styre projektet
Fremgangsmade og plan

Organisation og samvirke
Opmeerksomhedsomrader

Leering

Kilde: Mikkelsen & Riis, Grundbog i projektledelse, 10 udg. 2011

Projektopgaven:
Det er her, at selve formen til projektet bliver lagt og baggrunde for hvorfor projektet skal
implementeres. Her vil det vare oplagt, at benytte modellen SMART, der er gennemgéet

ovenfor, til gennemarbejdelse af projektets mal, indhold mv.
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Omgivelser:
Dette deekker over det omkringliggende for banken og vigtigst her vil vare regelsettet, det vil
sige lovgivningen pd omrddet. Man skal vaere opmarksom pé, at de @ndringer man vil

foretage rent praktisk kan lade sig gere 1 forhold til geeldende lovgivning.

Ressourcer:

Her vil hindgribelige elementer sdsom antal medarbejdere benyttet, beleb til projektet og
fysiske rammer vare at finde. En udferlig projektplan 1 forlengelse af figur 6 ovenfor vil
vaere fordelagtigt at udarbejde her for pd den made at skabe et visuelt overblik for bade

projektgruppen og for projektledelsen.

Interessenter:

Dette er et interessant element for projektledelsen da det er her den vil opna den formelle
accept af projektet. Interessenter dakker over de personer eller organisationer der har
interesse 1 banken og i1 denne tankte situation med fusionen mellem Nordjyske- og
Norresundby Bank vil der veare interessenter 1 form af kunder, ejere/aktionarer,
medarbejdere, ledelse, medier, stat/kommune, leveranderer og langivere. Disse interessenter
kan have en positivt og negativ indflydelse pa tilblivelsen af projektet og derfor er det vigtigt
for projektledelse at vide, om der kunne vare en uvilje mod projektet hos én eller flere af
interessenterne. Dette geres ved, at udarbejde en interessentanalyse'> hvor hver enkelt
interessent vurderes udfra muligheden for negativ/positiv pavirkning. Resultatet af analysen
kan s& vise om der er behov for en yderligere forarbejdning eller lobbyarbejde i1 forhold til at

vende modstand til accept.

9.4 Kulturen i pengeinstituttet

Alle virkomheder har deres egen kultur, pd den ene eller anden made og ofte er den defineret
udfra historik eller ejerskabet. Kulturen i en virksomhed defineres udfra mange forskellige
faktorer der er svaere at opstille og forklare. Kulturen lader sig ikke méle og veje, og den
bedste made at opleve en virksomheds kultur er ved at opholde sig og arbejde i

virksomhenden.

'S Ikke medtaget her udfra et pladsmeessigt synspunkt, se evt. kapitel 5. Afgreensning.
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Kulturen opstar gennem den ledelse som driver virksomheden, gennem den made tingene
gores pa 1 virksomheden og gennem den méde de ansatte agerer overfor hinanden og udadtil.

Dette er blot nogle fa eksempler pa hvad der skaber kulturen i en virksomhed.

Virksomhedens- eller organisationens samlede kultur er illustreret nedenfor 1 figur 8, hvor de

enkelte elementer er opstillet og deres bidrag og péavirkning til den samlede kultur.

Den samlede kultur pavirkes hovedsagligt af fire faktorer: omgivelsernes art,
virksomhedstype, virksomhedens egenart og medarbejdernes egenart.

Omgivelsernes art vil for bdde Nordjyske- og Norresundby Bank dreje sig om lokalsamfundet
og den faktor de spiller her. I de omrader hvor bankerne er placeret, vil der vare en staerk
pavirkning fra omgivelserne, da store dele af lokalsamfundet er athaengig af den pageeldende
bank. Dette sa man f.eks. da EBH Bank gik konkurs, hvor flere kunder talte om, at
lokalsamfundet var giet i std og i chok.

Virksomhedstypen spiller ind i1 forhold til bankernes markedsandel i banksektoren, er man
f.eks. markedsforende vil dette kunne ses 1 kulturen da ledelse og ansatte vil betragte sig som
varende de bedste pd markedet og opfere sig derefter.

Medarbejdernes egenart har ogsa stor betydning for virksomhedens samlede kultur og dette
ses blandt andet i form af holdninger, verdier, faglighed og opfersel. Medarbejderne skaber
typisk de fordomme eller forestillinger man har om en bestemt virksomhed, men er samtidig
ogsa de personer som kan @ndre disse forestillinger. Hvis man f.eks. tror, at ansatte i Danske
Bank er kedelige og dybt serigse er det mdske banken udadtil fremstér sddan, men de ansatte

kan @ndre pd dette 1 kraft af deres opforsel mod kunder, medier og samarbejdspartnere.
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Figur 8: Organisationens samlede kultur

Omgivelsernes art Virksomhedstype
:( "_--""'—-_-r .
| institutioner - markedssituation
] m:r‘:j\ijell?i samfundet - produkter/teknologi
-« V )
. veerdier i lokalsamfundet branche
_ yeerdier hos organiserede grupper

L—

Organisationens
samiede kultur

Virksomhedens egenart

Medarbejdernes egenart

- historik

- starrelse

- ledelsesstil

- administrations-stil
(= adm. systemer)

veerdier
holdninger

- sprog
interesser

- ken, alder
viden, erfaringer
grupperinger

- pakladning

Kilde: Bakka & Fivelsdal 5 udg. 2010, Organisationsteori, s. 163.

Hvis en virksomhed har en sterkt defineret kultur vil der sandsynligvis vare en hej grad af

loyalitet overfor virksomheden fra medarbejdernes side. Derfor vil det vare naturligt, at én af

de forste reaktioner fra medarbejderne vil vaere modstand overfor fusionen. Dette skyldes som

regel, at man er uvidende om hvordan hverdagen kommer til at blive i den nye bank, men

kender den nuvaerende dagligdag, den nuvarende kultur men er usikker pa fremtiden 1 den

nye bank.
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Men modstand er ikke den eneste reaktion, ledelsen kan blive madt med. Medarbejderne kan
reagere pa flere forskellige mader, der enten vil have en positiv eller negativ indflydelse pa

samarbejdet 1 den fusionerede bank.

En reaktion kan generelt jf. Judson opdeles i'®:
* Accept
o Entusiastisk samarbejde og stotte
o Samarbejde og stotte
o Samarbejde under pres fra ledelsen
o Accept
* Ligegyldighed
o Passiv resignation
o Apati
o Ger kun hvad man far besked pé
* Passiv modstand
o Umoden adfaerd
o Manglende indlering
* Aktiv modstand
o Protester
o Arbejder efter reglement
o Ger sd lidt som muligt
o Satter tempoet ned
o Personlig tilbagetreekning
o Begar "fejl”

o Bevidst sabotage.

Det er her klart, at mélet for ledelsen i den nye bank er, at samtlige medarbejdere befinder sig
1 den overste kategori, selvom det i praksis vil vere svert, da der vil vere enkelte som méske

ikke kan forlige sig med tanken om at skulle arbejde for en tidligere konkurrent.

'8 Jf. 5.332 Organisationsteori — Bakka & Fivelsdal, 5 udg. 2010.
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En medarbejder, som selv har indflydelse pa @ndringen af sin hverdag og arbejdssituation, vil
ikke 1 samme grad fole sig tvunget ud 1 usikkerhed. Medarbejderen vil derfor ofte ligge hgjere

pa skalaen 1 accept. Der kommer desuden ikke samme folelse af mistet selvverd.

Derfor kunne en lesning til at afhjelpe en eventuel modstand vare, at engagere
medarbejderne 1 form af teambuilding, orienterings- og diskussionsmeder, sdledes at de foler

en medbestemmelse overfor &ndringen.

9.5 Delkonklusion
I forhold til ovenstdende figurer, samt de behandlede emner, vil der vare nogle enkelte

omrader, som den nye ledelse 1 den fusionerede bank skal have fokus péa, det drejer sig om:

* Oprettelse af projektgruppe med tilherende udvalgt kompetent projektleder.

* Hurtig konstituering af ny ledelse/direktion.

* Etablering af fzlles organisation og vision for den fusionerede bank, hvilket
kommunikeres ud hurtigst muligt.

* Udarbejdelse af detaljeret og konkret projektplan, til brug igennem fusionen.

* Kulturforskelle skal identificeres og tages til efterretning for at na én samlet kultur for
banken.

*  Opmarksomhed pa kommunikationen fra topledelsen til mellemlederen og videre til
alle ansatte. En korrekt, direkte og hurtigt kommunikation vil kunne athjelpe mange
tvivlsspergsmadl 1 oplebet og forbedre motivationen og forstéelse for den fusionerede
bank.

* Udarbejdelse af cost/benefit-plan hvor fusionens forventede omkostninger og
besparelser fremgér, saledes at man har noget konkret at sammenligne med lebende.

* Opfolgning og evaluering.
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10. Den fusionerede bank

I det folgende afsnit antager jeg, at en fusion vil finde sted og vurderer den fusionerede bank
ud fra forskellige kriterier. Blandt andet vil jeg se pd hvilke omrader der kan opnds en
besparelse eller optimering i den nye bank og herefter sammenholde de enkelte bankers
nogletal med den fusionerede banks negletal for derigennem at se om negletallene forbedre
sig 1 forbindelse med en fusion.

I forhold til et navn vil jeg ikke beslutte et nyt navn til den fusionerede bank men det ligger
lige for at bibeholde navnet ”Nordjyske Bank” da dette, pa bedste vis, dekker over bankens
identitet og malomrade. Safremt dette besluttes vil Nordjyske Bank fortsaette ud fra deres

banklicens og Nerresundby Banks vil blive slettet.

10.1 Driftoptimering

Ordet driftsoptimering har ikke tidligere varet misbrugt nar man talte om bankdrift og
bankforretning, men de senere ar har ordet faet en naermest obligatorisk plads hos direktioner
og bestyrelser 1 landets pengeinstitutter. Finanskrisen og den deraf folgende lavkonjunktur har
resulteret 1 pressede indtjeningsmuligheder for pengeinstitutterne og derfor fokuseres der i
hgjere grad pad omkostningsminimering eller driftsoptimering om man vil, 1 stedet for oget
indtjening.

To er ikke altid bedre end én, men i forhold til driftsoptimering kan det vaere en bedre og
mere holdbar lgsning, for som tidligere nevnt vil en fusion eliminere behovet for to HR-, IT-
og Marketingsafdelinger, samt direktioner. Derfor vil det vaere pa personaleudgifterne sdsom
lon og feellesudgifter'’ at man vil kunne opné den sterste og pa sin vis nemmeste besparelse.
Det vil dog her vaere dyrt, at afskedige for mange medarbejdere i forhold til det reelle behov,
da de tilbagevarende 1 en periode kan lgbe sterkere men rammer et punkt hvorefter
effektiviteten daler, samtidig med at sygedage og eventuelt opsigelser stiger, s& man skal vere

sikker pa antal medarbejdere man har brug for fremadrettet.

Rent fysisk vil jeg ogsé anbefale, at man foretager sig nogle justeringer og ud fra figur 1

ovenfor 1 kapitel 6, ses det at de eneste steder hvor der er to filialer i samme by er i

' Fzllesudgifter daekker her over de ovrige omkostninger til personale som IT-udgifter, materiale, forsikringer
mv.
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Brenderslev og Hjallerup. Her vil det vare oplagt at nedlegge én filial 1 hver by, sdledes at
man kun er repraesenteret med en filial 1 begge byer. I forhold til figur 1 sd har Nerresundby
Bank allerede planer om nedlagning af filialer i Vadum, Lindholm og Grenlands Torv i
Aalborg'® her i foraret 2013, hvilket medforer nedleeggelse af 12 fuldtidsstillinger.

Derudover kommer sammenlegning af hovedsade hvor jeg vurderer, at rent placerings- og
imagemassigt, vil det vare en fordel at fortsette med hovedsede i1 Nerresundby i
Norresundby Banks nuvarende hovedsede. Med disse justeringer vurderer jeg, at man vil

kunne spare et anseeligt belob pd omkostningssiden.

I forhold til sammenlagning af stabsfunktioner, HR, IT mv. vil der som sagt kunne reduceres
et forholdsvist hejt antal medarbejdere. Pracist hvor mange der skal/kan reduceres i den
enkelte afdeling vil jeg ikke komme narmere ind pd, men jeg vurdere at det ikke er
urealistisk, at den fusionerede bank vil kunne spare 10% pé udgifter til personale. Hertil
kommer endvidere de sparede driftsomkostninger ved et lavere antal filialer, men en
besparelse pd 10% pa personaleudgifter vil, efter min vurdering, vere realistisk. I afsnittet

nedenfor er denne besparelse indregnet 1 nagletallene.

Der vil uundgéeligt vere nogle store engangsomkostninger ved en fusion, i form af
omstrukturering af IT systemer, markedsfering af ny bank og loge, udskiftning af materiale
med gamle logoer og lignende. Begge banker benytter IT systemer fra Bankdata'® hvorfor en
fusion vil forlebe en del lettere i forhold til det IT-tekniske end hvis bankerne havde haft
forskellige udbydere. Jeg valger dog, at se bort fra disse engangsudgifter, da de vil have
betydning det forste regnskabsar og herefter vil besparelsen forhdbentlig generere et forbedret

arsresultat.

Ovenstaende er konkrete og mélbare besparelser, men i forbindelse med fusionen vil der ogsa
vaere nogle mindre mélbare folgevirkninger.

Den fusionerede banks operationelle risiko vil falde da antallet af medarbejdere vil stige
markant og man derfor ikke leengere vil vaere s athengig af enkelte vigtige medarbejdere.

Derudover vil en fordel vere, at banken vil fa en storrelse der vil gere det attraktivt for

'8 if. artiklen “Nerresundby fyrer og lukker tre filialer”, vedlagt som bilag 3.
1T udbyder til finansielle virksomheder, www.bankdata.dk
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kvalificerede medarbejdere fra hele landet at soge job 1 banken, netop fordi mulighederne
oges 1 takt med at storrelsen foroges.

P& pengemarkedet vil den fusionerede bank ogsd kunne se en forskel, da en sterre og mere
pengesterkt bank alt andet lige vil kunne opnd en bedre finansiering pd sin funding i
markedet, samt en hgjere provision hos samarbejdspartnere 1 form af investeringsforeninger,

Letpension, NETS mv.

10.2 Nogletal

Ud fra ovenstdende betragtninger har jeg 1 dette afsnit beregnet den fusionerede banks
resultatopgerelse samt nogletal.

Den eneste konkrete besparelse der er medregnet er besparelsen pd 10% pa personaleudgifter,
men flere besparelser vil kunne medregnes sasom salg af overskydende filialer mv. men dette
er sveert at beregne og vil 1 sidste ende kun bidrag positivt til bundlinjen hvorfor de ikke er

medregnet her.

Tabel 13: Udvalgte nogletal for den fusionerede bank

Nogletal for den fusionerede bank

Nordjyske Neorresundby Den fusionerede
Resultatopgerelse (tkr.) Bank Bank bank
Renteindtaegter 423.425 371.728 795.153
Renteudgifter 70.843 77.172 148.015
Nettorenteindtaegter 352.582 294.556 647.138
Udbytte af aktier 6.454 2.148 8.602
Gebyrer og provisionsindtaegter 116.277 140.469 256.746
Afgivne gebyrer og
provisionsudgifter 3.257 12.978 16.235
Netto rente- og gebyrindtaegter 472.056 424.195 896.251
Kursreguleringer 23.291 31.637 54.928
Andre driftsindtegter 6.122 3.826 9.948
Udgifter til personale og 262.507 256.988 467.546%

2% Besparelsen pa 10% af personaleudgifterne er fratrukket i de samlede udgifter for den fusionerede bank til
personale og administration.
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administration

Af- og nedskrivninger pa imm.

Aktiver 9.084 5.753 14.837
Andre driftsudgifter 12.599 11.237 23.836
Nedskrivninger pa udlan og

tilgode. 130.690 88.193 218.883
Resultat af kapitalandele 42 42
Resultat for skat 86.631 97.487 236.067
WACC 1,86% 1,95% 2,01%
ICGR 4,07% 4,76% 6,04%
ROE 4,68% 5,44% 6,69%
ROA 0,73% 0,78% 1,00%
1/0 1,2 1,27 1,36
Loan ratio 66% 56% 61%

Kilde: Egen tilvirkning pba. Arsregnskaber 2012 Nordjyske- og Nerresundby Bank

Af tabel 12 fremgér det, at en fusion vil have en sa&rdeles positiv virkning pd negletallene for

én samlet bank.

WACC er dog stadig 1 den hgje ende og det betyder, at den fusionerede bank ikke far aflennet
aktionarerne pa bedst muligt made. Jeg ser det som varende vigtigt, at man i den fusionerede
bank har fokus pa nedbringelse af WACC, ved eksempelvis en udldnsvekst. Dette ses dog ud
fra regnskaberne de seneste par &r”' at veere vanskeligt, men jeg mener klart at det skal veere et
ligesd vigtigt fokuspunkt som driftsoptimering. Her er min overbevisning, at det for
direktioner 1 bankerne nogle gange synes lettere og hurtigere at afskedige medarbejdere og
nedlegge filialer end at gge indsatsen for eget udlan 1 form af foreget markedsforing eller
udvikling af nye interessante produkter. At nedbringe udgifterne giver dig en bedre bundlinje,

men hvis du som pengeinstitut ikke samtidig forméar at vaekste pd dit primere

*! Jf. udldnsvaeksten i drsregnskaberne 2011-2012 Nordjyske- og Nerresundby Bank
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forretningsomrade, at lane penge ud, s& vil du blive endnu mere presset pd indtjeningen i
fremtiden.

Men som en stor eller 1 hvert fald sterre bank, vil man sandsynligvis ogsd kunne tiltreekke
nogle storre kunder og ud fra pejlemarkerne 1 tilsynsdiamanten er der plads til at udvide pa

summen af store engagementer, sa der ligger et vaekstpotentiale for den fusionerede bank.

Stigningen 1 ICGR vidner endvidere ogséd om, at den fusionerede bank har kapaciteten til at
vaekste pa udldnet og bibeholde den samme solvens, sd lenge udlansmikset ikke @ndres. Sa
forudsetningerne for en eget indtjening ligger der i forvejen, det bliver sdledes blot et

sporgsmdl om at gribe muligheden og realisere den.

10.3 Delkonklusion

Nu har jeg 1 det ovenstaende vist, hvorledes en fusion vil vaere en fordel for aktionererne i
Nordjyske- og Nerresundby Bank, da en fusioneret bank vil have bedre
indtjeningsmuligheder samt en bedre bundlinje pa baggrund af driftsoptimering ved én samlet
bank.

Men jeg kan have mine tvivl, om en fusion mellem netop disse to pengeinstitutter er realistisk
1 praksis. Pa papiret, sa at sige, er det en fordel og derfor virker beslutningen ligetil, men jeg
tror at begge banker har sa staerk en personlig identitet, at det vil vaere endda meget svart for
dem at skulle give delvis afkald pa denne for at skabe en ny identitet med en anden bank. Min
teori er, at 1 det nuvaerende finansielle marked 1 Danmark er pengeinstitutter mere tilbgjelige
til at slanke egen drift for at beholde sin selvstendighed end at sege samarbejdspartnere for at
skabe en bedre forretning. Sa lenge det gér godt nok, for at bruge nordjysk term, vil man pa
direktionsgangen kampe for at klare forretningen selv og bibeholde det ordinare, som man

har gjort hidtil i stedet for, at tage udfordringen op og skabe noget ekstraordineert.

Jeg tror denne modvilje bunder 1 en frygt for det ukendte ved en fusion, praktisk talt ved man
jo ikke hvordan det skal g& og ikke mindst hvordan omverdenen vil reagere for er det i
grunden en snaert af janteloven der viser sig rundt omkring i direktionerne. Man vil ikke
stikke hovedet for langt frem i det nuvarende turbulente marked og risikere at falde til jorden
med et brag. Det er sidan set ogsa 1 orden, for der hviler nu engang et stort ansvar pa

bankdirektorer men fornuften ber sejre 1 forhold til, at kunne se ideen og fordelen ved at
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fusionere Nordjyske- og Nerresundby Bank. Man kunne ogsd taenke sig, at man foler et
samfundsmassigt ansvar for de ansatte og ikke vil risikere yderligere nedskeringer og
fyringer men det er ikke bankens primare formél — det er at skabe indtjening til aktionarerne
og skabe en attraktiv virksomhed for bade ansatte og kunder, hvilket man ligeledes vil kunne

gore 1 en fusioneret bank.
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11. Konklusion

Nordjyske Bank og Nerresundby Bank er to veldrevne og velkonsoliderede banker i
Nordjylland. Begge kan fremvise pane arsregnskaber for de seneste ar og spergsmadlet i
denne opgave har vaeret om det vil kunne betale sig, set med aktionerernes ojne, at fusionere

de to banker.

Rent geografisk vil en fusion vaere oplagt for de to banker, da deres markedsomrader graenser

op til hinandens og kun er reprasenteret i samme byer to steder i Vendsyssel.

Gennem kapitel 7, Lovgivningskrav har jeg vist, at begge banker et velpolstrede og godt
rustet til fremtiden samt rustet til konkurrence med andre banker. Deres arsregnskaber viser
fremgang og begge har endda udbetalt udbytte til sine aktioneerer. De har begge massiv
likviditetsoverdekning og grundlaget for eget udlan er bestemt til stede, men alligevel har

begge banker en udfordring med negativ udlansvekst.

Ud fra regnskabsanalysen har jeg fundet, at Nordjyske- og Nerresundby bank ligger meget
tet pd hinanden ud fra de beregnede WACC vardier, men set i1 forhold til markedsrenten er
begge banker et stykke efter. Ift. ICGR verdierne folges de ligeledes nogenlunde ad, men det
er vaerd at bemarke, at Nerresundby Bank har forméet at oge ICGR vasentligt 1 2012
sammenlignet med 2011, dette har Nordjyske Bank ikke forméet i samme grad og
Norresundby Bank vil derfor kunne vakste sin balance mere end Nordjyske Bank ved
samtidig at bibeholde nuverende udlansmix og uden at nedbringe solvensen.

For s vidt angar ROE, ROA og I/O ligger Norresundby Bank ogsd her en anelse foran
Nordjyske Bank, om end det ikke er markante forskelle, er der dog tendenser til, at
Norresundby Bank har forbedret sine negletal vesentligt fra 2011 til 2012 sammenlignet med
Nordjyske Bank. Her har tendensen vare svagt stigende mens Norresundby Banks strategi om
at tilpasse og nedbringe udgifter og omkostninger har resulteret i et bedre resultat pd flere
nogletalsparametre.

Dog har de en udfordring pé negletallet Loan ratio der er faldende men det kan forklares udfra
det faldende udlan, som tidligere navnt ser jeg dette som en vigtig udfordring for begge

banker fremadrettet. I Gap analysen fandt jeg, at Nordjyske Bank er placeret bedre i1 forhold
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til fremtidige rentestigninger da banken har et hgjere relative Gap end Nerresundby Bank.
Nordjyske Bank vil, 1 tilfelde af rentestigninger, kunne eoge sin indtjening mere end
Norresundby Bank, alene ud fra nuvarende placering 1 aktiver. Med andre ord kan man sige,

at de er bedre rustet til de rentestigninger der er almen enighed om vil komme.

I beregningerne for den fusionerede banks negletal fremgar det dog med al tydelighed, at en
fusion mellem Nordjysk Bank og Nerresundby Bank vil vaere en fordel for aktionzrerne, ud
fra den estimerede besparelse pa omkostningerne, da negletallene forbedres pa alle parametre

og indtjeningen gges markant.

Gennem en fusion mellem de to banker, skal ledelserne vaere opmarksom p4a, at fa nedsat en
kompetent projektgruppe med en erfaren projektleder. Det kan her anbefales, at benytte
eksterne konsulenter med erfaring fra lignende opgaver. En fusion vil, fra nogle sider, blive
medt med modstand og modvilje, men dette kan afvaerges ved at opretholde en lebende
kommunikation med alle interessenter samt indvolvere medarbejderne 1 processen med
fusionen som et projekt, eksempelvis ved at sperge dem til rdds samt indlemme dem i
projektgruppen.

Projektgruppen skal ligeledes vare opmarksom pa, hvorledes de to bankers kulturer kan

forenes og hvordan den fusionerede bank skal markedsfore- og identificere sig fremadrettet.

Selvom begge banker udefra set er veldrevne, ser jeg udfordringer for dem pa lang sigt, hvor
deres storrelse og markedsomride vil blive udfordret af storre landsdekkende pengeinstitutter
og min vurdering er, at indtjeningen vil kunne optimeres, til aktionerernes fordel, ved at

fusionere de to banker.
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13. Bilag

Bilag 1. Uddrag arsrapport 2012 Nordjyske Bank
Resultatopgorelse
Belgb i 1.000 kroner note 2012 2011
Renteindteegter 3 423.425 444 159
Renteudgifter 4 70.843 86.820
Netto renteindtaegter 352.582 357.339
Udbytte af aktier m.v. 6.454 1.464
Gebyrer og provisionsindteegter 5 116.277 105.320
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 3.257 2.935
Netto rente- og gebyrindtaegter 472.056 461.188
Kursreguleringer 6 23.291 5.151
Andre driftsindteegter 6.122 5.718
Udgifter til personale og administration 7 262.507 262.701
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 9.084 11.004
Andre driftsudgifter 12.599 17.085
Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender m.v. 130.690 112.694
Resultat af kapitalandele i associerede og
tilknyttede virksomheder 42 992
Resultat for skat 86.631 67.581
Skat 8 25.558 17.094
Arets resultat 61.073 50.487
Anden totalindkomst
Belgb i 1.000 kroner 2012 2011
Stigninger i domicilejendommes omvurderede veerdi 4.894 1.914
Tilbagefarsler af sddanne stigninger 3.833 1.545
AEndring, netto 1.061 369

Stigninger i og tilbagefersler af domicilejendommes omvurderede

veerdi har ingen skattemaessig effekt.
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Balance

Kassabeholdning og anfordringstigodehavender hos
centralbanker
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi

Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris
Obligationer til dagsvaerdi

Aktier m.v.

Kapitalandele | associerade virksomheder
yXapitalandele i tilknyttede virksomheder

Aktiver tilknyttet puljecrdninger

Immaterielle aktiver

Grunde og bygninger i ait

- Investeringsejendomme

- Domicilejendomme

@wrige materielle aktiver

Aktuelle skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver

Aktiver i midlertidig besiddelse

Andre aktiver

10
11+12
11+12

13

14

15
16
17

18

81.394
562.893
10.100
5.745.240
664.927
221.226
699

12389
777.844
15.684
146.250
40.183
106.067
6.480
3.698
0
12,530
856.441
5.784

8.373.579
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Balance, den 31. december
Passiver
Beleb i 1.000 kroner 2012 2011
Gazld
Caeld til kreditinstitutter og centralbanker 22 118.244 630.085
Indlan og anden geeld i alt 6.845.811 6.352.708
- indlan og anden geeld 23 5.810.988 5.423.687
- indl&n i puljecrdninger 1.035.823 929.021
Udstedte obligationer ti amortiserst kostpris 24 1.347 1.347
Aktuelle skatteforpligtelser 13.940 0
Andre passiver 116.522 124.159
Periodeafgraansningsposter 5 9
Galdialt 7.096.869 7.108.308
Hensatte forpligtelser
Henszettelser til pensioner og lignende forpligtalser 25 4.637 5.499
Henszettelser til udskudt skat a 0 2.100
Hensasttelser til tab pa garantier 1.660 1.845
Andre hensatte forpligtelser 6.033 3.760
Hensatte forpligtelser i alt 12.330 13.204
Efterstillede kapitalindskud
Efterstillede kapitalindskud 26 6.845 6.845
Egenkapital
Aktiekapital 27 80.400 80.400
Opskrivningshenlaggelser 25.581 24.520
Andre reserver
- lovpligtige reserver 4.185 4.143
Overfert overskud 1.185.787 1.126.119
Foreslaet udbytte 8.040 8.040
Egenkapital i alt 1.304.003 1.245.222
Passiver i alt 8.420.047 8.373.579
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Bilag 2. Uddrag arsrapport 2012 Nerresundby Bank

Resultatopgarelse

e

2
3

Rectindtmgter

Rectaudg fter

Netto reciiincbsgtar

Udtrytie of akser mv

Gutryrer 0 provsionsndlmgle:
Afghme gebyrar og provisionsudgifter
Nofo rente- og godyrindiangier
Kursreguleringer

Andre driftsindtangter

Udgifier ti personale of administration

T AL og nedskrivninger pd immateriele of matenialie akiver

26

Forslag til resultatdisponering

Andre driftsudgiter

Nocsirvninger pd ucldn of tiigedehavender m.y.
Ressulat for skt

Skt

Arets rasitin

Totedinckorsiopgarnise:

Arcts resuiton

Vardreguiering domcigendomme

Skat vedrerende vardroguiering domicicendomme
Anden otalindkomst ofer skat

Arets 1omlinckomst

Arets rowitin

Foresidet ucyme
Horlagt 3l egenkapital
| ait anvendes

02 01
g 11000 )
s 301519
—lall2 85458
204 556 306 0G1
2148 1.765
140 469 125.9%
12978 123681
a&8.196 L2143
3637 «15.188
3826 5368
256.9e8 258494
5.753 11628
1237 15084
88193 55 338
07 487 60022
24 446 19,158
73041 0 524
73041 ws24
25839 564
71 14
2768 550
70273 20274
73041 &0 524
8200 9200
B3B41 31624
73.041 &£0324
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Balance

122812 sz

e 'mmn (1000w )
AKTIVER
Kassetehokdring og anfordringstigodeh. hos cantraltanke: 128 845 62.755
2 Tigodeh der has keadtinutitter og centralbancnr 236033 407,807
10 Udlén og andee tigadehavendar il amaortisaret kostpees 528881 5748370
11 Obligationss H dagsvasedi 2260838 1748915
12 Aklior mv, 263472 733,746
13 Adtiver tiknyttet pujeoedninger 912068 218.773
14 Immaterelic aktiver &78 1.155
15 Grunde og bygninger | ak 191.473 202.115
herat:
Investerngsejendomme 5Z2E58 €0.560
Domicigendomme 138519 141.555
1€ Ovrige materiele astiver 5748 B.564
Aituclic skatioakiiver 0 2.661
20 Udseudio skamakiver $72 0
Aktiver | madlerticig besicdelsn 0 27,764
Andy skliver 76 844 94,387
Pariadwalracsnngsposie 7248 7,585
Aktiver | gt 0352380 9355 656
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Balance

»naan Mazaan

We 11000 ) {1,000 )
PASSIVER
Gmld

17 Gapid til kredtinstihuter og contralbanser 543612 996,681

18 Indidn og anden gaokd 6334208 5988515
Indian | puljecrdninger 933368 235518

19 Udswecte obigasoner ti amortiseret kostirs 6.142 €.142
Atuclie skatiedorpigiciser 10.069 0
Andre passiver 160814 173.455
Periodealgrersnngsposier 1.438 1.716
G i —L889036 5007027
Honsatte forpligtelsor
Fansmaluer 8l penscner og bgneeds forplglelser Tan2 1677

20 Hanssmeluer 81 udskydl skat Q 9.034
Fanssmeluer 51 tab pd gacanter 4 565 3.801
Andrn hecsate forpligtelser 8193 5417
Hensatte forplgtelser | alt 20.200 25,589

Efterstillede kapitalindskud

21 Efrersticde kapRalindssud 0 50.000
Egenkapital

22 Aicxapral 46.000 4£.000
Opskrvnngshanlmgosises 20910 73678
Ovurfert ovaeskud 1.266 aa1 1.202.762
Foresiint udbytle —_—t200 5200
Egerkaptal i ak 1342551 _ 1281640
Passmer i alt 0352380 9358 656

23 Eventua¥orpligtelser m.v 1.262 885 1.183.827
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Bilag 3. ”Nerresundby fyrer og lukker tre filialer”

Norresundby fyrer og lukker tre
filialer

Af CHRISTIAN SEHESTED
Offentliggjort 29.01.13 kl. 14:05

Nerresundby Bank nedlagger tre filialer og 12 fuldtidsstillinger. Banken
forventer ingen pavirkning af resultatet for 2012.

Narresundby Banks filialer i henholdsvis Lindholm, Vadum og pa Grgnlands
Torv i Aalborg lukker i foraret. Som direkte konsekvens heraf nedlaegges 12
fuldtidsstillinger.

Grebene sker for at skabe en effektiv omkostningsstruktur, og fordi kunderne i
hgjere grad klarer deres forretninger over netbanken, skriver banken i en
meddelelse til fondsbgrsen.

"Som fglge af en markant stigning i kundernes brug af bankens
selvbetjeningssystemer er det besluttet, at banken i foraret 2013 nedlzaegger
tre afdelinger, henholdsvis Lindholm, Vadum og pa Grgnlands Torv. Som
konsekvens heraf nedlazegges samtidig det, der svarer til 12 fuldtidsstillinger.
Ovennaevnte tiltag gennemfgres for at skabe en effektiv. omkostningsstruktur
uden at begraense bankens vaekstmuligheder," skriver banken til fondsbgrsen.

Hverken lukningen af de tre filialer i og omkring Aalborg eller fyringerne
rammer dog resultatforventningerne for 2012, der fortsat lander pa 140 til 160
mio. kr. far skat og nedskrivninger, lyder det fra banken. En positiv effekt pa
regnskabet skal man dog farst forvente i 2014, lyder det videre.

Banken havde ved udgangen af tredje kvartal 16 filialer og 261 medarbejdere.

Opdateret
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Bilag 4. ”Regnskab: Overskud i Norresundby giver udbytte”

Regnskab: Overskud i Nerresundby giver udbytte

Af HEIDI BIRGITTE NIELSEN Offentliggjort 12.02.13 kl. 10:49

Norresundby Bank har skabt et overskud pa 97,5 mio. kr. i 2012. 20 pct af
overskuddet udloddes nu som udbytte.

Der er sorte tal pa bundlinjen og tilfredshed hos ledelsen i Ngrresundby Bank.
Banken er komet ud af 2012 med et overskud pa 97,5 mio. kr. far skat, hvilket svarer
til en egenkapitalforrentning pa 7,4 pct. Det er det bedste resultat siden 2007.

Derfor har ledelsen nu besluttet at udlodde 20 pct. af overskuddet som udbytte.

Det gode resultat kommer pa trods af en markant nedgang i udlanet fra 5,7 mia. kr. til
5,3 mia. kr. og ens tigning i nedskrivningerne fra 66,4 mio. kr. til 88,2 mio. kr. Det er
dog primeert en tabt retssag, som har kostet banken 15 mio. kr. der er skyld i de
ggede nedskrivninger. Banken skriver at tilsynets skrappere krav til nedskrivninger,
kun har pavirket denne konto minimalt.

Ser man pa indtjeningen kommer den sterste del af merindtjeningen i 2012 fra
kursreguleringer, hvor der i 2012 var et plus pa 31,6 mio. kr. mod et minus pa 15,2
mio. kr. i 2011.

Rente- og gebyrindtaegter ligger pa 424,2 mio. kr. mod 421,4 mio. kr. aret fgr. Deler
man det op, viser det sig at renteindtaegterne er faldet med 11,5 mio. kr., mens

gebyrindteegterne er steget med 13,9 mio. kr.
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Bilag 5. Organisationsdiagram for Nordjyske Bank
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Bilag 6. Organisationsdiagram for Nerresundby Bank
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Bilag 7. Mellemregninger til regnskabsanalysen

Gapanalysen:

RSA Nordjyske
Ngrresundby

RSL Nordjyske
Ngrresundby

GAP Nordjyske
Ngrresundby

ISR Nordjyske
Ngrresundby

Relativ Gap Nordjyske
Ngrresundby

Balance Nordjyske
Ngrresundby

Beregningseksempel WACC og ICGR for den fusionerede bank:

dage 365
Indkomst e skat 177050
Udbytte 17240
Renteudgifter 148.015
Balance 17772436
Egenkapital 2646554
Garantkapital 0
Pulje (aktivside) 1783261
Skattesats % 25
Beta

Risikofrirente% 4
forventet

rente% 8
kd 0,010941433
L 0,834478389
Ke 0,08
Venstre side 0,006847792
Hgjre side 0,013241729
WACC 2,01%
ICGR 6,04%

2011
6993060
7905101

6061964
7040338

931096
864763

1,153596425
1,122829756

0,111194508
0,092402477

8373579
9358656

2012
6933551
7765850

5937424
6883958

996127
881892

1,167770905
1,128108277

0,118304209
0,094295907

8420047
9352389
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kd = (Renteudgifter * Korrigeret dage) / (Balance — Egenkapital — Pulje + Garantkapital)

L = (Balance — Egenkapital +/- Pulje) / (Balance — Pulje — Garantkapital)

Ke = (Risikofri rente / 100) + Beta * ((Forventet rente / 100) — (Risikofti rente / 100))

Venstre side af WACC-formlen = kd * (1 — (Skattesats / 100)) * L

Hojre side at WACC-formlen =Ke * (1 — L)

Nordjyske Bank Ngrresundby Bank

2011 2012 2011 2012
Tal eri1 1.000 kr.
SKAT 25% 25% 25% 25%
rf+B(ky-rf) 8% 8% 8% 8%
Risikofrie rente 4% 4% 4% 4%
Beta 1 1 1 1
Kd
Aktiver 8.373.579| 8.420.047 9.358.656| 9.352.389
Passiver 8.373.579| 8.420.047 9.358.656| 9.352.389
Renteudgifter 86.820 70.843 85.488 77.172
Egenkapital 1.245.222 1.304.003 1.281.640| 1.342.551
Arets resultat 50.487 61.073 40.824 73.041
Udbytte 8.040 8.040 9.200 9200
WACC (ky) 1,96% 1,86% 1,94% 1,95%
ICGR 3,41% 4,07% 2,47% 4,76%
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