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Analyse af arsregnskaber 2017

INTRODUKTION

Fremgangen i dansk gskonomi har for alvor bidt sig fast. De gode tider sidr ogsd igennem
i bankerne, som har Igftet deres indtjening betydeligt. Flere af de danske bank- og

realkreditkoncerner opndede historisk store overskud i 2017.

| denne analyse, hvor vi graver os ned i de starste koncerners arsrapporter fra 2017, ser vi
ncermere pd forklaringerne bag overskuddet i 2017, og hvad det anvendes fil.
Grundlceggende kan overskuddet udloddes til aktioncererne eller anvendes fil at
opbygge kapitalen. Viser ogsd ncermere pd aktioncerernes afkast og sammenligner

blandt andet med afkast i andre brancher.

| denne analyse kan lceseren blandt andet uddrage falgende konklusioner p& baggrund

af regnskaberne for 2017:

e Overskuddet bygger ikke mindst pd store ekstraordincere indtcegter
e Kapitalen opbygges samtidig med store udlodninger til aktioncererne

e Aktioncerernes afkast stiger — men er fortsat ikke hgjere end i andre brancher
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Sektorens indijening i 2017

En stcerk dansk gkonomi, ekstraordincert lave nedskrivninger og store
kursgevinster betyder, at flere af de danske bank- og
realkreditkoncerner har opnadet historisk store overskud i 2017. Det ger
sektoren i stand til at opbygge kapital til veern mod fremtidige
finansielle storme samtidig med, at de igen kan udbetale pcene

udbytter til deres aktioncerer. Det viser drsregnskaberne for 2017.

Overskuddet bygger ikke mindst pa store ekstraordincere indtcegter

Indfjeningen i de starre bank- og realkreditkoncerner er over de senere ér steget i takt med, at
den danske gkonomi har genvundet sin styrke efter finanskrisen, og at der samtidig er sket en
omfattende konsolidering i institutterne. Fremgangen fortsatte i 2017, hvor de danske bank- og
realkreditkoncerners indtjiening ndede et historisk hajt niveau, jf. figur 1. Indfjeningenide 17
starste bank- og realkreditkoncerner, der er omfattet af denne analyse, ndede séledes op p&
noesten 40 mia. kr. 12017 mod 34 mia. kr.i2016. Tages der hgjde for den almindelige
prisudvikling i samfundet, er resultatet efter skat i 2017 dog omtrent p& niveau med resultatet i
2007.

Den stigende indtjening afspejler bl.a. meget lave nedskrivninger pd udl&n. Nedskrivningerne,
der doekker over ventede tab pd udldn, er sdledes faldet stat i takt med den gkonomiske
fremgang — og ganske bemcerkelsesvcerdigt bidrager den samlede nedskrivningspost faktisk
positivt til bank- og realkreditkoncernernes resultat i 2017, jf. figur 1. Det afspejler, at
tilbagefarslerne i 2017 aof tidligere Ars nedskrivninger, som viste sig ikke at fare til tab alligevel, er
starre, end de nye nedskrivninger, der er kommet til i Igbet af dret. Dermed blev
nedskrivningerne p& udidn samlet set en indtcegt i 2017 for de starre bank- og

realkreditkoncerner.
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Figur 1. Nedskrivninger er blevet en indtcegt
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Anm.: Nedskrivninger p& udlidn er fra den obligatoriske resultatopgerelse. Arets resultat efter skat er scerligt i
2014 pavirket negativt af nedskrivninger p& goodwill.

Kilde: Arsregnskaber og Finans Danmarks beregninger.

Den stcerke indtjiening i 2017 daekker ogsd over, at sektoren har store indtcegter pd& kursreguleringer,
bl.a. som fglge af et stigende aktiemarked i 2017. Det fremgdr af figur 2. De konsoliderede og
detaljerede opgerelser af sektorens indtjening, som Finanstilsynet offentligger senere pd fordret, vil

give et mere ngjagtigt billede af, hvordan indtieningen er sammensat p& tvaers af koncemer.

Figur 2. Store kursreguleringer driver ogsa indtjening op
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Anm.: Kursreguleringer er fra den obligatoriske resultatopgarelse med noter.
Kilde: Arsregnskaber og Finans Danmarks beregninger.
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Det stdr dog p& nuvaerende fidspunkt klart, at den gode indfjening i 2017 i veesentligt omfang
er baseret pd& midlertidige forhold, som afspejler den stcerke fremgang i gkonomien. Det
geelder bdde de meget lave nedskrivninger og kursgevinsterne. Det ligger i sagens natur, at

disse forhold ikke kan ventes at vare ved.

Bank- og realkreditkoncernernes samlede kerneindtjening pd kunderelaterede renteindtoegter
og gebyrer (netfto) er ogsa steget i 2017. G&r man et spadestik dybere i tallene, fremgdr det, at
renteindtcegterne fra den kundevendte del af forretningen kun steg begrcenset (godt 1 mia.
kr.) og stadig er p& samme niveau som fem ar tidligere, da dansk gkonomi I& underdrejet af
krisen. Nettogebyrindtcegterne steg derimod med 22 mia. kr. fra 2016 til 2017 til godt 26 mia.

kr., hvor niveauet i 2012 var omtrent 15 mia. kr., jf. figur 3.
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De meget lave renter i 2017 medvirkede stcerkt til, at bankernes renteindtcegter fortsatte pd et
lavt niveau frods fremgangen i samfundsgkonomien. Den stcerke udvikling i dansk gkonomi
igennem de seneste ar har til gengceld medfert en naturlig stigning i danskernes og
virksomhedernes behov for finansielle produkter, hvilket fortsatte i 2017. Samtidig var de meget
lave renter med til at skeerpe danskernes opmaerksomhed pd at investere en del af deres
opsparing frem for at lade den std til nulrente pd indi@nskonti, hviket ogsa ferte fil en aget

omscetning af ydelser relateret fil investeringer og formueforvaltning.
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Kapitalen opbygges samtidig med store udlodninger til aktioncererne

Kapitalen i de starste bank- og realkreditkoncerner er nu steget fil over 350 mia. kr. Kapitalen af
hajeste kvalitet — den egentlige kernekapital — ncermer sig 300 mia. kr. Den egentlige
kernekapital er steget fra 280 mia. kr. i 2016 fil 290 mia. kr. i 2017. De filsvarende
kapitalprocenter, som opgares i procent af de risikovoegtede eksponeringer, er ogsd steget
mcerkbart. Det ses af figur 4.

Figur 4. Koncernernes kapital opbygges fortsat
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Kilde: Aorsregnskober og Finans Danmarks beregninger.

Udlodningen til aktioncererne, i form af udbytter og tilbagekeb af aktier, som fér veerdien af de
resterende aktier til at stige, er steget til et hajt niveau i 2017. Aktioncererne fér dog ikke hele
overskuddet. Figur 5 viser, at omkring 70 pct. af 2017-resultatet i de sterste bank- og
realkreditkoncerner er foreslGet som udlodning til aktioncererne i 2018 i form af udbytter eller

aktietilbagekab.
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Figur 5. Ikke alt overskud udloddes til aktioncererne
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Anm.: Beregnet som foresldet udbytte plus foresidet aktietilbagekab i procent af drets resultat efter skat for
de starste bank- og realkreditkoncerner, som er aktieselskaber. Arets resultat efter skat er scerligt i 2014
pdvirket negativt af nedskrivninger p& goodwill. Tallene i perioden 2003-2007 er usikre. Nationalbankens tal
for udbetalt udbytte og aktietiibagekab er anvendt i perioden 2003-11. Finanstilsynets statistik vedr. arets
resultat i perioden 2003-2007 er tilige anvendt for afviklede banker.

Kilde: Arsregnskaber, Nationalbanken, Finanstilsynet og Finans Danmarks beregninger.

Sektoren formdr dermed under ét at opbygge kapital samtidig med, at der udbetales pcene
udbytter til aktioncererne. Det stdr i kontrast il drene under finanskrisen, hvor aktioncererne ikke

fik udbytte af deres investering.

Aktioncerernes afkast stiger - men er ikke hgjere end i andre brancher

Afkastet til aktioncererne, malt som forrentningen af aktioncerernes egenkapital efter skat, er
steget markant siden 2014. Aktioncerernes afkast — beregnet som et vaegtet gennemsnit for de

koncerner, som er omfattet af analysen (jf. s. 12) — ndede i 2017 op pd 12,6 pct., jf. figur 6.
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Boks 1: ROE og aktioncerernes afkast

Egenkapitalens forrentning er et nggletal, som ofte anvendes af bl.a. myndighederne, som
ofte bencevnes ROE (Return On Equity). ROE beregnes som drets resultat efter skat i fornold til
den gennemsnitlige egenkapital over dret. ROE er séledes et udtryk for forrentningen af den

kapital, som investorerne har stillet til rddighed for pdgaeldende bank- eller realkreditkoncern.

Nogle af de starste koncerner har i de senere Aar udstedt hybrid kernekapital (AT1), der er en
scerlig form for kapital. Regnskabsmacessigt skal hybrid kernekapital medregnes i
egenkapitalen, selv om den har karakter af goeld og ikke kan sammenlignes med aktioncerers
kapitalindskud. Derfor offentligger flere koncerner "aktioncerernes afkast”, hvor hybrid
kernekapital er trukket fra i egenkapitalen, og en evt. renteudgift pd hybrid kernekapital er
trukket fra i érets resultat. Nagletallet ROE tager derimod udgangspunkt i hele egenkapitalen

og er derfor lavere end aktioncerernes afkast.

Aktioncerernes afkast, baseret p& den sncevre opgerelse af egenkapitalen, steg saledes fra
11,2 pct. 12016 il 12,6 pct.i2017, jf. figur 6. Til sammenligning steg ROE (ogs& beregnet som et

veegtet gennemsnit for de omfattede koncerner) fra 10,6 pct.i2016 1il 11,6 pct.i2017.
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Afkastet i de starre danske bank- og realkreditkoncerner er dog fortsat i den lavere ende, nér
det sammenholdes med afkastet i sterre danske virksomheder fra andre brancher. Holder man
s@ledes afkastet op mod de starste virksomheder, som indgdr i det danske OMXC25-indeks,

ligger bank- og realkreditkoncernerne fra den lave ende og op til midterfeltet, jf. figur 7.
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Sammenholdes afkastet i de systemisk vigtige finansielle institutter (SIFI'er) p& nordisk plan, ses
det aof figur 8, at afkastet i de danske SIFI'er er p& niveau med afkastet i SIFI'erne i Sverige og i

Norge.

Sektoren skal kunne filtroekke investorer for at fastholde og opbygge kapital, og her er de i
skarp konkurrence med virksomheder i andre brancher om investorernes kapital. Investorerne

forventer séledes en vis forrentning af deres investering i aktier.

For at fastholde et sikkert kapitalgrundlag skal sektoren derfor levere en solid indfjening fil deres
investorer. Ved at dokumentere en robust indtjeningsevne far bank- og realkreditkoncernerne
mulighed for at rejse ny kapital, nér og hvis det bliver ngdvendigt. Det er faktisk et vigtigt
bidrag til at sikre den finansielle stabilitet, som internationale myndigheder og institutioner

sdsom EBA og IMF med rette har sat fokus pa.
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Figur 8. Afkastet i danske SIFl'er pa niveau med nordiske
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Anm.: Afkastet er beregnet som drets resultat efter skat i forhold til den gennemsnitlige egenkapital (ROE)
for at kunne sammenligne pd tvcers af SIFl'er, jf. boks 1. Nordea Kredit Realkredit A/S er ogsd dansk SIFI,
men indgdr ikke i analysen.

Kilde: Aorsregnskober 2017 og Finans Danmarks beregninger.

Sammenfatning

N&r det gdr godt for den danske gkonomi, gér det ogsd godt for den finansielle sektor.
Nedskrivningerne p& udldn er faldet stat i takt med den gkonomiske fremgang, og i 2017 udger

nedskrivningerne ganske ekstraordincert en indtoegt — og ikke en udgift — set under ét.

De meget lave renter fortscetter med at trykke bankernes renteindtoegter. Den gkonomiske
fremgang og flere investeringer i aktier og obligationer har gget salget af finansielle produkter,

hvilket er en voesentlig del of forklaringen pd, at gebyrindtcegterne er steget i 2017.

Sektoren formdr dermed under ét at opbygge kapital samtidig med, at der udbetales pcene
udbytter til aktioncererne. Det stdr i kontrast til drene under finanskrisen, hvor aktioncererne ikke

fik udbytte af deres investering.

Afkastet til bank- og realkreditkoncerners aktioncerer er steget markant siden 2014. Afkastet i
de danske SIFI-koncerner er nu pd niveau med de svenske og norske SIFI'er. Men afkastet for
bank- og realkreditvirksomheder er fortsat i den lavere ende, nér der sammenlignes med

afkastet i de sterste danske virksomheder.
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Sadan har vi gjort

Analysen omfatter de 17 sterste danske bank- og realkreditkoncerner:

e Danske Bank

e Nykredit Realkreditkoncernen
e Jyske Bank

e Sydbank

e DLR Kredit

e Spar Nord Bank

e Arbejdernes Landsbank

¢ Ringkjgbing Landbobank
e Saxo Bank

e  Vestjysk Bank

e Sparekassen Kronjylland

e Sparekassen Sjcelland-Fyn
¢ Nordjyske Bank

e LAn & Spar Bank

e Sparekassen Vendsyssel

e Jutlander Bank

e Den Jyske Sparekasse

Nordea Bank Danmark og Nordea Kredit Realkredit A/S er ikke med i analysen. Der er kun f&
offentligt tilgcengelige regnskabsoplysninger for Nordea Bank Danmark efter omdannelsen fil
udenlandsk filial af svenske Nordea Bank AB. Nordea Kredit Realkredit A/S er et dansk
realkreditinstitut (datterselskab af Nordea AB), og instituttet indgdr derfor ikke i denne koncern-
analyse. Tilsvarende er SEB og Handelsbanken, som filialer af udenlandske banker, ikke

medtaget i analysen.

Koncernen Danske Bank omfatter ogsd pension og forsikring.
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