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Hovedaktivitet

Merkur Andelskasse driver bankvirksomhed ud fra den grundopfattelse, at verden er en sammenhaengende helhed.
Hvert menneske har en veerdi i sig selv, har potentiale for i frihed at kunne udvikle sine evner og har mulighed for at
tage ansvar for vores samfund og for vores feelles livsgrundlag.

MERKURS SAMFUNDSIDEALER OMFATTER SOM DET VASENTLIGSTE:

« En kultur-, forsknings-, sundheds- og undervisningssektor med sterst mulig frihed med hensyn til indholdet af
ydelserne, og som er frigjort fra erhvervsmaessige og politiske seerinteresser. Det er afgerende for, at det enkelte
individ kan opna de bedste betingelser for at udvikle sine evner.

Vi finansierer frie grundskoler, efterskoler og hajskoler, kunstnere, instrumenter, spillesteder, biografer,
teatre og andre kulturinstitutioner, serigse alternative behandlere og medicin, plejetilbud og meget mere.

- Et erhvervsliv, hvis produkter og ydelser afspejler samfundets og forbrugernes reelle behov, og som
respekterer mennesker og milje. Herved tages der vare pa de fysiske ressourcer, sd de ogsa star til
radighed for fremtidige generationer.

Vi finansierer vedvarende energi, ekologisk og biodynamisk jordbrug og fedevareproduktion,
virksomheder baseret pd cirkulaer skonomi og genbrug, deleakonomi, ekologisk byggeri, miljgteknologi,
service- og konsulentvirksomheder med baeredygtigt sigte og meget mere.

» En demokratisk retsstat, der sikrer ligevaerdighed blandt borgerne, og som definerer rammerne for de to andre
omrader. Retsstaten ma bl.a. serge for ordentlige medarbejderforhold og veerdige forhold for samfundets
svage borgere, saledes at alle har mulighed for at bidrage til helheden ud fra egne preemisser.

Vi finansierer socialekonomiske virksomheder, bo- og opholdssteder, samt institutioner og arbejdspladser
for borgere med scerlige behov m.m. Vi finansierer feellesskaber og selvejende institutioner, hvor borgere
selv har defineret rammerne for at bo, arbejde eller eje virksomhed.

Udgives af Layout Tryk Forsidebillede
Merkur Andelskasse Tobias Frost KLS PurePrint A/S Hanne arbejder med pakning af
www.merkur.dk www.studiofrost.dk spegepolser og salamisnacks hos

Hanegal, som er kunde hos Merkur.
Foto: Jes Gravgaard/Hanegal

Redaktion Oplag
Ida Bjerg Meldgaard 400
ibm@merkur.dk
\LJO
' c2c” ° FSC® ’(*oé co, Q\Q*M ’“Ks%/ SVANEM/ERKET
CERTIFIED Cradle to FSC-maerket E) Tryksagen er c‘)z/// A DKs officielle
. 3 < @ e
Cradle-maerket sikrer naturen 5 CO,-neutral. miljemaerke. Krav
cradletocradle garanterer fuld EFSC og de sociale S KLS PurePrint A/S y // til hele produktets
baeredygtighed www.fsc.org forhold i de skove 2 far strom fra vind- ",,I, livscyklus fra ra-
og bionedbryde- MIX traeet kommer fra. No. 001 moller og leverer varer, produktion,
PurePrint® by KLS  lighed af bade Papirfra KLIMA-NEUTRAL i el-lastvogne. 04 kkert 16 brug, bortskaffelse
Producere 10016 bionedrydal papir og trykfarve. ansvarlige kilder TRYKSAG og recirkulering.

FSC® C022933




MERKUR ANDELSKASSE

ARSRAPPORT 2016

Indholdsfortegnelse

04

08

10

14

22

24

Merkur i 2016
Voksende udlan og rekordstor
tilgang af ny andelskapital

Merkurs forretning

Tendenser omkring os
Om bl.a. et frygtsomt Europa,
Brexit og Trump

@konomi og organisation
Historisk flot resultat

Forventninger og strategier
Strategier frem mod 2019
og forventninger til 2017

Merkur og vores kunder
Nyt fokus pa Merkurs samfunds-
maessige prioriteringer og indsats

36

38

42

44

48

Internationalt samarbejde
Internationale netveerk og
samarbejde med andre
vaerdibaserede banker

Pension og investering
Nyt om blandt andet CrowdInvest
og Merkur Udviklingslan A/S

Merkur Fonden
Man kan fa stor effekt af at give
penge vaek

Lovpligtige oplysninger
Gront regnskab

Ressourceforbrug, milje-
belastning og miljetiltag

52

56

57

59

65

86

Socialt regnskab
Merkur som arbejdsplads
og Merkurs bidrag til samfundet

Ledelsespategning

Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Regnskab
Noter

Mennesker i Merkur

03






MERKUR ANDELSKASSE

Merkuri2016

2016 blev Merkurs bedste ar nogensinde. Udlanet vokser
og andelskassen fik rekordstor tilgang af ny andelskapital.

Resultatet for 2016 blev et overskud pa
20,2 mio. kr. mod 7,8 mio. kr. sidste ar.

2016 blev derfor et gennembrudsar
for Merkur, efter finanskrisens udfor-
dringer og senere nogle ar praeget af et
presset indteegtsgrundlag som felge af
lav udlansvaekst og svindende indteeg-
ter pd en meget stor likvid beholdning.

Tilgangen af ny andelskapital satte
rekord med 47,4 mio. kr., heraf 20 mio.
kr. fra Villum Fonden — et partnerskab,
vi er meget glade for. Men ogsa kapital-
tegningen fra Merkurs kunder pa 27,4
mio. kr. har aldrig vaeret hgjere og ud-
trykker en tillid og opbakning til vores
kundeejede pengeinstitut, som vi er
stolte over.

Kunderne betroede Merkur 564
mio. kr. i nye midler i 2016, heraf 376
mio. kr. som forgget indlan og 188
mio. kr. som en foregelse af kundernes
investeringsportefeljer. Men ogsa udla-
net voksede paent efter nogle ar med
svag udlansvaekst. 245 mio. kr. i foreget
udlan blev det til, og dermed begynder
det store arbejde vi har gjort de seneste
ar med at reckke ud til nye og eksiste-
rende kunder at beere frugt. Det er
afgerende for Merkurs gkonomi, at vi
bliver i stand til at udnytte det meget
store indlansoverskud, og det er jo
ogsa det kunderne forventer: At se
deres indskudte midler blive anvendt
til gavn for samfundets udvikling.

BASISINDTJENING

| modsaetning til 2015, hvor vores ind-
taegter var usendrede i forhold til aret
for, viste 2016 en paen vaekst i indteegts-
grundlaget. Netto renteindtaegterne
steg fra 81 mio. kr. til 91 mio. kr., og ind-
teegter fra andre forretningsomrader
steg fra 34 mio. kr. til 41 mio. kr. Real-
kreditformidling og pensions- og inve-
steringsaktiviteter er indtaegtskilder,
der far stigende betydning for Merkur.
Det er ogsa udtryk for, at vi stort set
kan daekke alle kundernes behov for
bankydelser.

Med sa steerk en vaekst vil omkost-
ningerne ogsa stige, men malt i forhold
til netto rente- og gebyrindtaegterne
falder omkostningsandelen fra 79,1%
til 76,2%. Personaleomkostningerne,
som udger godt halvdelen af omkost-
ningerne, steg med 15,1% eller 7,3 mio.
kr. som fglge af isaer investering i yder-
ligere personaleressourcer i forbindelse
med bl.a. udlan og kundetilgang gene-
relt. Hojere lonsumsafgift til staten
bidrager ogsa til stigningen.

KURSREGULERINGER

Andelskassens store likvide beholdning
pa naesten 1,3 mia. kr. har som felge af
et fortsat faldende renteniveau bidraget
med en positiv kursregulering pa 6,8
mio. kr., mod en negativ kursregulering
pa obligationer pa 4,1 mio. kr. sidste ar.
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De samlede kursreguleringer for 2016
blev pa 9,6 mio. kr.

UZNDRET NIVEAU FOR
NEDSKRIVNINGER

Vi havde i 2016 tab og nedskrivninger
svarende til 0,7% af udlan og garantier
— samme niveau som i 2015. Det er taet
pa at veere de 0,5%, som vi anser for

at veere et normalt niveau og som vi
forventer at nd i 2017. De faktisk kon-
staterede tab faldt fra 12,1 mio. kr. i 2015
til 10,8 mio. kr. i 2016, heraf var 6,8 mio.
kr. allerede nedskrevet i tidligere ar.

FORTSAT MANGE NYE KUNDER
Merkur fik i 2016 3.543 nye kunder.
Ved arets udgang naede vi op pa
28.464 kunder efter en nettotilgang
pa 2186 kunder — en veekst pa 8,3%,
lidt lavere end sidste ars 10,7%. Kunde-
tilgangen ser ud til at fortseette, og det
lover godt for det kommende ar.

FLERE ANDELSHAVERE

Ikke alene fik vi en rekordstor tilgang
af andelskapital i 2016 — ogsa antallet
af andelshavere vokser. Vi fik netto
587 nye andelshavere i 2016, mod 446
aret for. Vi er nu oppe pa 6.067 andels-
havere, hvilket svarer til ca. 21% af kun-
derne. Andelene er fundamentet for
Merkur og en forudseetning for at ege
udlanet til baeredygtige og ansvarlige
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virksomheder og projekter. At kunderne
bakker op om deres eget pengeinstitut
er i det hele taget forudsaetningen

for, at et kundeejet pengeinstitut kan
eksistere og udgere et alternativ i den
danske bankverden.

FORVENTNINGER TIL 2017
Hovedpunkterne i Merkurs strategi for
resten af artiet er forbedret indtjening
gennem organisk udlansvaekst og en
fortsat styrkelse af ovrige forretnings-
omrader som pension, investering og
realkreditformidling. Samtidig skal vi til-

passe os de markant aendrede vilkar
for bankdrift i form af negativ rente,
ogede kapitalkrav og @get regulering
i det hele taget. Vi arbejder pa at blive
det foretrukne pengeinstitut for de
mange privatkunder, virksomheder,
institutioner og organisationer i hele
Danmark, der deler vores veerdier.

For 2017 forventer vi et overskud
efter skat pa 18-22 mio. kr. Selv om
resultatet dermed forventes pa niveau
med 2016, indeholder forventningen
en betydelig forbedring af den basale
bankdrift, da der i 2017 ikke forventes

MAISTIC BIO GROUP
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at indga en positiv kursregulering pa
andelskassens obligationsbeholdning.
Tab og nedskrivninger forventes ogsa
at falde moderat.

Kundetilgangen forventes at fort-
saette usendret, ligesom ind- og udlan
forventes at vokse med henholdsvis
5% og 10%. Endelig vil andelskapitalen
0gsa blive styrket i 2017.

— har sat sig plastproblematikkerne for gje. De er specialiseret i komposter-
bare, plastfri og mikroplastfri alternativer til den plast, der edelaegger miljoet
og ofte indeholder sundhedsskadelig kemi. Komposterbart bioplast er anslaet
til at kunne erstatte 70-80% af den emballage, der i dag ses pa hylderne

i supermarkeder. Maistics certificerede komposterbare bioplast opfylder EU's
strengeste miljokrav og indeholder derfor minimal kemi.

Hos Maistic producerer de komposterbare poser af alle slags. En af dem
er Miljgposen, som er verdens ferste bioplastpose, der bade er vask- og kom-
posterbar. Ogsa engangs- og flergangsservice, kekkenudstyr, drikkedunke
og -flasker, berneudstyr, babyservice og plastfri rengeringsartikler som mikro-

plastfri klude er pa produktlisten.

@ Maistic Bio Group er kunde hos Merkur

VESTER SKERNINGE FRISKOLE

— bygger pa de grundtvig-koldske skoletanker. Vester Skerninge Friskole
onsker at skabe det bedst mulige laerings- og undervisningsmiljo for det
enkelte barn, saledes at hvert barn udvikler sine faglige, personlige og sociale
potentialer optimalt. Skolen har desuden en ambition om at baeredygtighed
skal vaere en central del af dannelsesprojektet. De har bl.a. opfert nordens
forste institutionsbyggeri (SFO) i passivhus-standard og et 60 kW solcelle-
anleeg pa taget, som daekker hele skolens elforbrug. Merkur har med-

finansieret disse tiltag.

¥ Vester Skerninge Friskole er kunde hos Merkur
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Hovedtal

Resultatopgoerelsen

Netto rente- og gebyrindtaegter 13,4 113,6 106,7 102,0
Kursreguleringer -1,5 -1,6 6,3 6,9
Udgifter til personale og administration 80,1 73,0 66,9 64,2
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender m.v. 14,0 22,2 34,2 41
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 0,0 0,0 0,0 0,0
Arets resultat 78 6,3 3,9 A
Balance

Udlan 1.430,9 1.366,8 1.292,0 11574
Indlan 2.300,4 2172,8 2.032,0 1.808,3
Egenkapital 2493 228,2 205,9 182,9
Aktiver i alt 2.688,0 2.5472 2.414,5 2113,8
Garantier 480,9 4488 385,2 408,3

Andre oplysninger

Antal kunder 26.278 23.742 22.997 21.241
Antal andelshavere 5.480 5.034 4.546 3.856
Antal indlanskonti 46178 43.003 40.612 36.027
Nogletal i %

Kapitalprocent 16,6 15,8 14,4 14,6
Kernekapitalprocent 14, 13,8 12,3 12,5
Egenkapitalforrentning for skat (pct.) 3,6 39 1,9 -0,8
Egenkapitalforrentning efter skat (pct.) 33 2,9 2,0 -0,6
Indtjening pr. omkostningskrone 11 11 1,0 1,0
Indtjening pr. omkostningskrone, ex. kursreguleringer,

nedskrivninger og bankpakker 1,4 1,5 1,5 15
Afkastningsgrad 0,3 0,2 0,2 -0,1
Renterisiko (pct.) 1,6 0,1 1,3 1,4
Valutaposition (pct.) 1,7 1,6 1,0 2,0
Valutarisiko (pct.) 0,0 0,0 0,0 0,0
Overdaekning i pct. af lovkrav om likviditet 279,7 264,4 279,2 274,4
Liquidity Coverage Ratio (LCR) i pct. - - - -
Udlan + nedskrivninger herpa i pct. af indlan 64,4 65,1 66,3 66,2
Udlan i forhold til egenkapital 57 6,0 6,3 6,3
Arets udlansveekst 47 59 16 2,2
Summen af store engagementer i pct.

af kapitalgrundlaget 373 34,6 21,6 0,0
Andel af tilgodehavender med nedsat rente 1,5 23 1,8 1,2
Arets nedskrivningsprocent 0,7 1,3 1,8 2,6

Akkumuleret nedskrivningsprocent 2,6 2,6 3,0 2,5
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Egen aktivitet
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Merkurs forretning

Merkurs forretning er her illustreret med de vigtigste balanceposter
sammenholdt med de vigtigste resultatposter. Det er siledes ikke
en komplet beskrivelse, men et overordnet sammendrag af Merkurs
aktiviteter, regnskab og forretningsmodel. Udeladte poster og andre
detaljer kan findes i beretningens gvrige kapitler ogi regnskabet.
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Tendenser
omkring os

2016 blev pa mange mader et dramatisk
ar. Flere voldsomme terrorhandlinger
rettet mod tilfaeldige borgere i forskel-
lige europeeiske lande spredte frygt og
usikkerhed. Nogle — men ikke alle — af
de pageeldende terrorister havde for-
bindelse til Mellemgsten og de bidrog
derfor kraftigt til den opbygning af
uvilje mod indvandrere og flygtninge,
som spreder sig i Europa i disse ar.
Mange flygtninge kommer til Europa
fra Mellemgsten, saerligt som folge af
krigen i Syrien. Det er en frygt som
populistiske politikere og menings-
dannere forstar at udnytte, hvilket

igen far de typisk regeringsbaerende
partier til at flytte sig i samme retning

i et forseg pa at deemme op for en mulig
veelgerflugt. En strategi, der har vist sig
usikker, for bliver fremmedfrygt forst et
hovedtema i en valgkamp, vil mange
foretraekke ”den rene vare” og forlader
derfor de gamle partier.

| ovrigt er det karakteristik, at
fremmedfrygten er storre, jo faerre
fremmede der faktisk er i et givent
omrade — og i nogle tilfaelde allerstorst
dér, hvor der ingen er. Det ser man
tydeligt i @steuropa.

Der er et klart behov for at gennem-
taenke graden af indvandring ud fra et
helhedsperspektiv, bade den migration,
der sker internt i Europa, og den som
kommer til Europa udefra. Ellers kan
utrygheden blive katalysator for en
udvikling med en mere aggressiv hold-
ning til bade omverdenen og mellem
borgerne i de enkelte lande og regioner
— en udvikling, som ikke vil veere til
gavn for nogen, og som tilmed traekker
opmaerksomheden veek fra en lang

raekke andre vigtige problemstillinger.
Det burde pa sigt veere muligt ved
faelles anstrengelse at finde veje, der
bade respekterer menneskerettigheder
og internationale forpligtelser, og som
samtidig tager frygt og usikkerhed

i befolkningen alvorligt.

BREXIT

Fremmedfrygt og modstand mod ind-
vandring blev ogsa en dominerende
faktor i den britiske folkeafstemning om
Storbritanniens fortsatte medlemskab af
EU. Folkeafstemningen blev udskrevet
af en premierminister, der pa denne
made regnede med at kunne handtere
en splittelse i sit eget parti — og kalkule-
rede med at veelgerne ville lukke debat-
ten ved at bekreefte medlemsskabet.
Det gik som bekendt anderledes, og
premierministeren vil ga over i historien
som den, der af rene partitaktiske
grunde spillede hasard.

Afstemningen blotlagde den ud-
bredte oplevelse af, at globaliseringen
og den frie bevaegelighed af kapital,
varer og arbejdskraft ikke gavner den
almindelige befolkning, men derimod
alene en gkonomisk elite. Oplevelsen
er, at almindelige borgeres job enten
flyttes til udlandet eller overtages af
indvandrere fra andre dele af EU, som
er tilfredse med veaesentligt lavere Ion-
ninger. Man kan habe, at dette "wake
up call” kan fere til en @get forstaelse
for vigtigheden af, at uligheden mind-
skes i stedet for at @ges, og at alle ma
have reelle muligheder for at opleve
fremskridt.

Men Storbritannien star splittet
tilbage pa flere planer. Nok var der et

MERKUR ANDELSKASSE

flertal for Brexit, om end beskedent.
Men det var meget ulige fordelt.
Skotland og Nordirland enskede at
blive, mens England og Wales ville
forlade. Storbyer som London ville blive,
mens landdistrikterne ville forlade. Og
maske veerst: De unge ville blive, meget
markant endda med 73% af de 18-24
arige, og de eeldre ville forlade. Jo
eeldre vaelgere, des hgjere andel ville
forlade. Skillelinjen gar ved 45 ar.
Mange unge feler nu, at de bliver pa-
tvunget en hogjere grad af international
isolation i fremtiden, en fremtid som alt
andet lige tilhgrer dem.

VALG | USA
Neeste store overraskelse var det
amerikanske praesidentvalg. Efter en
bidsk og uforsonlig valgkamp praeget
af et i nyere tid uset antal grove udfald,
letkabte pastande og usandheder fra
seerligt Donald Trump, lykkedes det alli-
gevel denne at ga hele vejen. Dette pa
trods af, at han ikke havde opbakning
fra noget mainstream medie, knapt nok
fra nogen kendte og populaere person-
ligheder og med kun lunken opbakning
fra det republikanske parti, der betrag-
ter ham som en indtreenger. Som ved
Brexit kom globaliseringens virkninger
i den jeevne befolkning og frygten
for indvandring, her saerligt fra Latin-
amerika, til at spille en stor rolle.
Trumps sejr har tydeliggjort en hidtil
overset understrem i den amerikanske
befolkning. Magtskiftet forarsaget af de
ca. 25% af de potentielle veelgere, der
faktisk har stemt pa ham, virker unaeg-
telig radikalt fordi modstanden mod
ham samtidig er sa omfattende. Pa den
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made bliver det folkelige mandat relativt
svagt i forhold til de forventelige foran-
dringer. Der forventes da ogsa betyde-
lige modreaktioner og nok ogsa en hel
del skuffelser nar det viser sig hvor van-
skeligt det bliver at fa de lavtlennede til
at fole, at Amerika bliver stort igen.

Udover nogle af de samme ten-
denser, som kom til udtryk ved Brexit-
afstemningen, demonstrerer valget
ogsa en manglende evne i store dele
af den progressivt teenkende del af den
amerikanske befolkning til negternt at
gore op med sig sely, hvilken kandidat,
der tjener deres interesser bedst, uan-
set om de personligt bryder sig om
vedkommende. Er man ikke optaendt
af begejstring, bliver man hjemme pa
sofaen — og far det resultat man mindst
onsker! De konservative vaelgere er
derimod mere loyale — mader op pa
valgdagen og stemmer pa deres partis
kandidat, ogsa selvom de maske ikke
bryder sig om ham.

Nu far USA en praesident, der
kombinerer inkompetence med massiv
selvovervurdering og et lofte om
genetablering af "storhed” — en farlig
kombination.

Tragikken er, at ingen af de relativt fa
konkrete forslag, Trump har lagt frem, vil
gavne den lavere middelklasse, hvoraf
mange har stemt pa ham. Udsigten er
derimod endnu sterre ulighed, hvis det
skulle lykkes at gennemfgre de annon-
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cerede store lettelser i bl.a. erhvervs-
beskatningen.

Hertil kommer ikke blot Trumps egne
massive interessekonflikter i forhold til
hans forretningsaktiviteter - mange af
hans ministre er valgt blandt hovedrige
forretningsfolk, der ogsa hver i sser har
potentielle interessekonflikter.

USA's steerke magtdelingsstruktur
kommer virkelig til at st sin preve de
kommende ar.

Det amerikanske valg far mange
konsekvenser for verdensgkonomien,
0gsa pa den made, den bliver reguleret
pa. Det vil ogsa pavirke den europaei-
ske finansielle sektor. Vi har f.eks. set
hvordan forhandlingerne om de inter-
nationale sakaldte Basel IV regler har
mattet seettes pa pause med udsigt til
et sandsynligt pres fra USA for mindre
stramme regler.

FRIHANDELSAFTALER

De seneste ars forhandling af store sa-
kaldte frihandelsaftaler, f.eks. mellem
EU og USA, er om noget blevet et bil-
lede pa konflikten mellem en gkono-
misk elite pa den ene side og folkelige
bevaegelser pa den anden side. Afta-
lerne handler i virkeligheden ikke sa
meget om frihandel i klassisk forstand
(handel uden toldbarrierer — disse er al-
lerede fjernet pa de fleste omrader),
men er mere et forseg pa at skabe store
faelles markeder med ensartet regule-

ring og en hgj grad af beskyttelse af
investorinteresser. Det ses bl.a. ved
den store vaegt de sakaldte ISDS vold-
gifter tillaegges. ISDS star for Investor
State Dispute Settlement og skal afgere
uenigheder mellem stater og udenland-
ske virksomheder udenom de alminde-
lige domstole. Det har vakt sa stor fol-
kelig modstand, at det i sig selv blev

en hindring for indgdelsen af aftalen
mellem EU og USA. Hertil kommer sa
oplevelsen af, at disse frihandelsaftaler
kun er til gavn for de store virksom-
heder, som lettere kan flytte rundt og
dermed fjerne lokale jobs.

Man kan ogsa sperge sig, om ikke
det er urealistisk at forestille sig et sa
ambitigst reguleringsmaessigt samar-
bejde mellem EU og USA, som hver
for sig er ret tunge og indbyrdes meget
forskellige systemer. Det vil snarere
fierne end fremme dynamik.

Den seneste politiske udvikling
i USA kommer muligvis til at leegge
projektet pa is — og man kunne i sa
fald udnytte denne mulighed til at
taenke de internationale spilleregler
for handel og investering forfra, sa
bredere og mere langsigtede sam-
fundsmaessige interesser varetages.

PANAMA PAPERS OG OGET

FOKUS PA SKATTELY

Et stort laek af dokumenter fra et advo-
katfirma i Panama udloste store skanda-

>



12

ARSRAPPORT 2016

ler rundt omkring i firmaets internatio-
nale kundekreds, der talte adskillige po-
litikere, sportsfolk, kendte erhvervsfolk,
banker m.fl. Udover de konkrete konse-
kvenser for de involverede har afslerin-
gen endnu engang demonstreret, hvor
omfattende den globale skatteunddra-
gelsesindustri er — og hvor vigtigt det
er, at der bliver gjort op med den.

Hver gang et sddant stort leek finder
sted, eges presset pa politikerne til at
handle, uanset et muligt ubehag ved at
komme for teet pa steerke skonomiske
interesser. Ogsa det folkelige pres pa
virksomhederne @ges. Det sa vi et godt
eksempel pa herhjemme, hvor en af lan-
dets store banker fik betydelige skram-
mer pa sit image og mistede en del
kunder i samme forbindelse.

Der er grund til at vaerdseette det
mod, whistleblowere viser ved at lackke
disse store meengder af dokumentation,
som Kklart er i offentlighedens interesse.
Det rejser spergsmalet om retssikker-
hed, bade for whistlebloweren og for
de mennesker, der uberettiget matte
blive udstillet. Der opstar sa at sige
en ny kategori mellem det lovlige og
det ulovlige, nemlig den aggressive
skatteplanleegning, hvor man uanset
formel lovlighed maske ma tale at
blive omtalt offentligt.

Det er positivt at EU — her repraesen-
teret af den danske kommisseaer Vesta-
ger — tilsyneladende er gaet serigst ind

i kritisk at vurdere en reekke skattear-
rangementer, som medlemslandene har
indgaet med store virksomheder. Forste
sag omfattede Apple og Irland — men
mere er pa vej. Man ser det groteske i,
at et land hardnakket naegter at op-
kreeve den skat, landet egentlig er be-
rettiget til — men har aftalt sig ud af for
at tiltreekke en stor virksomhed. Som
oftest endda kun et slags "hovedsaede”
hvis placering alene har en skattemaes-
sig baggrund. Det er svaert at argumen-
tere for, at det skulle veere en langsigtet
holdbar strategi for erhvervsudvikling.

KLIMAAFTALE RATIFICERET
Klimaaftalen fra Paris blev i 2016
ratificeret af et sa stort antal lande,
heriblandt Kina og USA, at den er tradt
i kraft. Det giver yderligere momentum
til omstillingen af ikke mindst energi-
forsyningen til vedvarende energi.
Valget i USA har naturligt givet anled-
ning til frygt for, om USA vil treekke

sig fra aftalen, og om det kan fa andre
lande til at folge efter. Der synes dog at
vaere en stor grad af konsensus blandt
de gvrige store lande om, at aftalen star
ved magt, uanset hvad USA kunne finde
pa at gare. At treekke sig fra aftalen vil
veaere som at skyde sig selv i foden, ikke
mindst fordi de pagaeldende lande vil
std betydeligt svagere i forhold til de
vaekstmuligheder, som omstillingen

til vedvarende energi vil give.
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NY REGERING

Danmark fik ogsa en ny regering i 2016,
bygget ovenpa den foregaende smalle
regering. De indbyrdes uenigheder
mellem partierne bag regeringen haber
man pa den made at kunne holde bag
lukkede dore i stedet for i fuld offentlig-
hed. Uenighederne i sig selv forsvinder
naeppe. Den nye regering angiver at
have en styrket "gregn” profil, da det

er en af Det Konservative Folkepartis
maerkesager. De to andre partier i rege-
ringen viser dog som hidtil ikke nogen
naevneveerdig interesse for hverken
gren omstilling eller klimaspargsmal

og synes mest optaget af, hvordan man
kan bagatellisere disse helt afgerende
temaer. Energiministeren har dog vist
tegn pa, at de oplagte forretnings-
maessige fordele, der ligger i at vaere
pa forkant med udviklingen her, maske
kan opveje den indgroede modvilje,
som partierne tilsyneladende har.

FALDENDE PRISER FOR
VEDVARENDE ENERGI

Priserne pa sol- og vindenergi fortsaet-
ter med at falde og pa mange markeder
er disse energiformer i dag de billigste,
nar vi taler om opferelse af ny kapacitet.
Vi har set prisfaldet herhjemme med

de hidtil laveste priser for opforelse

af savel havvindmaller, kystnaere vind-
meller og ved arsskiftet ogsa pa udbudt
solcellekapacitet. Alt tyder pa, at pri-
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serne vil fortsaette med at falde. Udvik-
lingen af flydende fundamenter til hav-
vindmaoller er en af de faktorer, der vil
kunne revolutionere vindenergi til havs,
og mange eksperter mener, at solenergi
har potentiale til at blive sa billigt, at den
udover at udkonkurrere de fossile ener-
gikilder ogsa vil udfordre vindenergi.
Forseg pa at modvirke denne udvik-
ling — f.eks. ved subsidier til fossil energi
i okonomier, der traditionelt har veeret
domineret af kulminer — forekommer
saerdeles kortsigtede og vil blot forsinke
den udfasning af kul, som under alle
omstaendigheder vil finde sted.

EU’S KVOTESYSTEM

| den forbindelse vil det vaere passende,
hvis EU udviser politisk lederskab og far
tilpasset maengden af CO, kvoter til den
aktuelle situation, dvs. fijerner en til-
streekkelig stor maengde kvoter fra mar-
kedet. Dermed vil CO, prisen blive et
virksomt instrument i omstillingen, hvad
det ikke er i dag, og samtidig placere
regningen dér, hvor den herer hjemme:
Hos den, der forurener — et princip vi
hylder pa de fleste andre omrader.

Med en CO, pris, der svarer til
omkostningerne ved fossil energi, vil
enhver snak om tilskud til vedvarende
energi kunne ophgre — det vil nemlig
ikke leengere veere nodvendigt.

DISRUPTION
Disruption ("forstyrrelse”) er blevet et
meget omtalt faenomen. Det handler
om ny teknologi eller nye forretnings-
modeller, der pa meget kort tid omdefi-
nerer en hel branche. Som eksempel
kan naevnes mobiltelefonerne i forhold
til de gammeldags fastnettelefoner
eller digitale kameraer i forhold til de
gammeldags filmruller. Virksomheder,
der ikke ser udviklingen komme eller
reagerer for sent, kan veere ude af
spillet pa kort tid. Kodak har ligefrem
lagt navn til en sadan situation — der
pa engelsk kaldes et "Kodak-moment”.
Disruption forbindes i seerlig grad
med den accelererende digitale ud-
vikling, hvor maengden af data, der
kan behandles eller opbevares, stiger
eksponentielt. Det giver mulighed for
udvikling af helt nye digitale veerktojer
til f.eks. navigation eller styring af avan-

cerede industrirobotter, der vil kunne
overtage en meget stor del af de manu-
elle rutiner ved fremstilling og distribu-
tion. Det kan aendre forudsaetningerne
for vores arbejdsmarked radikalt — men
fierner ogsa en central preemis bag ud-
flytning af produktion til lande med billig
arbejdskraft. Nu vil det bedre kunne be-
tale sig at fremstille varer taettere pa for-
brugerne, da antallet af medarbejdere
alligevel er begreenset. Vi ser allerede
nu jobs blive flyttet tilbage til Europa
eller Danmark af denne arsag.

ELBILER — DEN STORE DISRUPTION
Den eksponentielle udvikling der er
sket og fortsat sker indenfor solceller,
batteriteknologi, robotteknologi og
databehandling har bragt os til begyn-
delsen af noget, der kan blive en af

de mest afgerende asendringer for savel
samfund som for os som enkeltstdende
borgere: Den elektriske bil kan pa fa ar
ga fra at veere en niche til at blive den
dominerende teknologi for individuel
persontransport.

Elbilen er pa mange mader
overlegen i forhold til benzin- eller
dieselbiler: EImotoren er enkel og
billigere at fremstille (veesentligt faerre
bevaegelige dele), og den er billigere
at vedligeholde. Energiudnyttelsen
i en elmotor er suveraen i forhold til
en forbreendingsmotor, hvor det meste
af energiindholdet gar tabt. Batteri-
kapaciteten er ved at veere pa plads
og opladningen kan foregad hurtigere.
Energidistributionen er langt enklere
— ingen brug for tankbiler! Kort sagt —
elbilen kommer til at treekke teeppet
veek under benzin- og dieselbilen.

Det vil veere en fordel for samfundet,
hvis vi fremmer denne udvikling mest
muligt, for vi kan ikke na de nedvendige
klimamal uden at fa& meget mere el ind
i transporten, hvorved vi ogsa bedre
kan udnytte overskydende strom fra
vindmellerne.

Det kan derfor undre, at regeringen
pa den ene side nedseetter et disruption
rad og samtidig synes at ignorere ud-
viklingen pa elbilomradet. | stedet for
at diskutere undtagelser for elbiler, kan
man benytte lejligheden til at indfere et
andet grundlag for bilbeskatningen end
pris — CO, udledningen forekommer her
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at veere en oplagt malestok. Andre
lande diskuterer allerede seriost at
stoppe for nye benzin- og dieselbiler
indenfor en 10-15 arig tidshorisont, hvor-
imod Danmark bremser udbredelsen

af elbiler. Regeringen er heller ikke
kommet med andre bud pa, hvordan vi
kan fa mere el ind i transportsektoren.

UDDANNELSESLOFTET

— EN REGNEARKSFANTASI
Investering i uddannelse er for savel
den enkelte som for samfundet en
fremtidssikring. Uden uddannelse i dag
kan vi ikke skabe veerdier i fremtiden.
Det kan derfor undre, at regeringen og
andre partier i Folketinget kort for ars-
skiftet indgik en aftale om at stoppe for,
at mennesker, der allerede har en ud-
dannelse, kan fa endnu én pa samme
eller lavere niveau. Begrundelsen for
aftalen skulle veere, at de samme partier
tidligere havde indgaet aftale om et
dagpengeinitiativ, som kreevede
finansiering. "Pengene skulle findes”,
som det hedder i den politiske jargon.

Aftalen viste sig hurtigt s ubekvem
for de deltagende politikere, at aftalen
blev justeret. Mere bekymrende er det,
at de tilsyneladende ikke ser det reelle
og underliggende problem: At de lader
sig styre af beregninger og modeller,
der ingen mulighed har for at vise de
reelle virkninger af tiltaget. Hvilken gko-
nomisk virkning har det, at et menneske
indser, at det hellere vil bruge sine ev-
ner i en anden retning end oprindeligt
teenkt? Maske fordi det ikke lykkedes
at fa arbejde eller fordi man kan laegge
mere energi og kraft i et nyt valg?

Det var derfor befriende, at
professor og gkonom Nina Schmidt
ved arsskiftet pegede pa behovet for
nytaenkning i stedet for blot at fortseette
forsegene pa at presse flere ud pa
arbejdsmarkedet uden hensyn til, om
det reelt giver mening. | stedet pegede
hun pa behovet for netop at investere
i uddannelse og opkvalificering. @ko-
nomiske regnemodeller, hvor et gget
arbejdsudbud automatisk omsaettes
til gkonomisk veekst, er efterhanden
blevet en bekvem "tryllestav” for
politikere, der pa den made kan love
skattelettelser eller finansiere deres
yndlingsprojekter.
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Okonomi og
organisation

RESULTATER

2016 blev pa flere mader et bemaerkel-
sesveerdigt ar for Merkur med et resul-
tat pa 20,2 mio. kr., mellem to og tre
gange sa meget som aret fer, og det
bedste resultat i vores historie. Med
arets overskud kom vi igen op pa

det resultatniveau, vi havde naet for
Finanskrisen, og som muligger at vi
bade kan vokse, opfylde de nye kapital-
krav og samtidig give andelshaverne

— som naesten alle er vores kunder —
et rimeligt afkast af deres investering.

For forste gang i flere ar steg udlanet
markant, hvilket bade kan tilskrives den
generelt bedre gkonomiske situation i
Danmark, men ogsa det arbejde vi har
gjort gennem flere ar for at raekke ud til
nye og bestdende kunder og opbygge
en pipeline. Vi har derfor til fulde kunnet
leve op til vores forventninger til aret,
hvor vi senest i halvarsrapporten 2016
estimerede et resultat for hele aret pa
15-18 mio. kr.

Merkur fik i 2016 3.543 nye kunder.
Det er mindre i forhold til sidste ars
4.235, men nar man tager i betragtning,
at ca. 1.300 nye kunder i 2015 kom fra
et nyt samarbejde med energiselskabet
Nature Energy omkring finansiering af
energioptimering, er der tale om en
mindre stigning i antallet af nye kunder,
der kommer til os individuelt. Nettotil-
gangen af kunder blev 2186, og ved
arsskiftet er vi naet op pa 28.464 kun-
der — en veaekst pa 8,3%, lidt lavere end
sidste ars 10,7%.

Udviklingen i Merkurs andelskapital
var saerdeles positiv i 2016 med en re-
kordstor tilgang af andelskapital pa 47,4
mio. kr. Heraf kom 20 mio. kr. fra Villum

Fonden og 27,4 mio. kr. hovedsageligt
fra Merkurs kunder. Selv uden den
meget gleedelige investering fra Villum
Fonden er der tale om en rekordstor
tilgang af andelskapital. Vi fik 587 nye
andelshavere i 2016, en del flere end

i 2015, og Merkur har nu 6.067 andels-
havere. Det svarer til 21% af kunderne.
Andelene er fundamentet for Merkur
og en forudsaetning for at ege udlanet
og dermed opfylde vores formal med
at lane penge ud til baeredygtige og
ansvarlige virksomheder og projekter.

Vi fik en udlansveekst pa 17,1 % eller
245 mio. kr. i 2016, en del mere end
budgetteret og vaesentligt mere end
sidste ars vaekst pa 4,7%. Udlanet ved
arets udgang blev pa 1.676 mio. kr.

Da indteegterne fra overskydende
likviditet ligger omkring nul, er et for-
oget udlan afgerende for en forbedret
basisindtjening.

Indldnet er vokset med 376 mio. kr.
til 2.676 mio. kr. (16,3%), ogsa her er
vaeksten vaesentligt hejere end i 2015.
Dertil kommer midler, der er tilfort
Merkur med henblik pa investering
i bl.a. etisk screenede veerdipapirer.
Den samlede tilvaekst af midler, som
er placeret i, eller formidlet af Merkur,
er derfor 564 mio. kr.

12016 er den i forvejen rigelige
likviditet yderligere forgget, selv om
udlanet procentvis steg mere end ind-
lanet. Ved arets udgang har Merkur en
likviditetsmaessig overdaekning i forhold
til lovens krav pa ikke mindre end 263%
(2015: 279%), hvor Finanstilsynets an-
befaling i den sakaldte tilsynsdiamant,
er mindst 50% overdaekning, jf. omtalen
senere i beretningen.
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Garantistillelser er steget markant med
42,5% fra 480,9 mio. kr. til 685,4 mio. kr.
Stigningen haenger sammen med stor
aktivitet pa boligmarkedet, hvor der ved
arsskiftet ligger en stor meengde kobe-
sumsgarantier og garantier i forbindelse
med omlaegning af realkreditlan.

Geeld til kreditinstitutter er steget
lidt fra 71,9 mio. kr. til 86,4 mio. kr.

Heraf udger clearingsmellemvaerende
73,3 mio. kr. (2015: 40,7 mio. kr.), som
udlignes den felgende dag, og den
reelle geeld er derfor 13,1 mio. kr.

(2015: 31,2 mio. kr.) Den reelle geeld
bestar af mellemveerender med kollega-
banker som GLS Bank, Triodos Bank

og Cultura Sparebank, se bl.a. seerskilt
afsnit senere i beretningen.

Renteindtaegterne steg med 9,4%,
navnlig som resultat af det stigende
udlan. Renteudgifterne faldt 13,2%
som folge af det fortsat faldende
renteniveau. Her treekker en udgift
til negative renter i Nationalbanken
og andre pengeinstitutter pa 1,2 mio.
kr. dog den modsatte vej.

Det er glaedeligt, at vi fortseetter med
at oge indteegterne fra realkreditformid-
ling, investering, pension og service-
ydelser, sdledes at afhaengigheden
af renteindtaegter mindskes. Netto
gebyr- og provisionsindtaegterne blev
6,7 mio. kr. hejere end sidste ar (en
vaekst pa 20,7%) og hele 4,6 mio. kr.
bedre end budgetteret.

Det fortsat faldende renteniveau gav
i 2016 en positiv kursregulering pa 6,8
mio. kr. pa andelskassens obligations-
beholdning, mod en negativ regulering
sidste ar pa 4,1 mio. kr. De samlede
kursreguleringer blev positive med 9,6



MERKUR ANDELSKASSE

mio. kr. mod en negativ regulering pa
1,4 mio. kr. sidste ar.

Vi forventede et fortsat fald i tab og
nedskrivninger, men en enkelt sag over-
raskede negativt omkring arsskiftet, sa-
ledes at tallet endte pa 17 mio. kr. mod
14 mio. kr. aret for. Malt i forhold til udlan
og garantier er der tale om samme ned-
skrivningsprocent: 0,7%. Vi forventer i
2017 at kunne komme det sidste stykke
ned mod en nedskrivningsprocent pa
0,5%, der er et niveau, som ma anses
for normalt, selv om udsving i begge
retninger naturligvis vil kunne fore-
komme.

Arets resultat efter skat blev et
overskud pa 20,2 mio. kr., hvilket vi
anser som meget tilfredsstillende.
Overskuddet ligger pa hgjde med
Merkurs overskudsmal pa 5-7% i for-
hold til egenkapitalen, hvilket giver
Merkur robusthed, giver andelshaverne
et passende afkast og giver plads til
vaekst og udvikling. (se Figur 1)

Arets resultat foreslas overfort til
naeste ar. Resultatet vil dermed forege
andelskassens reserver.

INDTAGTER OG OMKOSTNINGER
Merkurs netto rente- og gebyrindteegter
steg med 14,3% fra 113,4 mio. kr. til 129,6
mio. kr. Det er en betydelig fremgang
i forhold til 2015, hvor netto rente- og
gebyrindtaegterne var usendrede i
forhold til aret for. Stigningen fordeler
sig med 9,5 mio. kr. pad netto rente-
indtaegterne og 6,7 mio. kr. pa netto
gebyr- og provisionsindtaegter.
Omkostningerne steg 10,0%
i 2016, fra 89,7 mio. kr. til 98,7 mio. kr.
Malt i forhold til netto rente- og gebyr-
indtaegterne falder omkostningsandelen
fra 79,1% til 76,2%. Personaleomkost-
ningerne, som udger godt halvdelen
af omkostningerne, steg med 15,1%
eller 7,3 mio. kr. som folge af isaer inve-
stering i yderligere personaleressourcer
i forbindelse med bl.a. udlan og kunde-
tilgang generelt. Hgjere lansumsafgift
bidrager ogsa til stigningen.

NEDSKRIVNINGER OG TAB
Nedskrivningsprocenten er usendret
i forhold til sidste ar. Malt i kroner er
der tale om en stigning. (se Figur 2)
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Vi har nu naesten naet et niveau, som
vi anser for normalt, og som vi derfor
vil sege at fastholde. Vi budgetterer
med et nedskrivningsniveau pa 0,5%
for 2017, svarende til 12-13 mio. kr.

Den primaere arsag til det hoje
nedskrivningsniveau under krisen var
det langt lavere niveau for ejendoms-
priserne i forhold til tiden for finans-
krisen, navnlig for eiendomme uden
for de starre byer. De sikkerheder
Merkur tog i de gode ar, viste sig ofte
at veere en del mindre vaerd, hvis en
kunde var tvunget til at seelge.

Merkur var pa ingen made alene
om at have haft relativt store nedskriv-
ninger. Det var et vilkar, vi delte med
de fleste pengeinstitutter. (se Figur 3)

Nedskrivninger opgeres her netto,
dvs. at tallet bestar dels af tilbagefersler
af tidligere nedskrivninger — fordi de
pageeldende kunder nu klarer sig bedre
— og dels nye nedskrivninger pa kunder,
hvor fremtidige tab er sandsynlige.

Nedskrivninger er ikke det samme
som tab. En del af nedskrivningerne
er der gode muligheder for at vinde til-
bage, hvis den enkelte kunde i samar-

Arets resultat (fig. 1)

Arets resultat efter skat
Andelskurs ved arets udgang

Forrentning af andele

174,86

3,30%

Nedskrivningsprocent (fig. 2)

Tab og nedskrivninger (1.000 kr.)

| procent af lan og garantier

14.033

0,7%

22.258

34.207 41.427 36.856

1,3% 1,8% 2,6% 2,3%
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Nedskrivninger og tab (fig. 3)

(1.000 kr.)

Individuelle tab, nedskrivninger og hensaettelser, netto

Gruppevise nedskrivninger
Indgaet pa tidligere afskrevne fordringer
Renteindtaegter af nedskrivninger

Samlet driftspavirkning

bejde med Merkur kan fa rettet sin gko-
nomiske situation op.

De udlan, som ikke er individuelt
nedskrevet — og det vil jo sige langt ho-
vedparten af udlanene — skal vurderes
gruppevist for at opfange tidligere indi-
kationer pa veerdiforringelser, som f.
eks. stigende rente eller arbejdsloshed.
Er en eller flere sadanne indikationer
til stede, skal det beregnes — via en
matematisk model — hvor meget denne
veerdiforringelse udger i kroner af den
konkrete laneportefolje. De tekniske
aspekter af dette er naermere beskre-
vet i afsnittet om anvendt regnskabs-
praksis.

Til beregning af de gruppevise ned-
skrivninger anvender Merkur en model
udviklet af Lokale Pengeinstitutter, som
Finanstilsynet pa forhand har accepte-
ret. Resultatet af beregningerne viser en
stigning i den gruppevise nedskrivning
med 0,9 mio. kr. (2015: en stigning pa
1,0 mio. kr.). De samlede gruppevise
nedskrivninger ved udgangen af 2016
udger 4,9 mio. kr.

De konstaterede tab udgjorde 10,8
mio. kr. i 2016 mod 12,1 mio. kr. i 2015.
Af disse 10,8 mio. kr. var de 6,8 mio. kr.
allerede nedskrevet i tidligere ar. Der
er saledes en positiv udvikling i de
konstaterede tab.

Malt pa balancen 3112.2016 udger
de samlede akkumulerede nedskriv-
ninger 2,3% af udlan og garantier,
mod 2,6% sidste ar.

Sterrelsen af de akkumulerede, men
ikke tabte nedskrivninger, kan findes
i note 12 til arsregnskabet.

Merkur har i arets lob overtaget to
ejendomme i forbindelse med afvikling
af nedlidende engagementer, og disse
ejendomme er kort efter solgt videre.
Ved udgangen af aret er bogfert en
beholdning pa to ejendomme, der dog
begge er solgt. De overtages af kaberne
i lebet af 1. halvar 2017. Herefter har
andelskassen ikke flere overtagne ejen-
domme fra krisedrene tilbage. Det bety-
der maerkbare fremtidige besparelser pa
drifts- og vedligeholdelsesomkostninger
i forhold til 2016 og arene for.

NUV/ZAERENDE OG KOMMENDE
KAPITALKRAV

Fra 1. januar 2014 tradte det nye euro-
peeiske regelsaet i kraft, som er EU’s
svar pa den finansielle krise. Regelsaet-
tet, der er pa flere tusinde sider, kaldes
populeert for Basel lll eller CRD IV/CRR.
Det er forst fuldt indfaset i 2019.

Selv om der klart er tale om stram-
ninger, gor de nye regler imidlertid ikke
afgerende op med nogle af hovedpro-
blemerne i Basel Il reglerne fra midten
af 2000-arene, og som var steerkt med-
virkende til krisens opstaen. Her teen-
kes isaer pa de sterste bankers mulig-
hed for selv at fastsaette risikovaegte
via de sakaldte interne ratingmodeller.
Det indebaerer, at de storste banker
fremdeles beregner solvens pa en
lempeligere made (dvs. opnar vaesent-
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ligt hejere solvens), end hvis de skulle
benytte de standardveegte, som de sma
og mellemstore pengeinstitutter er ngdt
til at anvende.

Et andet hovedproblem — reglernes
kompleksitet og uoverskuelighed — er
heller ikke blevet mindre, tveertimod.
Det er ikke mindst et demokratisk
problem, nar borgere og politikere
gennemgaende ikke har en chance
for at overskue eller forsta reglerne
pa et sa vigtigt omrade som bankerne.

Der er tale om en ganske betydelig
maengde ny kapital, som pengeinstitut-
terne skal opbygge via indtjening eller
kapitaltegning de kommende ar. Seerligt
de mindre pengeinstitutter ma skaffe
det meste af den ekstra kapital i form
af "rigtige penge”, modsat de storste
banker der delvist har lgst udfordringen
ved at justere pa deres interne rating-
modeller.

Merkur har lagt en kapitalplan frem
til 2019, som muligger, at vi opfylder de
nye kapitalkrav og samtidig kan have en
moderat vaekst i perioden. Den arlige
nytegning af andelskapital skal ifelge
planen vaere pa mellem 10 og 25 mio.
kr. arligt, mest i 2019. Ved udgangen af
2016 er Merkur kapitalmaessigt foran
kapitalplanen, da denne estimerer en
kapitalprocent pa ca. 16% for aret, mod
den faktiske kapitalprocent pa 17,5%.

| lobet af 2017 forventes Finanstilsy-
net at laegge sig fast pa en model for de
sakaldte NEP-krav, som fglger af EU’s
direktiv om afvikling og restrukturering
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af banker. NEP star for nedskrivnings-
egnede passiver og er enten decideret
kapital (egenkapital eller supplerende
kapital) eller geeldsposter fra professio-
nelle langivere, som i bestemte situatio-
ner er forpligtet til at nedskrive deres
tilgodehavende. Formalet med reglerne
er at undga tab for indskydere og/eller
skatteyderne i en afviklingssituation.

P& nuveerende tidspunkt er det endnu
uklart, hvordan disse potentielt byrde-
fulde krav vil komme til at se ud. Under
alle omsteendigheder vil de blive ind-
faset over en arraekke.

RISIKORAPPORT

Som en del af Basel-reglerne skal alle
pengeinstitutter gennemfeore en sakaldt
"Sgijle lll-rapportering”, med supple-
rende risikooplysninger med henblik pa

at styrke den sakaldte markedsdisciplin.

Denne betegnelse daekker over en
forestilling om, at hvis deltagerne pa
markedet har tilstraekkeligt med infor-
mationer til at vurdere en finansiel virk-
somhed, vil dels virksomheden i hojere
grad tilstreebe en hensigtsmeessig
("disciplineret”) opfersel for at blive
vaerdisat hgjt, dels vil det veere lettere
at veerdiseette instituttet.

Denne rapportering, kaldet risiko-
rapport, findes pa Merkurs hjemmeside
www.merkur.dk, samme sted som
arsrapporten.

TILSYNSDIAMANT
Finanstilsynet har i lyset af finanskrisen
indfert en raekke malepunkter, som
kan give en indikation af, om et penge-
institut er pa vej ud i for store risici.

De fem malepunkter stilles op i en
femkant, deraf betegnelsen "diamant”,
og er folgende:

1. Summen af store engagementer
bor ikke overstige 125% af penge-
instituttets kapitalgrundlag. Store
engagementer er defineret som
engagementer, der udger mere
end 10% af kapitalgrundlaget.

2. Udlan malt i forhold til arbejdende
kapital (indlan + egenkapital +
efterstillede kapitalindskud*®)
bor veere hojst 1:1. Dette forhold
kaldes "funding ratio”.

3. Pengeinstituttet ber have en
likviditetsoverdaekning pa mindst
50% i forhold til lovens krav.

4. Pengeinstituttet bor hgjst have en
eksponering mod ejendomssektoren
pa 25% af udlans- og garantimassen.
Det understreges, at ejendomssekto-
ren naturligvis bestar af meget andet
end de spekulanter, der har faet sa
megen opmaerksomhed i forbindelse
med lukkede og pa andre mader
kriseramte banker.

5. Den arlige udlansvaekst ber ikke
overstige 20%.

* udstedte obligationer med restlebetid over 14&r og
geeld til Nationalbanken med restlgbetid over 1ar kan
ogsa indga, men dette er p.t. ikke aktuelt for Merkur.

Det skal understreges, at overskridelse
af malepunkterne ikke i sig selv inde-
beerer en overtreedelse af lovgivningen
— en overskridelse vil blot fore til for-
skellige grader af eget opmasrksomhed
og reaktioner fra Finanstilsynets side.
Finanstilsynet forventer formentlig ogsa,
at malepunkterne vil have en discipline-
rende indflydelse pa pengeinstitutterne.

Merkur opfylder ved udgangen af
2016 alle fem malepunkter. (se Figur 4 og
5)

Den mest markante udvikling er
udlansveeksten. Denne skal ses
i sammenhaeng med en begraenset
udlansveekst de foregaende fire ar
(5,9% i gennemsnit).

SOLVENSBEHOV

Solvensbehovet er pengeinstituttets
egen vurdering af, hvor meget kapital
man skal have.

Solvensbehovet er et sakaldt "bladt
krav”, hvilket vil sige, at en bank, der
ikke opfylder sit solvensbehov, men
stadig har mindst 8% solvens (det sa-
kaldte Sgjle | krav, som er et "hardt”
krav) vil fa en rimelig frist til at gen-
oprette sin kapital.

Merkur folger pa alle punkter den
vejledning til opgerelse af solvensbeho-
vet, som Finanstilsynet har udarbejdet.

En udferlig beskrivelse af solvensbe-
hovet og dets komponenter indgar i ri-
sikorapporten ("Sgjle Ill rapporterin-
gen”), som kan findes pa Merkurs hjem-
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meside www.merkur.dk sammen med
arsrapporten. (se Figur 6)

Da solvensbehovet er et estimat,
der reekker frem i tiden (dvs. ind i 2017)
indgar indfasningen af den sdkaldte
kapitalbevaringsbuffer med 1,250% som
en komponent, der forhgjer minimums-
kravet til solvens til 9,250% fra 2017
(8,625% i 2016).

Denne indfasning er en del af EU
reguleringen og fortsaetter hvert ar frem
til 2019, hvor kapitalbevaringsbufferen
er fuldt indfaset med 2,5%. Dette for-
hold skal derfor tages i betragtning, nar
man sammenligner solvensbehovet
med aret for. En solvensoverdaekning
pa 6,1 % finder vi fuldt tilfredsstillende.
En stigning i overdaekningen med 0,6%
efter indfasning af yderligere 0,625% af
kapitalbevaringsbufferen til i alt 1,250%
er en meget positiv udvikling. Frem mod
2019 vil vi fortsat have fokus pa at ege
solvensen som folge af de nye kapital-
krav, efterhdnden som de traeder i kraft.
Dette skal forst og fremmest ske gen-
nem lgbende tegning af ny kapital.

ANDELSKAPITAL OG ANSVARLIG
LANEKAPITAL

| lobet af de 17 ar Merkurs andele har
givet mulighed for afkast har de givet
en samlet veerdistigning pa 87,3%,
hvilket i forhold til mange andre inve-
steringer egentlig er ganske paent,
navnlig ndr man ser andelene som
det, de er taenkt som: En langsigtet
investering. Afkastene for arene 2009-
2013 blev vaesentligt ringere pa grund
af de foregede nedskrivninger under
lavkonjunkturen og udgifterne til bank-
pakkerne. Det er derfor glaedeligt, at
afkastet nu er tilbage pa niveauet fra
for krisen. (se Figur 7)

Gennem 2016 er andelskapitalen
vokset med 47,4 mio. kr., eller 24,8%
(2015: 13,3 mio. kr. eller 7,5%). Der er
tale om den hgjeste andelstegning no-
gensinde, ogsa uden den investering pa
20 mio. kr., som Villum Fonden foretog i
arets lgb. Vi er meget glade for den til-
lid, Villum Fondens investering er udtryk
for, og for det loft, den har givet til an-
delskassens udvikling, samt for den
store opbakning fra vore kunder og an-
delshavere. Vi ser gode muligheder for,

>
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Tilsynsdiamanten 31.12.2016 (fig. 4)

SUMMEN AF STORE ENGAGEMENTER

LIKVIDITETSOVERDAKNING UDLANSVEKSTPA ARSBASIS

@ FINANSTILSYNETS GRANSEV/RDIER
e MERKURS TAL 2016
@ MERKURS TAL 2015

FUNDINGRATIO EJENDOMSEKSPONERING

Tilsynsdiamanten i tal (fig. 5)

Sum af store engagementer* Max. 125%

Udl&nsvaekst 4,7 Max. 20%
Ejendomseksponering 13,6 Max. 25%
Funding ratio (udlan i forhold til arbejdende kapital) 55,2 Max. 100
Likviditetsoverdaekning 279,7 Min. 50%

* Heraf udger eksponering med andelskassens datacentral BEC (depositum m.v.) 12,1%. Resten er fordelt mellem fire eksponeringer.

Udvikling i solvensbehov (fig. 6)

Solvensbehov uden kapitalbevaringsbuffer

Solvensbehov inkl. kapitalbevaringsbuffer 1,1
Faktisk solvens (kapitalprocent) 16,6
Solvensoverdaekning 585
Minimumskrav til solvens* 8,0

* Inkl. kapitalbevaringsbuffer 0,625% geeldende for 2016. EU reglerne giver i 2016 myndighederne adgang til at indfere et tillaeg pa 1,0%, en sakaldt modcyclisk buffer,
som ville bringe minimumskapitalkravet inkl. kapitalbevaringsbuffer op pa 9,625%. Dette er ikke sket. | 2017 vil den modcycliske buffer maksimalt kunne udgere 1,5%.
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Arlig afkast Merkur andele (fig. 7)
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at andre investorer med interesse for en
flerdobbelt bundlinje med tiden vil felge
Villum Fondens eksempel. Den positive
udvikling ses ogsa i antallet af andels-
havere, som er gget med 587 til 6.067
andelshavere pr. 31.12.2016. | 2015 kom
der netto 446 nye andelshavere til.

| 2015 fik vi stort set udfyldt de ram-
mer for ansvarlig lanekapital, som EU-
reglerne giver. | 2016 blev et enkelt 1an
fra en udenlandsk samarbejdspartner
forlaenget som led i samme proces.
Merkurs ansvarlige lanekapital er der-
med i vid udstreekning sikret fuld kapi-
talmaessig virkning frem mod 2020.

| alt har udenlandske samarbejds-
partnere investeret ca. 52 mio. kr. i

Andelskapital inkl. overkurs ved emission
Reserver og opskrivningshenlaeggelser
Ansvarlig lanekapital

Samlet haeftende kapital

Kapitalprocent*

* Tidligere benaevnt solvensprocent

Samlet haftende Kapital (fig. 8)

Merkur i form af andelskapital og
ansvarlig lanekapital. (se Figur 8)

SELSKABSLEDELSE OG
BESTYRELSESEVALUERING
Finansradet, som Merkur ikke er medlem
af, har udarbejdet en raekke anbefalinger
omkring selskabsledelse, som radets
medlemmer er forpligtede til at forholde
sig til, enten i deres arsrapport eller ved
offentliggerelse pa anden made. Finans-
radets anbefalinger er tydeligvis opbyg-
get med et aktiebaseret pengeinstitut i
tankerne og ud fra en shareholder value
tilgang til problemstillingerne. Merkur er
ikke forpligtet af denne aftale, da vi som
sagt ikke er medlem af Finansradet.

Merkur har valgt at udarbejde sit eget
materiale om selskabsledelse, der er
opbygget saledes, at det er muligt at
foretage en sammenligning med de ele-
menter, som ogsa indgar i Finansradets
anbefalinger. Samtidig tager Merkurs
materiale hensyn til, at vi er et andels-
selskab og ikke ledes efter en share-
holder value tankegang, men derimod
tager hejde for, at Merkur har en op-
gave i samfundet, og at alle involverede
interessenter ber have gavn af Merkurs
virksomhed. Merkurs rapport findes
pa www.merkur.dk sammen med ars-
rapporten.

Alle pengeinstitutters bestyrelser
foretog i 2012 en selvevaluering af de-

191.053

58.255 34,7 %

43730 -4,9 %

293.038 22,4%
16,6%
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res sammenseaetning og kompeten-
cer og indsendte resultatet heraf til
Finanstilsynet. Herefter skal penge-
institutterne arligt foretage en selv-
evaluering, der dog ikke skal ind-
sendes til tilsynet, men veere et
veerktgj for bestyrelsen til lsbende
at vurdere, om den har de rette
kompetencer. Vi har saledes i perio-
den 2013-2016 hvert ar fulgt op med
nye evalueringer.

Merkurs bestyrelse har draget nytte
af allerede tidligere at have foreta-
get en omfattende selvevaluering,
for dette blev et lovkrav. Erfaringer-
ne herfra har dermed kunnet anven-
des i den lovpligtige evaluering.
Finanstilsynet har ikke haft anmaerk-
ninger til Merkurs bestyrelse, hver-
ken dens sammensaetning eller
medlemmernes kompetencer.

Fra 2017 er der lovkrav om et
uddannelsesforlgb til alle nye be-
styrelsesmedlemmer. Alle Merkurs
bestyrelsesmedlemmer har faet
tilbudt et uddannelsesforleb pa
Finanssektorens Uddannelses-
center, sa det nye lovkrav kommer
ikke til at betyde nogen aendring
i den allerede etablerede praksis.

ORGANISATION OG
MEDARBEJDERE

For at styrke organisationen har
Merkur i 2016 udnaevnt Kundechef
Carsten Ringgaard til Kunde- og ud-
viklingsdirekter. Carsten Ringgaard
far ansvaret for den operationelle
drift af andelskassen og indgar i den
daglige ledelse i et taet samarbejde
med Merkurs direktion.

Med virkning fra 1. februar 2017
er Mette Thyssen udnaevnt til ny
HR-chef.

Merkur har i 2016 ansat 23 nye
medarbejdere, mens 14 er fratradt.
| tallene indgar vikarer m.v. Fire per-
soner er ansat og igen fratradt in-
den for aret. Bag udviklingen ligger
et onske om at styrke savel privat-
og erhvervsradgivningen, herunder
den administrative back-up funktion
for radgiverne. Der har desuden
veeret behov for at lofte nogle af de
ovrige administrative omrader, bl.a.
hvidvaskomradet, i takt med vi skal
imgdekomme et stigende krav til
dokumentation og kontrol pa om-
radet. Der er i nogle situationer des-
uden taget hensyn til kommende
barsler og andet fraveer, ligesom der
indgar flere tidsbegraensede ansaeet-
telser. Udviklingen i de enkelte af-
delinger ser saledes ud: (se Figur 9)

Udvikling i antallet af ansatte (fig. 9)

Hovedkontor og stabsfunktioner

Kebenhavn afdeling

Aalborg afdeling

Merkur Hverdag

Aarhus afdeling

Odense afdeling

| alt

Nyansat
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Stabsfunktionerne er fordelt mellem
primaert Aalborg og Kebenhavn.

| Aalborg findes Merkur Hverdag,
der fungerer som telefonreception
for hele andelskassen, samt en
raekke stabsfunktioner, der indbefat-
ter regnskabsafdeling, overordnet
kreditfunktion, produktion af doku-
menter og tinglysning, administra-
tion af kort samt handtering af ud-
landsbetalinger. | Kebenhavn findes
direktionssekretariat, HR-afdeling
og kommunikationsafdeling. | Aar-
hus findes administration af Merkur
Udviklingslan A/S samt HR admini-
stration.

Merkurs kundevendte del er or-
ganiseret med afdelinger i fire byer
for privat- og erhvervskunder, et er-
hvervscenter til de storre erhvervs-
kunder i Kebenhavn og Aarhus, kun-
decenteret Merkur Hverdag i Aal-
borg og en specialistenhed for pen-
sion og investering.

Merkurs organisation skal sikre,
at vi kan levere en hgj tilgeengelig-
hed og en kundebetjening af hgj
kvalitet. Vi skal kunne betjene vae-
sentligt flere kunder pa en omkost-
ningseffektiv made sammenlignet
med arene for finanskrisen. Det
er bl.a. en konsekvens af, at ind-
teegterne fra andelskassens store

Fratradt  Ansat 3112.2016
4 37

4 30

2 5

2 7

2 "

0 7

14 97
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likvide beholdning er svundet ind til
neesten ingenting.

Merkur har medarbejdervalgte besty-
relsesmedlemmer, valgt forste gang i
2007 og senest i 2015. Det er et vaesent-
ligt tilskud til bestyrelsesarbejdet. Den
nuveerende valgperiode udlgber i 2019.

IT

IT-udviklingen gar meget staerkt og
tager ogsa indimellem pludselige
retningsskift. | 2016 besluttede de
danske pengeinstitutter bag det faelles
Swipp system til mobilbetalinger at ga
med i Danske Banks MobilePay system.
En del af Swipp systemets fundament —
konto-til-konto overfersler uden brug

af kort — vil med tiden blive integreret

i MobilePay. Set i bakspejlet kan man
godt eergre sig over, at sektoren ikke fra

starten kunne blive enige om at udvikle
et faelles system og dermed undga det
dobbeltarbejde og de spildte ressour-
cer, der blev resultatet, nar vi i sidste
ende alligevel fik et faelles system.
Mange af kundebetjeningens mere
rutinepreegede aspekter, lige fra opret-
telse af kundeforhold, oprettelse af konti,
bestilling af kort, underskrift af dokumen-
ter og meget andet er allerede muligt
at foretage via de digitale platforme. Nye
funktioner kommer hele tiden til. Brug af
IT lgsninger er helt nedvendige for, at vi
kan effektivisere arbejdsgange og den
omfattende dokumentation, der kraeves i
dag. Danmark er et af de lande der er
langt fremme i den digitale udvikling i
banksektoren. Vi er pa den ene side op-
maerksomme p3, at et pengeinstitut som
Merkur kan have en speciel plads i de

BYBI
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muligheder der opstar, bl.a. i forhold til
den personlige kontakt, som mange for-
venter, og i forhold til at udvikle mulighe-
der, som ikke findes andre steder. P&
den anden side er det ogsa et vigtigt
konkurrenceparameter, at vi er med i for-
reste reekke, nar det geelder de gene-
relle digitale muligheder i banksektoren.

Andre nye tiltag pa IT-omradet er
muligheden for at holde kundemgder
via Skype som helt aktuelt testes. Vi vil i
2017 for forste gang indbyde andelsha-
verne til generalforsamling via e-boks,
ligesom tilmelding kan ske via hjemme-
siden.

Ved udgangen af 2016 havde Merkur
11.879 folgere pa Facebook. Det er pa
niveau med mellemstore banker, der
har naesten 10 gange sa mange kunder
som Merkur.

- er et socialt projekt med ambitioner om at skabe en by, der summer af liv. Med
omkring 25 bigarde fordelt over hele Kgbenhavn kan man se dem i byens
grenne lommer og pa de kebenhavnske tage. Herfra flyver bierne ud i byens vil-
lahaver, parker, grenne omrader og altankasser, hvor de samler nektar, som bli-
ver til honning. Bierne bliver passet med hjeelp fra langtidsledige, tidligere hjem-
lose, asylansggere og andre udsatte grupper. De mennesker involveres nu i
bade biavl, honningproduktion, undervisning og salg af produkter. Bybis hon-
ning produceres med omhu i sma partier, sa den unikke smag fra hver bydel og
arstid bevares. Og den indeholder hverken pesticider eller forurening fra luften.

@ Bybi er kunde hos Merkur

KISELGARDEN

- er et biodynamisk landbrug, som ligger ved Ugerlgse i Vestsjaelland og drives
af Ask og Amy Rasmussen, der er anden generation pa garden. Respekten for
jorden er i hgjsaedet, nar der dyrkes grentsager og krydderurter pa gardens 70
hektar. Udgangspunktet er, at jorden skal dyrkes pa en skansom made, der er
effektiv men beeredygtig.

| gardbutikken kan man kebe friskhgstede grentsager og urter. Man kan ogsa
bestille en ugentlig grentsagskasse med minimum otte forskellige slags grent.
Grontsagerne dyrkes pa lerjord, hvilket normalt ikke er foretrukket til greantsags-
dyrkning. Men pa Kiselgarden mener man, at det er med til at give grentsagerne
mere og bedre smag. Den tunge jord giver ogsa afgrederne masser af vitaminer
og mineraler, da naeringsstofferne opbevares bedre i en leret jord.

¥ Kiselgarden er kunde hos Merkur
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Forventninger
0g strategier

STRATEGI FOR 2015-2019

| 2014 vedtog Merkurs bestyrelse en
strategiplan, der reekker frem til 2019.
Planen indeholder en raekke mal relate-
ret til kunder og organisation samt en
plan for at sikre og udvide de gkonomi-
ske rammer, bl.a. sd vi nar i mal med de
nye kapitalkrav. Strategiplanen gennem-
syrer vores arbejde pa alle felter.

Vi har et enske om, at Merkur bliver
storre. Ikke for veekstens egen skyld,
men for at udnytte vores ressourcer
bedre, og for at vi gennem vores aktivi-
teter kan skabe flere muligheder for nye
skridt i retning af et samfund, hvor bade
mennesker og natur er i centrum.

Vi kommer til at modtage mange nye
kunder, og vi har et kraftigt fokus pa
oget udlan og investeringsomradet. Pa
begge omrader har udviklingen i 2016
veeret markant.

Vi vil knytte vores kunder taettere til
Merkur og derfor arbejde for, at flere af
vores kunder har flest mulige af deres
bankforretninger hos os. Samtidig er
ambitionen, at vi skal have et af de lave-
ste kundefrafald i branchen. Det skal
bygges pa gode relationer og klar kom-
munikation om sammenhaengen mellem
kundens engagement og de positive
forandringer, vi er katalysator for gen-
nem vores bankvirksomhed.

Vi har et faellesskab med vores kun-
der omkring veerdier, men ogsa omkring
Merkur i sig selv. Det er primeert andels-
kassens kunder, der er ejere, og derfor
har vi en ambition om, at mindst en
tredjedel af vores kunder ogsa skal
vaere andelshavere i 2019, mod 21% i
2016 og 2015.

Strategien laegger ogsa op til at pri-
vatomradet bliver et mere selvsteendigt
kundeomrade, hvor Merkurs veerdier
kommer mere tydeligt til syne. Ogsa i
2016 har vi eget udlanet til private kun-
der, og nye samarbejdsrelationer om-
kring finansiering af energibesparelser
viser, at vi er pa vej.

Merkur skal veere baeredygtig — ogsa
okonomisk. Vi skal selv sta pa et stabilt
grundlag for at sikre, at vi, ogsa i fremti-
den, kan bidrage til fortsatte skridt i den
rigtige retning.

Et solidt skonomisk fundament ger
det ogsa muligt, at Merkur kan have
modet til at se og udvikle lgsninger, der
passer til den spirende fremtid. Vi vil
fortsat veere blandt dem, der kan give
1an til de nye teknologier og nye ideer,
sd leenge de er i overensstemmelse
med vores vaerdier.

Vi vil gere os umage for at give kun-
derne gode oplevelser. Ogsa i fremti-
den vil vi have fokus pa at yde en god
og reel radgivning til vores kunder, hvor
kundens behov og interesser er i cen-
trum.

| udferelsen af vores opgaver bygger
Merkur pa kvalificerede og engagerede
medarbejdere. Det er Merkurs medar-
bejdere, der mader kunderne og traeffer
beslutninger i hverdagen, og derfor er
medarbejderne et vaesentligt aktiv, som
der skal investeres i. Bade fra myndig-
heders og kundernes side stilles der
langt hejere krav til kunderadgivningen,
end det var tilfeeldet for blot fa ar siden.
Der er blandt andet som fglge heraf et
oget behov for specialisering, for at
kunne give den bedste radgivning og
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sagsbehandling til den enkelte kunde.
Derfor vil kunder fremover oftere op-
leve at blive radgivet af andre end den
person eller enhed, der normalt radgi-
ver dem.

FOKUS | 2017

Vi har i 2016 haft en god tilgang af an-
delshavere og rekordstor tilgang af ny
andelskapital. Kapitalveeksten er fulgt
op med vaekst i udlanet, men der er
plads til at ege dette ogsa i 2017. Det
vigtigste fokus i 2017 bliver derfor at
holde det aktuelle momentum i udlans-
udviklingen, fulgt op af en tilsvarende
vaekst i andelskapitalen. Fundingen er
allerede pa plads i form af et stort ind-
lansoverskud, der ikke er blevet mindre,
trods udlansvaeksten. Udlansvaeksten
skal ske bade ved kontakt til nye kun-
der, og ved at Merkurs egne kunder in-
spireres til at deekke flest mulige af de-
res lanebehov hos os.

Vi vil fortseette arbejdet med at finan-
siere energioptimering for vores private
kunder bl.a. gennem de samarbejder, vi
har indgaet med energiselskaber i slut-
ningen af 2015. Baeredygtig bosaetning
vil ogsa blive et vaekstomrade, da
mange boligomrader i dag planleegges
med beeredygtighed og socialt feelles-
skab som kerneelementer.

Pa erhvervssiden vil vi fortsaette med
at finde for os nye brancher, virksomhe-
der og institutioner, der har taget baere-
dygtighed til sig. Det giver os storre
branchespredning, og vi bidrager til at
understotte en beaeredygtig udvikling i
alle brancher, hvor det er muligt.



Den digitale og teknologiske udvikling
gar hurtigt, og Merkur skal veere med i
forreste linje, sa vi bade arbejder sa ef-
fektivt som muligt og giver kunderne
adgang til de nye muligheder.

De seneste tre ar har vi gennemfort
kundetilfredshedsanalyser, hvor en stor
del af vore kunder har valgt at deltage.
Der males bl.a. pa kundetilfredshed og
loyalitet. Selvom Merkur ligger heijt i for-
hold til sektoren, sa er det et omrade, vi
har meget stor opmaerksomhed pa —
ikke mindst fordi de generelle forvent-
ninger til kundeservice, svartider etc. er
stigende.

Merkurs firmapensionslesning i sam-
arbejde med AP-Pension er sldet godt
an, og vi forventer en kraftig udvikling
pa dette omrade i 2017.

FORVENTET UDVIKLING 2017
Der forventes et resultat for 2017 pa
mellem 18 og 22 mio. kr. efter skat. Re-
sultatet er dermed pa niveau med 2016,
dog med den forskel, at der i 2016 ind-
gik en kursgevinst pa andelskassens
obligationsbeholdning pa 6,8 mio. kr.,
samt en obligationsrenteindtaegt pa 4,1
mio. kr. Denne indtaegt pa samlet ca. 11
mio. kr. budgetterer vi ikke med i 2017.
| resultatskennet indgar et sken over
nedskrivninger pa udlan mwv. pa 12-13
mio. kr. Tab og nedskrivninger forventes
nu at stabilisere sig omkring 0,5% af ud-
lan og garantier.

Indlan og udlan forventes at stige
med henholdsvis ca. 5% og 10% i for-
hold til 2016.

FOTOS: MIKKEL @STERGAARD

Resultatforventningen er behaeftet med
en vis usikkerhed, navnlig fordi udlans-
udviklingen og udgiften til tab og ned-
skrivninger er vanskelig at estimere.
Sidstnaevnte er dog inde i en sikrere
trend, men uventede enkeltsager kan
ikke udelukkes.

Andelskassens kapitalgrundlag
forventes yderligere styrket i 2017,
saledes at kapitalprocenten kan holde
trit med udlansveeksten og endda stige
moderat inden for intervallet 17-18%.
Den nye kapital udover indtjeningen
forventes hovedsagelig at komme fra
andelskassens kunder.



24

ARSRAPPORT 2016

MERKUR ANDELSKASSE

Merkur og vores kunder

UDLAN

Merkurs vigtigste aktivitet er udlansvirk-
somheden; at formidle kundernes ind-
lan til realokonomiske aktiviteter, som
har behov for lanefinansiering. Storste-
parten af vores udlan ydes til aktiviteter,
som vi vurderer stemmer overens med
Merkurs samfundsidealer. Vi gnsker at
give vores kunder mulighed for at samle
deres bankforretninger hos Merkur, hvil-
ket betyder, at vi ogsa yder lan som ud-
springer af vores private kunders almin-
delige behov, eksempelvis boliglan. Ud-
over at vi ogsa giver vores private kun-
der mulighed for at lane penge til baere-
dygtige tiltag af forskellig art, er den pri-
vate lantagning af stor betydning for vo-
res forretning. Den bidrager til vores vo-
lumen, indtjening og mulighed for risiko-
spredning, hvilket alt sammen giver os
storre robusthed og dermed mulighed
for at yde lan inden for vores kerneom-
rader. Det samme gaelder vores formid-
ling af realkreditlan.

Udlansaktivitet (fig. 10)

Udlansveekst
Antal nye lan og garantier
Samlet antal 1an og garantier

Gennemsnitlig lanesterrelse

2016 har veeret et gennembrud for
Merkurs bestraebelser de senere ar pa
at ege udlanet og dermed udnytte en
storre del af den ressource som vores
indlansoverskud repraesenterer. Den
pipeline, der blev opbygget i 2015 er
sldet igennem i form af en ret markant
udlansvaekst pa 17,4%. Udlansveeksten
ses bade hos erhvervs- og privatkunder.
Det geelder fortsat, at den private op-
sparing og gaeldsnedbringelse er stor,
og virksomheder og institutioner har
over en bred kam forbedret deres
likviditet og traekker mindre pa deres
kreditter end for. Garantier er vokset
med 42,5% i arets lob, hvilket bl.a.
haenger sammen med en stor aktivitet
pa boligmarkedet. (se Figur 10)

| naervaerende arsrapport viser vi for
forste gang vores udlan og garantier i
en ny opstilling. Hensigten med andrin-
gen har vaeret at samle Merkurs lan og
garantier i en raekke temaer, der bedre
synligger vores samfundsmaessige
prioriteringer og indsats. Udlansaktivite-

terne er inddelt i seks overordnede ka-
tegorier, hvoraf de fem er direkte knyt-
tet til andelskassens samfundsidealer.
Du kan se samfundsidealerne beskrevet
pa side 2. Den sjette kategori rummer
de ordineere 1an, kreditter og garantier,
forst og fremmest boligfinansiering.

Da opdelingen ikke uden videre
kan konverteres til den opstilling, vi har
anvendt tidligere, er sammenligningstal
udeladt. De kommer tilbage i 2017
arsrapporten.

Et videre perspektiv med den nye
inddeling er at understotte den faelles
udvikling af et sammenligningsveerktoj
for banker i regi af Global Alliance for
Banking on Values. Her skal det bl.a.
vises, hvor stor en del af bankens ba-
lance, der er knyttet til realokonomien
og hvor stor en del af udlanet, der har
en flerdobbelt bundlinje, dvs. en sam-
fundsmaessig merveerdi. De sidst-
naevnte udlan og garantier vil veere
at finde i de fem forste af kategorierne
pa naeste side. (se Figur 11 0g 12)

2016 2015

245,1 mio. kr. 64,1 mio. kr.
3.586 4.467

9.229 7.901
296.000 kr. 288.000 kr.
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Udlan og garantier (fig. 11)

Antal %  Beleb (1.000 kr.) % Tilsagt (1.000 kr.) %

Uddannelse og Kultur 350.048 14,6% 412.663 15.1%

Mennesker og Sundhed 194.740 8.1% 225.092 8,2%

Fedevarer 450 4,9% 316.803 13,3% 389.526 14,3%

Miljo og Energi 1.532 16,6% 389.861 16,3% 433150 15,9%

Feellesskaber pAV 2,3% 195.822 8,2% 207.216 7,6%

Ordineere 1an, kreditter og garantier 5.793 62,8% 945.546 39,5% 1.061.765 38,9%

lalt 9.229 100,0% 2.392.820 100,0% 2.729.412 100,0%

Fordelingen af udlan og garantier efter formal pr. 3112.2016. Tilsagt indeholder bevilgede, men ikke udnyttede treekningsrettigheder pa kassekreditter.
Tallene er statistiske data. | de statistiske tal er der ikke taget hensyn til amortiseret kostpris og nedskrivninger pa engagementerne, hvorfor totaler i mindre
grad afviger fra arsregnskabets oplysninger om udlan og garantier.

Tilsagte udlin og garantier (1.000 kr.) (fig. 12)

LAN OG GARANTIER, DER ER SCREENEDE IHT.
MERKURS SAMFUNDSIDEALER, UDG@R | ALT 61,1%

UDDANNELSE OG KULTUR 15,1%

MENNESKER OG SUNDHED 8,2%

F@ODEVARER 14,3%

MILJ@ OG ENERGI 15,9%

FALLESSKABER 7,6%

ORDIN/RE LAN, KREDITTER OG GARANTIER 38,9%




FODEVARER

A
N

\

ORDINZRE LAN, KREDITTER OG GARANTIER

MERKUR ANDELSKASSE

TILSAGT KR. 1.000

Skoler: 246.648

Bernehaver og vuggestuer: 65.062
Voksenuddannelse: 37.439
Studielan: 4.060

Kultur: 59.379

Andet: 75

UDDANNELSE OG KULTUR

KATEGORIEN INDEHOLDER:

UdIan til uddannelsesinstitutioner for barn og voksne samt
private studielan til finansiering af individuelle uddannelses-
forleb. Uddannelse opfattes i bred forstand med veegt pa
dannelse, hvorfor vi ogsa inkluderer eksempelvis lan til
bernehaver, vuggestuer og folkehgjskoler.

Finansiering af kultur. Det veegtes, at der er tale om finansie-
ring, der giver mennesker mulighed for at udfolde deres krea-
tive evner, eller stimuleres af andre menneskers kreativitet.

Vi tror pa, at mennesker udvikler sig gennem fri udfoldelse
og kreativ stimulation. Derfor ser vi en forbindelse mellem
uddannelse og kultur.

| vores vurdering af projekter laegger vi veegt pa, at dannelsen
sker med respekt for individets frihed, da det for os er afge-
rende, at det enkelte menneske far de bedste betingelser

for at udvikle sine evner. Det er fundamentet for samfundets
fortsatte udvikling.

De naevnte udlansomrader relaterer sig saledes primaert

til Merkurs samfundsideal om en kultur-, forsknings-, sund-
heds- og undervisningssektor med storst mulig frihed med
hensyn til indholdet af ydelserne, og som er frigjort fra er-
hvervsmaessige og politiske saerinteresser. Det er afgerende
for, at det enkelte individ kan opna de bedste betingelser
for at udvikle sine evner. Det geelder uanset om de enkelte
institutioner drives i offentligt regi eller som selvstaendige,
selvejende institutioner.

For de sterste kategorier skoler og bernehaver er der samlet
set tale om naesten status quo i forhold til 2015.
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TILSAGT KR. 1.000

W Sociale tilbud: 195.415

B Plejetilbud: 30

M Sundhed og selvudvikling: 19.522
Socialekonomiske virksomheder: 5.783
Fair Trade: 4.342

MENNESKER OG SUNDHED

KATEGORIEN INDEHOLDER:

UdlIan til sociale tilbud til borgere med saerlige behov,
eksempelvis opholdssteder og veeresteder, der tilbyder
rammerne for en vaerdig behandling af svage grupper

i samfundet, som midlertidigt eller permanent har behov
for seerlige hensyn.

Udlan til socialekonomiske virksomheder, der arbejder

ud fra en almennyttig mission, eksempelvis ved at give
borgere med seerlige behov mulighed for at arbejde og der-
med at bidrage til samfundet ud fra deres egne preemisser.

UdIan til Fair Trade. | al udveksling af varer og tjeneste-
ydelser ber det tilstraeebes, at alle involverede parter— det
veere sig producenter, forarbejdning, idéudvikling, mellem-
handlere og konsumenter osv. - bliver honoreret pa et
rimeligt niveau i forhold til indsats, risiko og omkostninger.
Sadan er virkeligheden ikke altid. Derfor finansierer vi
initiativer, der seger at sikre de svage parter i handlen,
seerligt producenter i udviklingslande.

De naevnte udlansomrader relaterer sig primaert til Merkurs
samfundsideal om en demokratisk retsstat, hvor ligevaerdig-
hed blandt borgerne er det baerende princip, og som define-
rer rammerne for erhvervslivet og individets ret til frihed.
Retsstaten ma bl.a. serge for ordentlige medarbejderforhold
og veerdige forhold for samfundets svage borgere, sdledes
at alle har mulighed for at bidrage til helheden ud fra egne
praemisser. Ligevaerdige aftaleforhold kan ogsa skabes pa
initiativ af parter fra erhvervslivet og civilsamfundet uden

at det nedvendigvis er palagt af lovgivning.

ARSRAPPORT 2016

Det er socialokonomiske virksomheder og fair trade
eksempler pa. | disse tilfeelde er Merkurs samfundsideal om
erhvervslivets behovsdaekning naturligvis ogsa relevant.

Udlan til sundhed og selvudvikling, som omfatter serigse
alternative behandlere og radgivning omkring sundhed,
ernaering, psykologi m.m.

Udlan til plejetilbud, som omfatter private plejehjem, aeldre-
boliger og hospices. Vi gnsker at understotte mangfoldig-
heden i sundheds- og plejesektoren, fordi vi tror pa, at det
heorer med til det enkelte individs frihed at afgere, hvilken
behandling han eller hun vil underleegge sig.

De to sidstnaevnte udlansomrader relaterer sig sdledes
primeert til Merkurs samfundsideal om en kultur-, forsknings-,
sundheds- og undervisningssektor med sterst mulig frihed
med hensyn til indholdet af ydelserne, og som er frigjort

fra erhvervsmaessige og politiske saerinteresser. Men ogsa
ejerforhold omkring f.eks. plejetilbud spiller en vigtig rolle,
da vi grundleseggende mener, at disse bgr vaere selvejende
institutioner og ikke private virksomheder.

For den storste kategori Sociale Tilbud er der tale om
et naesten uaendret udlan i forhold til 2015.
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TILSAGT KR. 1.000

W Biodynamisk landbrug: 20.668

M Qkologisk landbrug: 221.448

W Beeredygtigt fiskeri: 8126
Forarbejdning og Handel: 127.369
Restauranter og Caféer: 5.015
Andet: 6.900

FODEVARER

KATEGORIEN INDEHOLDER:

@kologisk og biodynamisk landbrug. @kologisk og bio-
dynamisk landbrug tager hensyn til miljoet og sikrer en hoj
kvalitet bade i forhold til ernsering og gastronomi. Danmark
er et gammelt landbrugsland, men ogsa et land med en unik
grundvandsressource. Fremtiden for dansk landbrug ligger
ikke i at forsege at konkurrere med udlandet pa massepro-
duktion, men i at bibeholde fokus pa produktion af kvalitets-
fedevarer. | den forbindelse er det ogsa vigtigt at holde
GMO ude af dansk landbrug.

Baeredygtigt fiskeri. Hojteknologiske fiskemetoder kan
veere seerdeles skadelige for havmiljeet. Bundstrukturer
odeleegges med store trawl og store bifangster af for sma
fisk eller uenskede arter er ofte konsekvensen. Merkur
seger at fremme skansomt fiskeri, der ogsa sikrer en hgj
spisekvalitet og bidrager til bevarelse af lokal fiskerikultur.

Forarbejdning og handel med beseredygtige fodevarer.
@kologiske restauranter og caféer. Merkur gnsker at
understotte en beeredygtig fodevaresektor, som
producerer produkter, der er sunde for mennesker

og ikke belaster natur og miljg ungdigt.

Udlansomraderne i denne kategori relaterer sig saledes
primeert til Merkurs samfundsideal om et erhvervsliv, hvis
produkter og ydelser afspejler samfundets og forbrugernes
reelle behov, og som respekterer mennesker og miljo.
Herved tages der vare pa de fysiske ressourcer, sa de
ogsa star til radighed for fremtidige generationer.

Udlan og garantier til gkologisk og biodynamisk landbrug
eri 2016 steget med 33% eller ca. 60 mio. kr. @kologien er
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pa hastig fremmarch, og det kniber endda nogle steder at
folge med eftersporgslen. | Merkur er vi derfor glade for, at
vi kan bidrage med finansiering til omlaegning til ekologi
eller til udvidelse af den okologiske produktion. @kologisk
eller biodynamisk landbrug repraesenterer i modsaetning til
industriel landbrugsproduktion en baeredygtig forretnings-
model, hvor priserne er gode, og bedrifterne derfor
gennemgaende drives med gode resultater.

Den uholdbare forretningsmodel er det konventionelle land-
brugs grundlaeggende problem — ikke som pastdet urimelige
miljokrav i sammenligning med andre lande. Det er derfor ser-
gerligt, at man ikke politisk tager fat i forretningsmodellen, sa
meget desto mere fordi det okologiske landbrug repraesente-
rer en succes, som der kan bygges videre pa. Samtidig kunne
alvorlige miljgproblemer og forurening af grundvandet undgas.

Qkologisk landbrug har, i lighed med det konventionelle,
store udfordringer med generationsskiftet. Det kan blive

en alvorlig forhindring for gkologiens udbredelse og en vigtig
grund til at arbejde med og udvikle anvendelsen af alterna-
tive ejer- og driftsformer. Det er derfor glaedeligt at en reekke
initiativer har set dagens lys, bl.a. en lokal jordfond pa Samse
og et landsdaekkende initiativ er sat i sgen af Danmarks
Naturfredningsforening og @kologisk Landsforening. Sidst-
naevnte forventes at blive lanceret som en mulighed for alle
danskere til at tegne aktier i gkologisk landbrug i lobet af
2017. Den okologiske sag er ikke national, men global. Blandt
andet derfor har Merkur udviklet muligheder for at finansiere
okologi i 3. verdenslande via verdenshandelskreditterne

og i samarbejde med Merkur Udviklingslan A/S. Se omtalen
senere i beretningen.



MERKUR ANDELSKASSE

TILSAGT KR. 1.000
W Beeredygtigt producerede tekstiler: 8.339
M Energiproduktion og distribution: 235.209
W Miljevenlige transportmidler: 10.670
[ Beeredygtige bygninger: 144.942
Handel med beeredygtige produkter: 3.533
Andre miljevenlige virksomheder: 30.457

MILJO OG ENERGI

KATEGORIEN INDEHOLDER:

Beeredygtige bygninger

Miljevenlig transport

Vedvarende energiproduktion

Beeredygtige tekstiler

Andre miljgvenlige produktionsvirksomheder
Handel med beeredygtige produkter

Alle de produkter, vi omgiver os med og den energi, vi for-
bruger, ber pavirke det omgivende miljg mindst muligt, herun-
der ogsa klimaet. Samtidig skal produkterne vaere sunde for
0s som mennesker — fx det tj, vi gar i, eller de huse, vi bor i.
Udlansomraderne i denne kategori relaterer sig saledes
primeert til Merkurs samfundsideal om et erhvervsliv, hvis
produkter og ydelser afspejler samfundets og forbrugernes
reelle behov, og som respekterer mennesker og milje.
Herved tages der vare pa de fysiske ressourcer, sa de

ogsa star til radighed for fremtidige generationer.

Blandt de markante udviklinger i denne kategori ses en

stor vaekst i udlan til vedvarende energi. Der er primeert tale
om solcelleanlaeg. Solenergi bliver til stadighed billigere og
selv i et land som Danmark kan der nu produceres solenergi
til priser teet pa markedsprisen for elektricitet. Det er imidler-
tid et problem, at der ikke er etableret stabile rammevilkar,
sd udbygningen af solenergi kan ske kontinuerligt i takt med
at en storre del af opvarmning og transport sker med el.
Vindenergi er — bortset fra husstandsvindmeller — blevet sa
kapitalkraevende, at det ikke er muligt for et pengeinstitut
som Merkur at deltage i storre omfang.

ARSRAPPORT 2016

TILSAGT KR. 1.000

1 Boligfeellesskaber: 153.647

[ Forbrugsfeellesskaber: 2.026
NGO’er: 19.538
Kooperativer og fondseje: 26.924
Andet: 5.081

FALLESSKABER

KATEGORIEN INDEHOLDER:

Kooperativer og fondsejede virksomheder

NGO’er

Forbrugsfsellesskaber

Boligfeellesskaber, herunder gkologiske bosaetninger
og landsbyfeellesskaber, andelsboligforeninger m.m.

Mange mennesker gnsker at deltage i udviklingen af nye
ejerformer, der pa forskellig vis udforsker andre veje end det
klassiske ejerskab gennem enkeltpersoner eller selskaber.
Merkur ensker at understeotte initiativer, hvor ejerskabet af
vigtige ressourcer eller virksomheder giver plads til et
almennyttigt og kollektivt sigte. Sddanne faellesskaber kan
0gsa opstd omkring boliger. Klare rammer for feellesskaberne
ma defineres i form af vedtaegter og lignende.

Brede feellesskaber omkring en sag eller et formal i form
af NGO’er indgar ogsa i kategorien.

De naevnte udlansomrader relaterer sig primaert til Merkurs
samfundsideal om en demokratisk retsstat, hvor ligeveerdig-
hed blandt borgerne er det baerende princip, og som define-
rer rammerne for erhvervslivet og individets ret til frihed. |
dette tilfeelde saetter retsstaten dog kun de helt overordnede
rammer, mens deltagerne selv definerer formal og de detalje-
rede regler, som skal gaelde for det konkrete faellesskab.

Vi ser en stigende interesse for at bo i og etablere forskellige
boligfaellesskaber. Et markant eksempel fra 2016 er bebyggel-
sen Permatopia ved Karise, hvor byggeriet er pabegyndt.

Her kommer ca. 100 familier til at bo sammen i en blanding af
almene boliger, ejerboliger og andelsboliger — og med egne
energi-, spildevands- og til dels ogsa fedevarelgsninger.
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TILSAGT KR. 1.000

M Andelsbolig: 396.624

W Ejerbolig: 491.698

I Kolonihave m.m.: 7.940
Private lan og kreditter, andet: 123.363
Enkeltmandsvirksomheder: 23.223
Tekniske partnere: 18.917

ORDIN/ERE LAN, KREDITTER OG GARANTIER

KATEGORIEN INDEHOLDER:

Udlan til private. Lanene i denne kategori er overvejende
udlan til private, og af disse udger Boligfinansiering den
storste andel. Boligfinansiering sker dels i form af andels-
og ejerboliglan, men ogsa i form af garantier ved ejerskifte
og hjemtagelse af realkreditlan.

Det indgar i Merkurs forretningsmodel, at vi ogsa yder
‘neutrale lan’ dvs. 1an, der hverken bidrager positivt eller
negativt til samfundsudviklingen, men som tilfredsstiller vores
kunders almindelige behov. Disse 1an bidrager indirekte til at
fremme Merkurs overordnede formal bl.a. ved at tilfere risiko-
spredning og dermed en vis robusthed. Vi ensker ogsa at
give vores individuelle kunder muligheder for at traeffe
beeredygtige valg af bankprodukter. Dermed styrkes vores
muligheder for at pavirke samfundet.

Desuden indeholder kategorien driftsfinansiering til sma
Selvsteendige erhvervsdrivende, der er fuldkunder i Merkur.
Disse sma enkeltmandsvirksomheder screenes ikke i hen-
hold til Merkurs samfundsidealer og fremgar ikke af ‘Mine
penge gor gavn'. Vi opfatter finansiering af disse virksom-
heder pa linje med private udlan, da udgangspunktet er det
private bankengagement og virksomheden alene er noget,
der sikrer indkomst til husholdningen. Der er typisk tale om
funktioner, der kunne veere udevet som lenmodtagere, men
hvor de pagaeldende har valgt at veere selvsteendige.

Endelig indeholder kategorien Tekniske partnere, som
ikke bruges til kunder, men alene til de garantier og kredit-
lines, vi stiller for vores samarbejdspartnere.

MERKUR ANDELSKASSE

Operation Dagsveerk har som formal at skabe solidaritet
mellem danske unge og fattige og undertrykte unge

i andre dele af verden. | 2016 satte NGO'en fokus pa
den stigende strem af unge mayaer fra Guatemala, der
hvert ar forseger at na til USA som illegale indvandrere.

FOTOS: OPERATION DAGSVARK

Udlan og garantistillelse i forbindelse med bolig er steget
markant i 2016. Der er stor aktivitet pa boligmarkedet, og
samtidig har det lave renteniveau givet anledning til en del
konverteringsaktivitet. For andelsboliger er der tale om en
vaekst pa 114 mio. kr. eller 40%. For ejerboliger er vaeksten pa
156 mio. kr. eller 46%. For ejerboliger udger garantistillelse,
som for sterstedelen er midlertidig, 310 mio. kr. ved udgangen
af 2016 og egentlige udlan udger 182 mio. kr. Vaeksten i
egentlige udlan er pa 44 mio. kr. eller 32%.

Samlet set er det fortsat sddan, at de private kunder leverer
et stort indlansoverskud, som kan udnyttes til udlan til erhverv
og institutioner. De private kunder leverer — som det fremgar
senere i kapitlet — 63% af det samlede indlan, mens de afta-
ger en langt lavere del af det samlede udlan.

Merkur har ressourcer til at deekke vore kunders lanebehov,
uanset om de er erhvervsdrivende, institutioner eller private
kunder. Udlanspotentialet for 2017 er trods den peaene veekst i
2016 fortsat meget stort.
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FORMIDLING AF
REALKREDITLAN

TOTALKREDIT A/S
Merkur samarbejder med Totalkredit
om realkreditlan til private. Totalkredits
koncept er meget decentralt og al sags-
behandling, udskrivning af dokumenter
osv. sker i Merkur. Merkur har opbygget
en laneportefolje i Totalkredit pa 1.796
mio. kr. fordelt pa 1.675 lan (2015: 1.568
mio. kr. fordelt pa 1.512 1an). Der er der-
med tale om en betydelig veekst i 2016,
hvor mange kunder i forbindelse med 1a-
neomlaegninger eller boligkeb har valgt
at skifte til Totalkredit gennem Merkur.
Merkur modtager en portefoljeprovi-
sion, og i denne modregnes eventuelle
tab, som Totalkredit matte fa pa den del
af ejendommenes beldning, der ligger
ud over 60% af ejendommenes veerdi pa
belaningstidspunktet. Der er i 2016 mod-
regnet tab pa 279 t.kr. (2015: 590 t.kr.).

DLR KREDIT A/S OG

LR REALKREDIT A/S

Merkur har et godt samarbejde med
DLR Kredit A/S, der ejes af lokale og
regionale pengeinstitutter herunder
Merkur. Merkur har ved udgangen af
2016 formidlet en laneportefolje af real-
kreditlan til gkologisk landbrug pa 442
mio. kr. (2015: 380 mio. kr.). Udviklingen
afspejler den veekst Merkur har haft i til-
gangen af gkologiske og biodynamiske
jordbrug. DLR Kredit A/S yder ogsa lan
til udlejningsejendomme, private an-
delsboliger, blandede kontor- og forret-
ningsejendomme, samt industri- og

handveerksejendomme. For disse ejen-
domskategorier star Merkur for en lane-
portefelje pa 171 mio. kr. (2015: 158 mio.
kr.). DLR Kredit A/S bidrager til Merkurs
indteegter med savel formidlingsprovi-
sion, portefeljeprovision og andel i DLR
Kredit A/S’s overskud.

Merkur samarbejder med LR Real-
kredit A/S om udlan til blandt andet sko-
ler og institutioner, et andet af Merkurs
kerneomrader. Ved udgangen af 2016
var portefeljen af lan til institutioner
gennem LR Realkredit A/S pa 255 mio.
kr. fordelt pa 52 lan (2015: 217 mio. kr.,
fordelt pa 49 Ian). (se Figur 13)

UDLAN OG RADGIVNING
TIL ENERGIRENOVERING
Merkur har i 2015 indgaet samarbejde
med to fynske energiselskaber, Nature
Energy og Energi Fyn. Merkur skal yde
1an til private kunder hos de to energi-
selskaber til finansiering af energilgsnin-
ger, sdsom nye naturgasinstallationer
og varmepumper. Laneydelsen betales
over energiregningen, og lgsningen er
dermed meget enkel for kunden. Ved
arets udgang var der etableret i alt 904
Ian med et samlet udlan pa 19,1 mio. kr.
Merkur samarbejder desuden med
andre aktorer om at understotte de
bedst mulige energilgsninger til bade
private kunder og erhvervskunder.

INDLAN

Merkurs mulighed for at lane ud afhaen-
ger blandt andet af, at vores kunder stil-
ler indlansmidler til radighed. Indlanet er
spredt pd mange haender, ikke mindst
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blandt de private kunder. De private
kunder star for 63% af indlanet, hvilket
er et mindre fald i forhold til sidste ars
67%. Faldet er relativt og skyldes aget
indlan fra erhvervsvirksomheder. De re-
sterende 37% er fordelt blandt skoler,
institutioner, NGO’er og virksomheder.
(se Figur 14)

Som led i vores bestraebelser pa
at veere sa gennemsigtige som muligt
praesenterer vi alle de virksomheder
og institutioner, Merkur laner penge til
pd www.minepengegergavn.dk. Det er
muligt at se virksomhederne opdelt pa
bl.a. brancher og geografi, og for hver
virksomhed er der en kort praesentation
med bl.a. kontaktoplysninger. Det er
Merkur det eneste danske penge-
institut, der ger.

Merkur har altid gnsket at basere vo-
res udlansvirksomhed pa egne kunders
indlan. Vi ensker ikke at finansiere os
pa kapitalmarkederne, og vi ensker
heller ikke ved saerlige slagtilbud at
tiltraekke indlan fra kunder, der ikke
i ovrigt er interesserede i den made,

vi driver bank pa.

Denne strategi har givet likviditets-
maessig stabilitet, ikke mindst i de
urolige tider under finanskrisen.

Af Merkurs samlede indlan pa
2.676 mio. kr. er de 76% daekket af
Garantiformuen (tidligere Indskyder-
garantifonden). De resterende 24%,
svarende til 633 mio. kr. overstiger
deekningsgraensen pa ca. 750.000 kr.
pr. kunde. Merkurs indlansoverskud
er tilstraekkeligt stort til, at vi uden
videre kan udbetale denne del.

Merkurs realkreditportefolje (fig. 13)

(Mio. kr.)

Totalkredit A/S

DLR Kredit A/S

LR Kredit A/S

| alt

2016

1796

613

255

2.664

2015 Udvikling i %
1.568 14,5
538 13,9
217 17,5
2.323 14,7
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Indlian 2016 (fig. 14)

STOTTEKONTI

Som kunde i Merkur kan man placere
sin opsparing pa en stettekonto og
dermed spare op samtidig med, at

man stotter en organisation. Vi har
stottekonti knyttet til syv organisationer.
Stottekonti for Danmarks Naturfred-
ningsforening kan dog ikke nyoprettes.
Det skyldes et gnske om et enklere
udbud med faerre produkter.

Vi leegger veegt p3, at de pageel-
dende organisationer primaert selv
markedsforer deres respektive stotte-
konti blandt deres egne medlemmer
og bidragydere.

Vi har haft stettekonti i 21 ar og
i den periode har vi samlet set udbetalt
stottebidrag pa 8,3 mio. kr.

Stottekontopartnerne er:

- WWF Verdensnaturfonden, en
velkendt international organisation,
der arbejder med miljeforhold og
naturbevarelse over hele verden.

- Red Barnet, én af Danmarks
storste og mest kendte humaniteere
organisationer, der har fokus pa berns
vilkar, bade i udviklingslandene og
herhjemme.

- VedvarendeEnergi, en graesrods-
organisation, der gennem mange ar
har arbejdet for at fremme udnyttelse
af den vedvarende energi.

Mellemfolkeligt Samvirke, en stor bi-
standsorganisation, der har aktiviteter
i mange lande. Mellemfolkeligt Sam-
virke arbejder side om side med de
mest udsatte mennesker og ruster
dem til selv at keempe for de foran-
dringer, de har brug for.

Verdens Skove har siden 1983
arbejdet for bevarelse og baeredygtig
brug af verdens skove. Verdens Skove
arbejder bl.a. for eget brug af FSC
certificeret tree.

Amnesty International. Med over 3
millioner medlemmer pa verdensplan
er Amnesty verdens storste netvaerk
af menneskerettighedsforkeempere.
Amnesty er uafhaengig af stater,
regeringer og kommercielle og
religigse interesser.

2016 PRIVATE 63%
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2016 ERHVERV OG LANDBRUG M.M. 17%

2016 FORENINGER OG NGO'ER 11%

2016 SKOLER OG INSTITUTIONER 9%

- Danmarks Naturfredningsforening,
en af Danmarks sterste grenne organi-
sationer, der arbejder for at Danmark
bliver et baeredygtigt samfund med
en smuk og varieret natur og et rent
og sundt milje. (se Figur 15)

OPERATION DAGSV/ZRK
Dagsveerkskontoen er en saerlig type
stottekonto, som Merkur lancerede i
samarbejde med Operation Dagsvaerk i
2006. | modsaetning til de evrige stotte-
konti er der tale om en lgbende konto til
unge op til 29 ar og der kan tilknyttes
Dankort (Visa/Dankort fra kunden fylder
18 ar) eller MasterCard Debit til kontoen.
Operation Dagsveerk stottes af Merkur
med 100 kr. pr. aktiv konto pr. ar.

Antallet af dagsveerkskonti blev 1149
konti, ueendret i forhold til sidste ar. Det
forte til en stotte til Operation Dagsvaerk
pa 114.900 kr.

CO,-SPAREKONTO

Merkurs CO,-sparekonto, giver afkast
tre gange, nemlig til indskyderen, sam-
fundet og til vedvarende energi i tredje-
verdens lande.
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Resultat stottekonti for 2016 (fig. 15)

WWEF Verdensnaturfonden
Red Barnet
VedvarendeEnergi
Mellemfolkeligt Samvirke
Verdens Skove

Amnesty International
Danmarks Naturfredningsforening
Udgaede konti

lalt

Det samfundsmaessige afkast frem-
kommer via Merkurs udlan, der i en
lang reekke tilfeelde er langt mere
klimavenlige end ellers, f.eks. okologisk
landbrug eller gkologisk byggeri.
Afkastet til vedvarende energi
fremkommer ved, at Merkur betaler
60 t.kr. pr. ar for hver pabegyndt 25
mio. kr. indestdende pa kontotypen.
2016 endte med et indestdende pa
i alt 245 mio. kr. (2015: 224 mio. kr.),
og det samlede stottebelob blev 600
t.kr. (2015: 585 t.kr.). Siden kontoen
blev introduceret, har den genereret
et samlet stottebeleb pa 5,4 mio. kr.
Igen i ar har CO,-midlerne kunnet
bidrage til vigtige forbedringer af livs-
kvaliteten for mennesker med begrsen-
set adgang til energi. Der er blevet
doneret til seks projekter i seks forskel-
lige lande, fra en helt lille donation pa
6.000 kr. til arets storste pa 218.000 kr.
Projekterne har altid flere virkninger
pa én gang og det samfundsmaessige
afkast af donationerne er meget stort.
Udover de mange direkte virkninger
sker der i nogle tilfaelde det, at vores

midler udleser supplerende bevillinger
fra fx lokale myndigheder. Det skete for
eksempel i 2016, hvor en donation til
solcelleanlaeg pa 13 skoler i et fattigt
omrade af Uganda udlgste bevilling
af printere og computere fra myndighe-
derne, sadan at skolernes undervisning
kunne gives et stort loft. Samtidig blev
donationen startskuddet til byggeri af
kostafdelinger til de aeldste piger — en
gruppe, som ofte dropper skolegangen
pa grund af risiko for overfald pa skole-
vejen og pa grund af manglende
sanitet pa skolen.

Merkur har blandt andet stottet:

- Solcelleanleeg til 13 skoler
i Amuria-omradet, Uganda

« Solcelleanlaeg til en skole i Ngayen,
Gambia

- Indkeb af husstands-solcelleanlaeg
til lys, opladning af telefon, radio,
koleskab m.m. i et omrade i det vest-
lige Kenya ved Victoriaseen. Pengene
er i dette projekt givet til en lille an-
delskasse i samarbejde med en miljo-
og udviklingsorganisation. De to par-
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ter samarbejder med den virksomhed,
som seelger anlaeggene. Normalt sael-
ger virksomheden anleeggene pa en
afdragsordning, som er uden for den
meget fattige malgruppes raekke-
vidde. Merkurs donation gar derfor

til at muliggere en mere lempelig af-
dragsordning, sa ogsa de helt fattige
fiskere kan fa adgang til elektricitet,
kole deres fisk, oplade deres telefon,
uddanne deres bern mm.

Se flere projekter pa Merkurs hjemme-
side.

VERDENSHANDELSKONTOEN
Verdenshandelskontoen blev etableret
i 2005 som en unik mulighed for konto-
haverne til at hjeelpe en rackke baere-
dygtige producenter i udviklingslande
med finansiering af eksporten.
Verdenshandelskontoen er en ind-
lanskonto, som er bundet i en periode
og som tager del i risikoen ved de tilhe-
rende udlansaktiviteter. Denne risiko er
kun aktualiseret én gang siden konto-
ens etablering i 2005, nemlig i 2013,
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hvor indskyderne pa Verdenshandels-
konti blev opkraevet et belgb svarende
til 3,5% af indestaendet pa deres konti.

Det giver god mening, at Merkur be-
skaeftiger sig med kreditter i udviklings-
lande. De stedlige banktilbud er nemlig
ofte helt utilstraekkelige og for dyre og
vanskelige at opna. Med kreditterne
kan de sma virksomheder vokse og
ansaette flere. | nogle tilfeelde betyder
det, at kreditten fra Merkur er det forste
skridt til en godkendelse som kredit-
kunde i en lokal bank, hvilket naturligvis
er at foretreekke. Merkur onsker ikke
at konkurrere med lokale banker, der
tilbyder fair vilkar.

Der har vaeret en lille stigning
i antal konti sammenlignet med 2015.
Pr. 31.12.2016 var der 112 konti med
et samlet indestaende pa 2,9 mio. kr.
(2015: 104 konti med et indestdende
pa 2,6 mio. kr.).

Vi vil gerne sge maengden af og
indestdendet pa Verdenshandels-
kontiene, da vi har flere potentielle
udlanskunder end vi kan imgdekomme.

Pengene pa Verdenshandelskonti-
ene danner baggrund for bl.a. felgende
kreditter:

- Café Nor producerer kaffe i Nicaragua
i samarbejde med omkring 1.000 kaf-
febender. Ideen er at gore bendernes
brug langt mere rentable gennem
bl.a. undervisning i rigtig gedskning,
beskaering, rettidig host, korrekt efter-
behandling mv. Derudover sikrer sam-
arbejdet med Café Nor bgnderne en
stabil afseetningskanal. Café Nor
eksporterer iseer til USA og Danmark.

Ingemann Food Nicaragua S.A.
producerer bade kakao og @kologisk
honning som primeert eksporteres til
Europa. Sterstedelen af Ingemanns
honning kebes fra smaproducenter,
og det er den del, der finansieres

med Verdenshandelskredit. 2016 var
et ar med betydelige udfordringer

for honningproducenterne, da vejr-
faenomenet “El Nifio” blev forsteerket
af klimaforandringer og medforte en
voldsom terke, der reducerede blom-
stringen betydeligt. Det betod naturlig-
vis, at der manglede nektar til bierne,
sa mange producenter kunne slet ikke
levere honning som forventet. Heldig-
vis tegner 2017 allerede langt bedre.
Klimaforandringerne betyder dog, at
de lavereliggende omrader efterhan-
den ikke kan producere honning og at
nye producenter ma findes i bjergene.
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Omkring arsskiftet var der udlant ca.
1,6 mio. kr., men tallet svinger en del,
da kreditterne typisk kun leber nogle
maneder.

Med de forskellige typer af stotte-
konti har Merkur sdledes genereret en
maerkbar stotte til forskellige initiativer
pa godt 1,6 mio. kr. i 2016 gennem de
muligheder, som vi stiller til rddighed
for kunderne. (se Figur 16)

OREM/ERKEDE INDLAN

Merkurs kunder har siden andels-
kassens etablering haft mulighed for at
"gremeerke" deres indlan, sa det danner
basis for et udlan til enten et specifikt
projekt eller en type af projekter. | 2017
planlaegges en relancering af eremaerk-
ningen med udgangspunkt i de fem
hovedkategorier af udlan, som vi intro-
ducerer ovenfor. Da den hidtidige
metodik for sremeaerkning tog udgangs-
punkt i den tidligere udlansopdeling,
har vi valgt ikke at bringe tal for gre-
maerkning for 2016.

Effekt af konti med stotteelementer (fig. 16)

(1.000 kr.)
Stettekonti
Operation Dagsveerk
CO,-sparekonto
Renteafkald

lalt

2016

898

15

600

1.613

2015 Udvikling i %
826 8,7
14 0,9
585 2,6

5 -100,0
1.530 5.4
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Internationalt
samarbejde

GLOBAL ALLIANCE FOR

BANKING ON VALUES

Siden Merkurs start i 1982 har vi veeret
en del af en beveegelse for en moderne
og ansvarlig bankkultur. Vi modtog

den forste inspiration fra GLS Gemein-
schaftsbank i Tyskland, som var de
forste pa dette felt i Europa.

Vi har veeret en del af uformelle og
siden mere formelle netveerk af sam-
fundsorienterede banker og finansielle
virksomheder siden 1980’erne.

1 2009 var Merkur med til at stifte det
verdensomspandende netvaerk Global
Alliance for Banking on Values (GABV).
GABV er et globalt netvaerk specifikt
for banker med en vaerdi- og samfunds-
orienteret profil. Netveerket vokser sta-
dig og har aktuelt 36 banker fra seks
kontinenter som medlemmer, med i alt
24 mio. kunder og med en samlet ba-
lance pa omkring 110 mia. US dollars.

Ved at optraede samlet, er malet
at vise et steerkt alternativ til de forret-
ningsmodeller, der forte til finanskrisen.
Ogsa indbyrdes er der meget at leere,
fordi bankernes fokus spasnder vidt:
Fra mikrofinansbanker i Asien, Afrika
og Latinamerika over miljgteknologi
i Californien til alment socialt- og milje-
orienterede banker i Europa.

Ud over at medes en gang arligt pa
globalt plan, arrangerer GABV ogsa re-
gionale meder, bl.a. for de europaeiske

medlemmer, som Merkur bade historisk
og i forhold til vores forretningsmodel
er lidt taettere pa, da vi arbejder under
nogenlunde sammenlignelige forhold.

| 2016 blev et sddant europeeisk made
afholdt i Schweiz, hvor der bl.a. var
lejlighed til at drefte erfaringer med
negativ rente og finansiel innovation,
f.eks. crowd funding.

GABV har taget initiativ til at etablere
et saerligt investeringsselskab, der
skal investere i baeredygtig bankvirk-
somhed. Investeringsselskabet SFRE
(Sustainable Finance — Real Economies)
er det forste af sin art. Et andet faelles
projekt er udviklingen af et standardise-
ret score-card, der bl.a. giver et billede
af en banks forbindelse til realokono-
mien og bankens langivning set fra den
tredobbelte bundlinjes perspektiv og
dermed pavirkning af det omgivende
samfund.

Uddrag af bankernes score-cards
forventes offentliggjort i lebet af 2017
pa GABV’s hjemmeside, www.gabv.org.

Endelig har et internationalt hold
af medarbejdere fra GABV bankerne
— heriblandt Merkurs kreditchef Jan
Klarbaek — med succes gennemfort et
uddannelsesforlgb kaldet Leadership
Academy. Naeste hold pabegyndes i
marts 2017, ogsa med deltagelse fra
Merkur. Det har stor betydning for os, at
vores medarbejdere har adgang til den
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unikke inspiration, der ligger i at kunne
mgde og studere sammen med kolleger
fra hele verden og dermed fa et indblik
i, hvad veerdibaseret bankdrift betyder
under vidt forskellige samfundsforhold.

PRAKTISK SAMARBEJDE

Med vore skandinaviske kolleger
Cultura Sparebank (Norge) og Eko-
banken (Sverige) har vi et seerlig teet
samarbejde, ogsa om finansiering af
storre projekter. Merkur bidrager til
finansiering af i alt fire institutioner i
Norge og Sverige med i alt 18,7 mio. kr.

Med Cultura har vi desuden et re-
daktionelt samarbejde omkring vores
kundemagasin Pengevirke.

Igennem arene har GLS Bank (Tysk-
land) og Triodos Bank (Holland) hjulpet
Merkur med at finansiere nogle af vores
storre kunder. | dag kan vi klare det me-
ste selv, men vi har stadig nogle lan,
der er opstaet via dette samarbejde.

Det samlede udlan fra de to banker
gennem Merkur udger 11,2 mio. kr.
(2015: 16,3 mio. kr.).

Laes ogsa om samarbejdet omkring
Triodos investeringsfonde under
kapitlet "Pension og investering”.

OVRIGE NETVZARK

INAISE (International Association of
Investors in the Social Economy), er et
bredere globalt finansnetvaerk, der ikke
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kun omfatter banker, men ogsa mikro-
kredit, lokalsamfundsudvikling, konti-
nentale og nationale netveerk, forskning
og uddannelse m.m. Fokus for INAISE
er at skabe kontakt mellem de forskel-
lige medlemmer og akterer i det inter-
nationale, samfundsorienterede finans-
milje, bl.a. ved afholdelse af en arlig
konference.

FEBEA er et europeeisk netvaerk for
alternative banker og finansieringsinsti-
tutioner. FEBEA er et praktisk orienteret
netvaerk med veegt pa bl.a. konkret dia-

GABV's arsmode foregik i 2016 i Amsterdam. FOTOS: GABV

log med de europeaeiske institutioner om
bl.a. lovgivning. Samarbejdet i FEBEA
har bl.a. fort til, at tre banker i netvaerket
har indskudt andelskapital og ansvarlig
kapital i Merkur. To af disse relationer
bestar stadig.

Institute for Social Banking (ISB) er
stiftet af medlemmer af INAISE herunder
Merkur. ISB tilrettelaegger uddannelses-
forlgb for savel medarbejdere fra ban-
kerne som for studerende fra universite-
ter og handelshgjskoler. Uddannelses-
tilbuddene skal ege de studerendes vi-
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den om bankveesen og skonomi med
afsaet i den praksis, som stifterne og lig-
nende banker udgver. Hvert ar afholdes
en uges sommerskole, der samler 50-
100 primeert yngre deltagere til en intro-
duktion af tankeseettet bag vaerdibase-
ret bankdrift.
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Triodos Mic&tz_e heste er i mikr

g banker i udviklingslande, som har fokus p
grupp '-45 finansiering af deres virksomh
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Daw Yu Yu Htwe har ti fuldtids- og fem
deltidsmedarbejdere i sin virksomhed, hvor
hun producerer handlavede traeskulpturer.
Gennem mikrolan har hun anskaffet sig den
polermaskine, hun bruger til sine skulpturer.
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Pension og
investering

ANSVARLIG PENSION

|1 2013 indledte Merkur et samarbejde
med det kundeejede pensionsselskab
AP Pension.

AP Pension er et uafhaengigt, demo-
kratisk ledet og kundeejet pensionssel-
skab, der har redder tilbage i andelsbe-
vaegelsen, hvilket gor dem til en naturlig
samarbejdspartner for Merkur.

Sammen med AP Pension kan vi til-
byde vores kunder et livrenteprodukt,
hvor man kan investere pensionsmidler
efter etiske retningslinjer, pd samme
made som kunderne laenge har kunnet
med f.eks. deres ratepensioner i andels-
kassen. Triodos’s investeringsprodukter
kan alle anvendes i relation til Merkurs

Pension (fig. 17)

Firmapensioner, antal ordninger

Firmapensioner, antal omfattede medarbejdere

Firmapensioner, indestaende (mio. kr.)
Individuelle livrenter, antal

Individuelle livrenter, indestdende (mio. kr.)

kunders pensionsopsparing i AP Pen-
sion. Merkurs og AP Pensions feelles
produkt er enestdende pa det danske
marked, nar det kommer til gennemsig-
tighed og mulighed for at investere an-
svarligt.

Konceptet omfatter savel individuelle
ordninger som firmapensionsordninger.

De seneste ar har vi oplevet en me-
get markant vaekst pa firmapensionsom-
radet. Stadigt flere organisationer og
virksomheder sammen med deres med-
arbejdere onsker at forholde sig til, hvor
deres pensionsopsparing er placeret. Vi
forventer bl.a. pd baggrund af den aktu-
elle pipeline, at den kraftige vaekst fort-
seetter i 2017. (se Figur 17)
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Endelig leverer AP Pension gennem sel-
skabet Naerpension livsforsikringsdaek-
ninger til Merkurs kunder, f.eks. deek-
ning mod tab af erhvervsevne og kredit-
forsikringer. Merkur modtager provision
fra AP Pension og Neerpension.

ANDELE

Som andelshaver bidrager man til at
muliggere at indestaendet i Merkur kan
lanes ud. For hver krone der saettes i
andele kan seks-syv kroner lanes ud til
beaeredygtige projekter. Dermed er an-
dele en af de mest effektive mader at
seette gang i en baeredygtig udvikling.
Merkur ndede i 2016 op pa 6.067 an-
delshavere, svarende til ca. hver femte
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Triodos Sustainable Mixed Fund investerer i bade aktier i baeredygtige virksomheder samt i virksomheds- og statsobligationer.
FOTO: VESTAS

kunde. Der er i alt tegnet andele for 238
mio. kr., der sammen med reserverne pa
i alt ca. 79 mio. kr. udger grundlaget for
Merkurs udlansvirksomhed.
Andelskapital kan indga som element
i de investeringer, man som kunde i Mer-
kur kan foretage fra sine pensionskonti.

TRIODOS INVESTERINGSFONDE
Vi har et samarbejde med Triodos om-
kring salg af investeringsbeviser til dan-
ske kunder fra deres internationale in-
vesteringsselskaber. Merkur modtager
provision fra Triodos.

Der er to Triodos-fonde, hvor man
investerer direkte i henholdsvis vedvar-
ende energiproduktion og mikrofinans:

- Triodos Renewables Europe Fund
(vedvarende energiproduktion)

« Triodos Microfinance Fund
(mikrofinans)

Triodos har mange ars erfaring, og he-
rer til blandt de ledende pa dette om-
rade. Denne type investering, som har
en direkte effekt pa omverdenen, kal-
des ogsa "impact investment” og er en
globalt voksende trend.

Merkur tilbyder 4 forskellige investe-
ringsbeviser baseret pa etisk screenede
bersnoterede veerdipapirer:

« Triodos Sustainable Pioneer Fund
(aktier i mindre og mellemstore
virksomheder, med seerlig vaegt
pa frontlebere indenfor temaerne
klima, sundhed og en ren planet).

- Triodos Sustainable Equity Fund
(aktier i store selskaber).

- Triodos Sustainable Bond Fund
(virksomhedsobligationer i store
selskaber og statsobligationer).

- Triodos Sustainable Mixed Fund
(aktier og obligationer).

Triodos udferer efter Merkurs opfattelse
den bedste og mest grundige screening
af bersnoterede virksomheder med
over 100 forskellige indikatorer, og der
screenes bade for miljgmaessige, so-
ciale og ledelsesmaessige forhold. Virk-
somhederne ma ikke veere involveret i
vabenproduktion, olie eller kulindu-
strien, atomenergi, miljoskadelige kemi-
kalier, tobak, pornografi eller pelsdyr.
Virksomhederne ma heller ikke forbin-
des med korruption, menneskerettig-
hedskraenkelser, lovovertraedelser, for-
urening, dyreforseg, genmanipulation
og industrielt landbrug.

De virksomheder, som der investeres
i via Sustainable fondene, er blandt de
virksomheder, som kan levere udstyr til
f.eks. produktion af vedvarende energi,

eller som er ledende m.h.t. at tage virk-
somhedernes miljgmaessige og sociale
ansvar alvorligt.

Det danske marked for etisk investe-
ring er ikke udviklet i samme grad som i
mange andre lande, og de fa investe-
ringsmuligheder, der i Danmark har haft
etiketten “etisk” har tilmed veeret praeget
af en relativt begraenset screening af sel-
skaberne i de pageeldende portefaljer.
De seneste ar har der i den offentlige
debat veeret et stigende fokus pa at
undga investeringer i fossil energi, bl.a.
ud fra en betragtning om, at en stor del
af de fossile ressourcer nedvendigvis ma
forblive i jorden, hvis en klimakatastrofe
skal undgas. Dermed er disse fossile res-
sourcers vaerdi reelt meget tvivisom, hvil-
ket et stigende antal investorer er be-
gyndt at handle efter. Triodos Sustaina-
ble fondene er fossilfri og er derfor en
oplagt mulighed for disse investorer.

Interessen for etiske investeringer
og "impact investeringer” er klart sti-
gende og ger omradet til en af de hur-
tigst voksende forretningsgrene i Mer-
kur. Vaeksten i 2016 er pa 59,5% fra 337
mio. kr. til 537 mio. kr. Merkur forventer
en fortsat betydelig vaekst pa dette om-
rade i de kommende ar.

Alle seks investeringsbeviser kan an-
vendes til pensionsopsparing. (se Figur 18)
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SPARINVEST

Sparinvest, der har sine redder i spare-
kassebeveaegelsen, opretter og forvalter
investeringsforeninger. Merkur har
behov for at kunne tilbyde sine kunder
kollektive investeringer i obligationer
som et supplement til vores egne in-
vesteringsprodukter fra Triodos. Spar-
invests produkter er konventionelle

pa samme made som vore realkredit-
partneres er det, men deres tilgang

til obligationsinvestering passer os
godt, og samarbejdet er forlgbet meget
positivt. Det meget lave renteniveau
gor det imidlertid vanskeligt at investere
kollektivt i seerligt korte obligationer,

da renten ikke levner plads til de ned-
vendige omkostninger. Aktiviteten har
derfor i 2016 vaeret mere afdeempet end
de foregdende ar. Merkurs portefolje
hos Sparinvest udger ved udgangen

af 2016 218 mio. kr. (2015: 230 mio. kr.).
Faldet skyldes det meget lave rente-
niveau, der gor iseer korte obligationer
mindre attraktive. Merkur modtager
provision fra Sparinvest.

CROWDINVEST
Merkur har i 2016 indgaet et partner-
skab med CrowdInvest, som har lance-

Kundernes beholdning af Tr

Triodos Sustainable Equity Fund
Triodos Sustainable Bond Fund
Triodos Sustainable Pioneer Fund
Triodos Sustainable Mixed Fund
Triodos Renewables Europe Fund
Triodos Microfinance Fund

| alt

ret den ferste danske platform for ak-
tiecrowdfunding. Merkurs rolle i partner-
skabet er at sta for den tekniske afvik-
ling af de veerdipapirhandler, der bliver
resultatet, nar investorerne kgber aktier
i virksomhederne pa platformen.
Aktiecrowdfunding er i hastig frem-
march i lande som Storbritannien og
USA og har potentiale til at blive en vig-
tig kilde for egenkapital til mindre og
mellemstore virksomheder. Netop disse
virksomheder mangler ofte egenkapital
for at kunne forlese deres vaekstpoten-
tiale og som forudsaetning for adgang til
lanekapital. Vi ser ogsa samarbejdet
med CrowdInvest som en mulighed for
Merkurs investeringskunder, som pa
sigt vil f& adgang til nye investeringsmu-
ligheder. Mange af fremtidens virksom-
heder vil som noget helt naturligt have
en baeredygtig profil og dermed passe
godt til sdvel store som sma private in-
vestorer blandt Merkurs kunder.

MERKUR UDVIKLINGSLAN A/S
Merkur Udviklingslan A/S blev etableret
i 2009 som en lanemulighed for mindre
virksomheder og kooperativer, der
mangler adgang til lanekapital til an-
leegsinvesteringer, og en investerings-
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mulighed for private og organisationer,
der gerne vil investere i relation til ud-
viklingslande.

Merkur Udviklingslan A/S er skabt i
partnerskab med Investeringsfonden for
Udviklingslande (IFU), der har indbetalt
7,5 mio. kr. af den samlede aktiekapital
pa 15 mio. kr. Merkur Andelskasse har
selv indskudt 1 mio. kr. som aktiekapital
(ejerandel 6,6%), og 6,5 mio. kr. er teg-
net af 191 aktionaerer. Der er indgaet en
administrationsaftale mellem Merkur
Andelskasse og Merkur Udviklingslan
A/S om varetagelse af den daglige drift
af selskabet.

Det har vist sig betydeligt vanskeli-
gere end ventet at opbygge en lanepor-
tefelje, der udnytter den indskudte kapi-
tal, ligesom det har vist sig vanskeligt at
skabe en blot nogenlunde likviditet i ak-
tien. P4 denne baggrund er det beslut-
tet at indlede en afvikling af Merkur Ud-
viklingslan A/S i takt med at lanene be-
tales tilbage. Der ydes saledes ikke nye
1an fra 2017.

Der vil foreligge en separat arsrap-
port fra Merkur Udviklingslan A/S i lebet
af maj 2017.

os investeringsbeviser ved drets udgang (fig. 18)

53.079

50.494

58.442

10.815

59.231

104.686

336.747
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Merkur Fonden

Merkur Fonden har gennem sine nu 19 driftsar uddelt
ialt over 7,3 mio. kr. til 157 forskellige projekter.

Merkur Fonden er en selvstaendig fond.
Merkur Fonden har til hensigt at gore det
muligt at arbejde med gaver og donatio-
ner ud fra de samme grundleeggende
vaerdier som i Merkur Andelskasses ar-
bejde med ind- og udlan. Fondens for-
mal er bredt defineret, sdledes at savel
sociale, kulturelle, forsknings- og milje-
maessige formal kan stettes. Det er mu-
ligt at trackke gaver til fonden fra i den
skattepligtige indkomst inden for en be-
lebsgraense pa 15.200 kr. (2016). | 2017
er der en belgbsgraense pa 15.600 kr.

Merkur Fondens fokusomrader er
i de kommende ar fri forskning samt
udviklingsprojekter i Afrika og Latin-
amerika, hvor fondens samarbejds-
partnere er sma danske organisationer
med en hgj grad af direkte, personlig
kontakt og frivillig indsats.

Fondens aktiviteter og de stottede
projekter beskrives pa fondens hjem-
meside www.merkurfonden.dk. Her

findes bl.a. en oversigt over stottede
projekter, beskrivelser af en stor del
af dem og links til projekternes egne
hjemmesider.

DONATIONER | 2016

Merkur Fonden modtog i 2016 gaver
fra 160 personer, foreninger, mv. for i alt
731.294 kr., mod 654.407 kr. i 2015.
Der er saledes tale om en fremgang

i de modtagne gaver i forhold til 2015.
De modtagne donationer ligger nogen-
lunde stabilt set over de seneste 5 ar,
med 2013 som et saerlig godt ar.

(se Figur 19)

Fonden har gennem arene faet et
meget stort antal ansegninger, som i de
fleste tilfaelde var absolut stottevaerdige
formal, men som var alt for store projek-
ter i forhold til fondens okonomiske
formaen. Det er derfor fortsat en ned-
vendighed at foretage en prioritering
af de midler, der har veeret til radighed.

MERKUR ANDELSKASSE

Udvalgte projekter kan stottes over en
kortere eller leengere periode, saledes
som det fremgar af hjemmesiden, og
derudover kan vi som hovedregel indtil
videre kun stgtte andre projekter i be-
graenset omfang, typisk i sterrelsesor-
denen 3.000 — 5.000 kr. Dette giver
ansggerne et mere realistisk billede
af Merkur Fondens formaen. Derfor fort-
seetter vi en tid endnu med at arbejde
med ovennavnte vejledende angivelse
af stottebidrag for stetten til andre
projekter end vores fokusprojekter.
@nsker som giverne har fremsat
om donationernes anvendelse, er
der blevet taget hensyn til i 2016.
Merkur Fonden har i 2016 bevilget
i alt 630.000 kr. i uddelinger til 22
projekter, mod 517.000 kr. sidste ar.
Du kan se arsrapporten for
Merkur Fonden og leese mere pa
www.merkurfonden.dk (se Figur 20)

Udvikling i modtagne donationer (fig. 19)

Modtaget (1.000 kr.)

Antal givere

Modtaget (1.000 kr.)

Antal projekter

Udvikling i uddelinger (fig. 20)

190 212

216 180

20 28

*Den store stigning skyldes, at vi modtog ekstraordinaert mange donationer i slutningen af 2013, som forst blev omsat i uddelinger i 2014.
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NOGLE AF DE STOTTEDE PROJEKTER

Heksene fra GAMBAGA

| Gambaga i det nordlige Ghana lever
Kvandu og Huaguli, som er to unge kvin-
der. De er begge blevet udstedt fra deres
landsbyer under beskyldninger om, at de
er hekse. | Gambaga lever de under den
lokale hevdings beskyttelse og ma til gen-
geeld arbejde gratis i hans marker. De le-
ver adskilt fra deres familier og er stort set
uden rettigheder i et patriarkalsk samfund,
hvor en kvinde enten lever med sin far el-
ler sin mand. Stetten fra Merkur Fonden
skal hjeelpe det dokumentarfilmprojekt,
der produceres og optages i Ghana. | fil-
men vender de to kvinder hjem til deres
landsbyer, hvor de vil forteelle deres histo-
rier, dér hvor de fandt sted, blive genfor-
enet med deres familier og konfrontere
dem, der tvang dem til at forlade deres
hjem. Filmprojektet vil nuancere og skabe
nye forstaelser af heksebegrebet, som det
i dag anvendes i dele af Vestafrika og i
seerdeleshed i Nordghana. Filmen forven-
tes feerdig i 1. kvartal 2017. Danmarks Ra-
dio har erhvervet sig visningsretten i Dan-
mark via DR2.

Nordic Performers

— et stomp-projekt for flygtningeborn
Nordic Performers har modtaget stotte

til en kulturevent for flygtningebern i Dan-

Dokumentarfilmprojektet Heksene fra Gambaga forseger at hjeelpe udstedte kvinder i det nordlige Ghana

FOTO: NICHOLAS BLUFF

mark. Nordic Performers er et forholdsvist
nyt orkester i Nyborg — et tromme- og
slagtejsorkester. De braender for musikken
og for at formidle den fantastiske og livs-
bekreeftende energi, der ligger i deres ryt-
mer og musik. Stetten bruges til indkeb af
raslegrentsager og frugter. Denne livs-
glaede vil de gerne give videre til de 120
uledsagede flygtninge bern pa Bernecen-
ter Seby pa £re. Bernene higer efter akti-
viteter der kan aktivere og hjeelpe dem, og
derfor udvikler Nordic Performers et stomp
projekt sammen med bernene.

Bornene inddrages i heldagswork-
shops, og i dagene op til koncerten vil
bernene selv skulle finde nogle af de in-
strumenter de skal spille pa, ligesom de
selv skal planleegge og markedsfere den
afsluttende faelleskoncert. Det er ideen, at
dette projekt skal udbredes til andre flygt-
ningecentre, hvor Nordic Performers kan
komme og lave workshop med bernene.
Og endelig ensker de at leere bornene
dansk ved at bruge instrumenter formet af
frugt, grentsager og hverdagsting.

Pit latrine til et bornehjem

i Karamoja-regionen i Uganda
Velgerenhedsorganisationen Karamoja
Child Care er en forening, der stotter et
bernehjem i Karamoja-regionen i det nord-

ostlige Uganda. Befolkningen er hardt
ramt af mange ars vaebnet konflikt og ud-
bredt fattigdom. Det har skabt et hgjt antal
foreeldrelose bern eller bern med blot én
foreeldre. Bernehjemmet har et stort be-
hov for et pit latrine. Stetten fra Merkur
Fonden skal hjeelpe barnehjemmet, sa de
undgar en truende koleraepidemi.

Audonicon i Skanderborg

Audonicon er et moderne kulturhus, som
bl.a. danner rammen om en deltidsuddan-
nelse i Rudolf Steiner-paedagogik, et bibli-
otek samt en lang raekke kulturelle begi-
venheder sasom foredrag, koncerter, yo-
gaundervisning mv. Audonicon er et helt
specielt bygningsveerk, der udvendigt er
helt uden rette vinkler og indvendigt arki-
tektonisk indrettet med henblik pa at
bringe seerlige kvaliteter frem i mennesket
i forbindelse med kunstnerisk udevelse og
paedagogisk virksomhed.

”3om1”

Er en lille undergruppe af sundhedsorga-
nisationen International Cooperation Com-
mittee (IMCC). Denne organisation arbej-
der primaert for at skaffe sponsorater til
fattige berns uddannelse. Konceptet gar
ud pa, at tre personer sammen sponsore-
rer et indisk barns uddannelse.
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Lovpligtige
oplysninger

LEDELSEN
BESTYRELSE

BESTYRELSESFORMAND
Morten Gunge,

Arkitekt m.a.a. (f. 1948)

Indvalgt i bestyrelsen i 1993, og
aktuel valgperiode udlgber i 2018.

Uafhaengighed:

Opfylder ikke fuldt ud Komitéen for
god selskabsledelses definition af
uafhaengighed, idet Morten Gunge
har siddet mere end 12 ar i Merkurs
bestyrelse. Bestyrelsen vurderer dog
ikke, at dette konkret pavirker Morten
Gunges uafheengighed.

Andelsbeholdning: 100 stk.

Direktor i:
« Morten Gunge Arkitekt m.a.a.

Bestyrelsesmedlem i:
- Merkur Udviklingslan A/S (formand)

Forudsesetninger og kompetencer:
Arkitekt m.a.a. Bredt kendskab til alle
de relevante forhold indenfor bankdrift,
samt indgaende kendskab til gkologisk
byggeri og ejendomme generelt. Ind-
gdende kendskab til Merkurs vaerdi-
grundlag og historie.

NASTFORMAND

Henrik Tollose,

@konomichef (f. 1958)

Indvalgt i bestyrelsen i 2001 og aktuel
valgperiode udlgber i 2017.

Uafhaengighed:

Opfylder ikke fuldt ud Komitéen for
god selskabsledelses definition af
uafhaengighed, idet Henrik Tollgse
har siddet mere end 12 ar i Merkurs
bestyrelse. Bestyrelsen vurderer dog
ikke, at dette konkret pavirker Henrik
Tolleses uafhaengighed.

Andelsbeholdning: 177 stk.

Direktor i:
- VinoVenue ApS

Bestyrelsesmediem i:
- VinoVenue ApS
- Ejendomsfonden Setofte

Forudsaetninger og kompetencer:
Bankuddannet med speciale i veerdi-
papirer og investering. Indgdende kend-
skab til alle relevante forhold indenfor
bankdrift, herunder strategiske forhold,
samt ejendomme bl.a. via uddannelse
som ejendomsmaegler. Godt kendskab
til Merkurs veerdigrundlag og historie.

MEDLEM

Annette Hartvig Larsen,

Adm. dir. (f. 1963)

Indvalgt i bestyrelsen i 2013, og
aktuel valgperiode udlgber i 2019.

Uafhaengighed:
Opfylder Komitéen for god selskabs-

ledelses definition af uafheengighed.

Andelsbeholdning: 50 stk.

MERKUR ANDELSKASSE

Administrerende direktor i:
- Aarstiderne A/S

Bestyrelsesmediem i:
. At Ekologiskt Sverige KB
« Krogerup Hgjskole

Forudsasetninger og kompetencer:
Cand. Agro. og HD i organisation.
Indgaende kendskab til ledelse og
organisation af mellemstore virksom-
heder samt et godt kendskab til
landbrugsdrift og fedevarebranchen.

MEDLEM

Jakob Brochmann Laursen,
Underdirekteor (f. 1963)

Indvalgt i bestyrelsen i 2011, og

aktuel valgperiode udlgber i 2017. Be-
styrelsens uafheengige og seerligt sag-
kyndige medlem af revisionsudvalget.

Uafhesengighed
Opfylder Komitéen for god selskabs-
ledelses definition af uafheengighed.

Andelsbeholdning: 80 stk.

Underdirektor i:
- Alka Forsikring

Direktor i:

- Sandaasen ejendomme
v/ Jakob Laursen

- Sandaasen @kologiske gard
v/ Jakob Laursen

Bestyrelsesformand i:
- Ejerforeningen Vaerkstedvej 4-6, Valby
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Forudsesetninger og kompetencer:
Cand.polit. Indgaende kendskab til
drift af bank, forsikring og realkredit,
herunder strategiske forhold.

MEDLEM

Klaus Loehr-Petersen,
Projektleder (f. 1952)

Indvalgt i bestyrelsen i 2002, og
aktuel valgperiode udlgber i 2019.

Uafhaengighed:

Opfylder ikke fuldt ud Komitéen for god
selskabsledelses definition af uafthaen-
gighed, idet Klaus Loehr-Petersen har
siddet mere end 12 ar i Merkurs besty-
relse. Bestyrelsen vurderer dog ikke, at
dette konkret pavirker Klaus Loehr-Pe-
tersens uafhaengighed.

Andelsbeholdning: 15 stk.

Bestyrelsesmedlem i:
- Ingen

Forudsesetninger og kompetencer:
Handelsuddannet. Indgaende kendskab
til biodynamisk og egkologisk fedevare-
produktion samt et stort netvaerk

i det biodynamiske og ekologiske miljg,
mangearig erfaring med projektledelse.

MEDLEM

Lene Diemer,

Advokat (f. 1961)

Indvalgt i bestyrelsen i 2012, og
aktuel valgperiode udlgber i 2018.

Uafhaengighed:
Opfylder Komitéen for god selskabsle-
delses definition af uafheengighed.

Andelsbeholdning: 102 stk.

Bestyrelsesmedlem i:

- Fonden for Unges Uddannelsescenter
(bestyrelsesformand)

- Fonden Akademiet Fodbold Fulton
(bestyrelsesformand)

« Fonden Novavi (naestformand)

- LIB Holding Aps (indehaver)

« Det Socialgkonomiske Kompagni ApS,
DESOKO (indehaver)

- Foreningen Segarden
(bestyrelsesmedlem)

- Fonden Ehlershjemmet
(bestyrelsesmedlem)

- Egfond (bestyrelsesmedlem)

Forudsaetninger og kompetencer:
Advokat. Indgaende kendskab til
juridiske forhold seerligt vedrerende
sociale institutioner og undervisnings-
institutioner fra bl.a. egen advokat-
praksis og tidligere ansaettelse i Under-
visningsministeriet og Kulturministeriet.
Arbejder desuden med fondsret.

MEDLEM

Carsten Juul,

Kunderadgiver, erhverv (f. 1964)
Medarbejdervalgt til bestyrelsen i 2015,
og aktuel valgperiode udlgber i 2019.

Andelsbeholdning: 59 stk.

Direktor i:
« Carsten Juul Holding ApS (indehaver)
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Forudsesetninger og kompetencer:
Bankuddannet. Godt kendskab til
bankdrift generelt med saerlig fokus
pa erhverv. Har tidligere drevet egen
virksomhed.

MEDLEM

Henrik Kronel,

Kunderadgiver, investering (f. 1966)
Medarbejdervalgt til bestyrelsen i 2007,
og aktuel valgperiode udlgber i 2019.

Andelsbeholdning: 27 stk.

Bestyrelsesmediem i:
- Ingen

Forudsesetninger og kompetencer:
Bankuddannet. Godt kendskab til
bankdrift generelt med saerlig fokus
pa investering og vaerdipapirer.

MEDLEM

Soren Sivesgaard,

Kunderadgiver, privat (f. 1960)
Medarbejdervalgt til bestyrelsen i 2015,
og aktuel valgperiode udlgber i 2019.

Andelsbeholdning: 6 stk.

Bestyrelsesformand i:
« OQkologisk Markedsevent Aalborg

Forudseetninger og kompetencer:
Bankuddannet. Godt kendskab til
bankdrift generelt med seerlig fokus
pa privatomradet, herunder isaer
boligfinansiering og investering.
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DIREKTION

ADMINISTRERENDE DIREKTOR
Lars Pehrson (f. 1958)
Administrerende direkter i Merkur
siden etableringen i 1982.

Andelsbeholdning: 253 stk.

Direktor i:
- Merkur Udviklingslan A/S

Bestyrelsesmedlem i:
- Danmarks Grgnne Investeringsfond

Lars Pehrsons varetagelse af
bestyrelseshvervet i Danmarks
Gronne Investeringsfond er godkendt
af andelskassens bestyrelse i.h.t.

Lov om Finansiel Virksomhed §80.

DIREKT@R

Asbjorn Andersen (f. 1959)
Direktor siden 2009, ansat i Merkur
i2002.

Andelsbeholdning: 89 stk.

Bestyrelsesmedlem i:
- Ingen

REVISIONSUDVALG

Merkur har nedsat et separat revisions-
udvalg. Udvalgets opgaver omfatter:

- overvagning af regnskabsaflaeggel-
sesprocessen,

- overvagning af, om Merkurs interne
kontrol- og risikostyringssystemer fun-
gerer effektivt,

. overvagning af den lovpligtige revi-
sion af arsregnskabet mv. og

. overvagning af og kontrol med revi-
sors uafhaengighed.

Der er udarbejdet et kommissorium for
revisionsudvalget, hvor rammerne for
udvalgets arbejde beskrives. Ud over
de lgbende vurderinger af risikoforhold
og interne kontroller, har revisionsudval-

get i 2016 arbejdet med at vurdere kon-
sekvenserne af ny revisorlovgivning,
der bl.a. indferer tvungen firmarotation.
En anden konsekvens af den ny lovgiv-
ning er, at et ikke-bersnoteret pengein-
stitut i Merkurs storrelse ikke laengere
har pligt til at have et revisionsudvalg.
Merkurs bestyrelse har vurderet, at det
er en fordel for andelskassen at opret-
holde udvalget.

Revisionsudvalget bestar af:

- Henrik Tollese, formand

- Jakob Brochmann Laursen,
seerligt sagkyndigt medlem

- Carsten Juul

Bestyrelsen har udpeget Jakob Broch-
mann Laursen som seerligt sagkyndigt
medlem af revisionsudvalget pa bag-
grund af hans kompetencer omkring ri-
sikostyring fra bl.a. nuvaerende stilling
som underdirektor i et sterre forsikrings-
selskab og hans virke i andelskassens
bestyrelse. Det er bestyrelsens opfat-
telse, at Jakob Brochmann Laursen be-
sidder de efter bekendtgerelsen om re-
visionsudvalg forngdne kvalifikationer.

US/ZADVANLIGE FORHOLD
Merkur har i 2016 ikke veeret pavirket af
usaedvanlige forhold.

UDVIKLING | AKTIVITETER OG
@OKONOMISKE FORHOLD

Merkur forventede i sin arsrapport for
2015 et arsresultat for 2016 i niveauet
15-18 mio. kr. efter skat. | dette sken ind-
gik et skan over nedskrivninger pa ud-
lan m.v. pa i alt 10-11 mio. kr.

Det var forventningen, at indlan og
udlan ville stige ca. 10% i forhold til
2015.

Et resultat pa 20,2 mio. kr. i 2016 er
en del over det oprindeligt forventede
resultat i intervallet 15-18 mio. kr. Afvigel-
sen skyldes seerligt en hgjere kursge-
vinst pa andelskassens obligationsbe-
holdning (6,4 mio. kr. mere end budget-
teret), men ogsa hegjere provisions- og
gebyrindtaegter (4,6 mio. kr. mere end
budgetteret). | den modsatte retning
treekker hgjere tab og nedskrivninger

MERKUR ANDELSKASSE

pa 6,5 mio. kr. i forhold til budgettet.

P& indlan har vaeksten vaeret pa
16,3% og pa udlan 171%. Begge dele er
langt over det forventede.

Kapitalprocenten ultimo 2016 forven-
tedes at ligge i intervallet 16-17%. Den
faktiske kapitalprocent blev 17,5% og lig-
ger dermed i overkanten af det forven-
tede.

USIKKERHED VED INDREGNING

OG MALING

Ved opgoerelsen af de regnskabsmaes-
sige veerdier er der udovet skon. De ud-
ovede sken er baseret pa forudsaetnin-
ger, som ledelsen finder forsvarlige.

Det vigtigste regnskabsmaessige
sken vedrerer nedskrivninger pa udlan
og tilgodehavender, hvor kvantificering
af risikoen for manglende fremtidige be-
talinger er forbundet med et vaesentligt
skon.

Saerligt omkring gruppevise ned-
skrivninger, som beregnes efter en ma-
tematisk model udarbejdet af Lokale
Pengeinstitutter, kan en vis usikkerhed
ikke udelukkes, da tallene fremkommer
som folge af matematiske beregninger
pa grundlag af en bagvedliggende stati-
stisk sammenhaeng mellem en raekke
samfundsekonomiske forhold og tabs-
udviklingen, og ikke som folge af skon
baseret pa konkrete forhold.

BEGIVENHEDER EFTER
REGNSKABSARETS AFSLUTNING
Fra balancedagen og frem til i dag er
der ikke indtradt forhold, der forrykker
vurderingen af arsrapporten.

ANVENDELSE AF KAPITAL-
DZAKNINGSREGLER

Merkur har vurderet behovet for at an-
vende avancerede metoder under kapi-
taldeekningsreglerne, der for Merkurs
vedkommende tradte i kraft fra 1. januar
2008. Merkurs storrelse taget i betragt-
ning har vi neeppe nogen mulighed for
at anvende sadanne avancerede meto-
der. Merkur har derfor fra 2008 anvendt
standardmetoden for kredit- og mar-
kedsrisici samt basisindikatormetoden
for operationelle risici og forventer indtil
videre at fortsaette hermed.
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FORRETNINGSMZSSIGE RISICI
Andelskassens vaesentligste forret-
ningsmaessige risiko er udlan og garan-
tistillelse. Merkur tilstraeber en spred-
ning af udlanet pa forskellige brancher.
Om forholdene i de enkelte brancher,
som Merkur seerligt laner penge ud til,
henvises til arsrapportens afsnit om ud-
lansvirksomheden.

En stor del af sikkerheden for an-
delskassens udlan bestar i fast ejen-
dom. Dette indebeerer en risiko for for-
ringet sikkerhedsvaerdi i en lavkonjunk-
tursituation, da nogle 1an er bevilget i ti-
der, hvor ejendomsveerdierne seerligt
uden for byerne var hojere, end de erii
dag. Vi har derfor fokus pa at sikre, at
vore kunders driftseskonomi er holdbar,
og at der seettes ind i tide, hvis der viser
sig svaghedstegn omkring driften.

Nogle af de kundesegmenter Merkur
arbejder med, kan blive udsat for sen-
drede markedsvilkar eller rammevilkar
pa en made, som vil udgere en forret-
ningsmaessig risiko for Merkur.

De vigtigste af disse forretnings-
maessige risici er:

- Qkologiske landbrug kan udvikle sig
negativt med hensyn til afsaetning el-
ler afregningspriser, ligesom land-
brugsstettevilkarene kan aendres til
ugunst for gkologisk landbrug. @kolo-
gisk landbrug er ikke eksponeret
overfor fijerne eller politisk ustabile
eksportmarkeder som f.eks. Rusland.
Den indenlandske afseetning har vee-
ret steerkt stigende i 2016, og de gko-
logiske afregningspriser er vaesentligt
hojere end de konventionelle.

Vedvarende energi kan fa forringede
afregnings- eller stattevilkar. Typisk er
det ikke juridisk muligt at eendre vilka-
rene for allerede opfarte energianlaeg.
Der har heller ikke vaeret tegn pa for-
ringede vilkar for vedvarende energi i
Danmark, bortset fra en periode med
usikkerhed omkring vilkarene for sol-
energi. Denne usikkerhed berorte ikke
allerede installerede anlaeg.

. Skoler og institutioner kan fa forrin-
gede betingelser fra det offentliges
side, f.eks. i forbindelse med offentlige
besparelser. Vi har set sadanne forrin-
gelser bl.a. ved at kommunerne forse-
ger at begreense udgifterne til anbrin-
gelse af bern og unge pa socialpaeda-
gogiske opholdssteder og andre insti-
tutioner. Vi har derfor fokus pa opfalg-
ning i forhold til, at skolerne og institu-
tionerne far tilpasset deres budgetter.
Det nye socialtilsyn fra 2014 er nu ind-
kart, hvilket betyder flere krav til so-
ciale institutioner, men dette kan ogsa
veere en fordel, da gode institutioner
bedre vil kunne dokumentere deres
kvalitet. Aktuelt er der vedtaget en for-
bedring af friskolernes tilskudsmodel i
forbindelse med finansloven for 2017.

FINANSIELLE RISICI

Andelskassen har ikke ussedvanlige fi-
nansielle risici og foretager ikke speku-
lationsvirksomhed. Der henvises derud-
over til regnskabets note 31 om risiko-
styring.

LONPOLITIK

Bestyrelsen har den 23.12.2010 vedta-
get en lon- og pensionspolitik for besty-
relse, direktion og ansatte, herunder an-
satte, hvis aktiviteter har vaesentlig ind-
flydelse pa andelskassens risikoprofil
(veesentlige risikotagere), samt ansatte i
kontrolfunktioner i Merkur. Lenpolitikken
er godkendt af generalforsamlingen
den 9. april 2011. Bestyrelsen vurderer
lanpolitikken én gang arligt, senest pa
bestyrelsesmedet den 26. august 2016.
Vurderingen forte ikke til sendringer.
Lenpolitikken har til hensigt at fremme
en lgnpolitik og -praksis, der er i over-
ensstemmelse med, og fremmer en
sund og effektiv risikostyring i Merkur.

BESTYRELSE OG DIREKTION

Der udbetales ikke variable lgndele
("bonus”) til bestyrelse og direktion,
hverken i form af lgn, aktier, optioner
eller pensionsbidrag.
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Ansatte, herunder vaesentlige
risikotagere

Der udbetales ikke variable lgndele til
ansatte generelt, herunder til ansatte
hvis aktiviteter har vaesentlig indflydelse
pa andelskassens risikoprofil (vaesent-
lige risikotagere), hverken i form af lan,
aktier, optioner eller pensionsbidrag.

Ansatte i kontrolfunktioner
Der udbetales ikke variable lendele
til ansatte i kontrolfunktioner.

Aflenningsudvalg
Merkur har ikke nedsat noget
aflenningsudvalg.

Sojle lll rapportering, solvensbehov
og selskabsledelse

Andelskassens sakaldte "Sgjle llI
Rapport” (risikooplysninger) i.h.t. CRR
direktivet kan findes pa hjemmesiden
merkur.dk under samme menupunkt
som arsrapporten. Heri findes ogsa
oplysninger om solvensbehov og
selskabsledelse.
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Gront regnskab

MERKUR ANDELSKASSE

Merkur udarbejder arligt et gront regnskab, hvor vi redeger for Merkurs
direkte miljepavirkning. Det er en hjernesten for Merkur at vaegte omtan-
ke for miljeet i vores bankforretning. Dette vil vi gerne have afspejler sig i,
at vi ogsa i forhold til egne dispositioner udviser miljshensyn.

| Merkur forsgger vi at forbruge med
omtanke, saledes at vi sparer pa energi
og naturressourcerne i det omfang det
ikke gar ud over vore medarbejderes
arbejdsmiljo eller de ydelser, vi tilbyder
vores kunder. Vi er ogsa abne overfor
nye teknologiske lgsninger, der be-
greenser miljgbelastningen af det for-
brug, som er nedvendigt.

Merkurs indkebspolitik foreskriver,
at der altid tages hensyn til miljget, nar
der indkebes varer til bankens daglige
drift. Saledes skal gkologi, lavenergi og
miljocertificerede varer sa vidt muligt
prioriteres. Vi vurderer lobende nye
tekniske lgsninger. | 2016 har vi blandt
andet valgt at skifte trykkeri til KLS
PurePrint A/S, fordi det er Danmarks
forste CO,-neutrale trykkeri med egen
vindmolle og el-lastbiler. Dette skifte
har betydet, at Merkur er overgaet til
primeert at anvende papir og tryksager
med cradle2cradle certificering. Der-
med er Merkurs egne tryksager nu
100% bionedbrydelige og helt fri for
skadelig kemi og tungmetaller.

INVESTERING | ENERGIPRODUKTION
Merkur ensker sa vidt muligt at kompen-
sere for eget energiforbrug gennem til-
svarende investering i anlaeg til energi-
produktion. Energiproduktionen overgar
endnu ikke Merkurs samlede forbrug,
men daekker godt og vel el- og varme-
forbruget i Merkurs lokaler, nar produk-
tionen omregnes til CO, besparelser. Vi
vil gerne gge vores investeringer i ved-

varende energiproduktion, safremt en
passende lejlighed byder sig. Vi leegger
vaegt pa at investere i nye produktions-
anlaeg, sa der sker en reel tilforsel af
den vedvarende energikapacitet.

Energiproduktionen fra de energian-
laeg, Merkur har investeret i, indregnes i
energiregnskabet. Ved udgangen af
2016 ejer Merkur andele i tre produkti-
onsanleeg; to danske andelsejede vind-
molleanlaeg og et solcelleanleeg i Spa-
nien.

Energiproduktion fra vindmeller af-
haenger af, hvor meget det blaeser, og
energiproduktion fra solcelleanlaeg af-
haenger af antallet af solskinstimer. Der-
for kan produktionen fra de energian-
leeg, Merkur er medejer af, svinge fra ar
til &r. Produktionen har saledes veeret
en smule mindre i 2016 end i 2015.

ENERGIFORBRUG

Det direkte energiforbrug bestar af
varme og el til Merkurs kontorer. | 2016
er varmeforbruget faldet en smule, hvil-
ket alene tilskrives vejrmaessige ud-
sving fra ar til ar, da der ikke har veeret
iveerksat malrettede tiltag for at be-
greense varmeforbruget. Merkur bor til
leje pa tre ud af fire adresser. Skal der
ske energiinvesteringer i bygningerne,
som eksempelvis bedre isolering eller
nye vinduer, skal disse gennemfores af
bygningens ejer. Denne interessekon-
flikt vanskeligger investeringer i et la-
vere varmeforbrug. Merkurs el-forbrug
er samlet set steget, hvilket dog skal

ses i sammenheaeng med den betydelige
udvidelse af medarbejderstaben, der er
sket i 2016. Saledes er det samlede di-
rekte energiforbrug pr. medarbejder
igen i 2016 faldet, hvilket vi er tilfredse
med. (se Figur 21)

TRANSPORT - TJENESTEREJSER
Merkurs medarbejdere transporterer
sig i arbejdstiden, nar de skal pa kunde-
besag, til mader, pa kursus og lignende.
Merkur har en rejsepolitik som fore-
skriver, at den enkelte medarbejder

i sit valg af transportform skal udvise
miljghensyn.

Merkur er organisatorisk ikke sam-
let pa et sted, hvorfor en stor del af
tjenesterejserne er forbundet med in-
terne moeder. Fysiske meder mellem af-
delingerne begraenses mest muligt, og
afholdes i stedet som videokonference.

Merkur engagerer sig i internationalt
arbejde, med det formal at fremme og
udvikle beeredygtig bankdrift globalt, li-
gesom vi har internationale samarbejds-
partnere pa f.eks. investeringsomradet.
Det indebeerer rejseaktivitet udover
landets graenser. Den samlede rejse-
aktivitet malt i km er steget knap 9%,
igen et udtryk for et foreget antal
medarbejdere. (se Figur 22)

TRANSPORT - TIL OG FRA ARBEJDE

| Merkur er medarbejderne den vaesent-
ligste ressource. Hvis ikke de er til
stede til at betjene kunderne, fungerer
virksomheden ikke. Derfor indregnes
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Energiforbrug (fig. 21)

Fjernvarmeforbrug 269.407 45.799
El 75144 35.844
lalt 344.551 81.643
ANDEL AF ELPRODUKTION FRA:

Middelgrunden Vindmellelaug -19.534 -9.318
Hvidovre Vindmellelaug -89.944 -42.903
Plasticueros. Solcelleanlaeg i Spanien -114.302 -54.522
Indirekte egenproduktion i alt -223.781 -106.743
Energiforbrug netto, i alt 120.770 -25.100
Forbrug pr. medarbejder* 1.460 -304

* Antallet af medarbejdere er beregnet som det gennemsnitlige antal beskeeftigede omregnet til heltid. 1 2016 er der 92,7 medarbejdere, mod 82,7 aret for.

Tjenesterejser (fig. 22)

143.349

Bil, delebil, taxa

Bus 566 59
Tog 70.863 1134
Feerge 2169 1.518
Fly 91.667 33.744
| alt tjenesterejser 308.614 55.664
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medarbejdernes transport til og fra ar-
bejde i Merkurs samlede miljgpavirk-
ning. | 2016 har flere medarbejdere
valgt at ga eller cykle til og fra arbejde
samtidig med at feerre kegrer i bil, hvilket
tilsammen betyder at miljgbelastningen
fra medarbejdernes transport er faldet
vaesentligt i forhold til 2015. (se Figur 23)

KOMPENSATION FOR

UDLEDNING AF CO,

Den samlede CO,-udledning fra Mer-
kurs aktiviteter neutraliseres gennem
indkeb af Climate Clearing-enheder. Cli-
mate Clearing-enhederne handles gen-
nem Climate Neutral Group, Holland,
som garanterer, at CO,-reduktionerne
opstar som et resultat af skovplantning
og etablering af vedvarende energian-

leeg. Climate Neutral Groups Climate
Clearing-enheder opfylder den sakaldte
"gold standard”, som bl.a. anbefales af
WWEF.

P& baggrund af Merkurs nettoenergi-
forbrug i 2016 er der indkebt Climate
Clearing enheder svarende til 94.000
kg CO.. Dette er et fald pa 6% i forhold
til dret for. (se Figur 24)

PAPIRFORBRUG

Merkur bruger papir til brevpapir, kuver-
ter, kopier, dokumenter, udskrifter m.m.,
samt til kundebladet Pengevirke og
markedsferingsmateriale. En del af pa-
piret bruges internt og makuleres og
sendes til genbrug efter brug — resten
sendes ud til kunder. (se Figur 25)

Foretrukket transportmiddel (fig. 23)

Gang/Cykel
Bil

Bus

Tog

lalt

Pr. medarbejder

MERKUR ANDELSKASSE

| hele 2016 har vi fortsat processen
med at digitalisere dokumenter, som
fremsendes til Merkurs kunder. Vi op-
lever ogsa fortsat veekst i andelen af
kunder, der foretrackker at modtage
kontoudtog o.l. elektronisk. Det er

den slags materiale, der genereres og
udsendes via vores Datacentral BEC.
Nar det samlede papirforbrug alligevel
er steget, skal det ses i forhold til den
ogede kundetilgang. | 2016 har vi haft
en nettotilgang af kunder pa 8,3% mod
et eget papirforbrug pa 5,5%. Maengden
af returneret papir, som er det, Merkur
indsamler og sender til genbrug, er
steget, hvilket betyder, at nettopapir-
forbruget er faldet med 22,8%.

(se Figur 26)

75.661 0
326.394 43737
100.461 10194
389.772 15104
892.288 69.035
784

Der er taget udgangspunkt i den enkelte medarbejders foretrukne transportmiddel. Ved omregning til CO, benyttes standard omregningsfaktorer

fra bl.a. www.dsb.dk, www.movia.dk og www.climatefriendly.com Emissionsfaktoren er beregnet efter et vejet gennemsnit af medarbejdernes bilvalg.

Den gennemsnitlige bil ligger lidt bedre end en klasse B bil, men ikke helt som en klasse A bil. Antal medarbejdere baserer sig pa antal fastansatte ultimo aret.
Medarbejdere pa barsel og langtidssygemeldte medarbejdere indgar ikke i opgerelsen.
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Total CO,-udledning (fig. 24)

Energiforbrug -25.100
Tjenesterejser 55.664
Transport hjem/arbejde 69.035
lalt 99.599
Indkebte Climate Clearing- 100.000
enheder

Netto CO,-udledning 0

Indkebt papir (fig. 25)

Papir fra BEC

Markedsferingsmateriale, inkl. Pengevirke 4.879
Andet papir, brev- og kopipapir samt kuverter 3.979
lalt 9186
Returneret papir -6.490
Netto papirforbrug 2.696

Samlet forbrug (fig. 26)

206.342

Samlet bruttoenergiforbrug i kg CO,
Samlet nettoenergiforbrug i kg CO, 99.599
Samlet bruttopapirforbrug i kg 9186

Samlet nettopapirforbrug i kg 2.696
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Socialt regnskab

MERKUR ANDELSKASSE

Merkurs medarbejdere er en vigtig ressource. Derfor legger vi vaegt pa
Abenhed omkring, hvordan de menneskelige ressourcer forvaltes i Merkur,
og hvordan Merkur gennem sit direkte virke pavirker samfundet.

MEDARBEJDERNES TRIVSEL

Vi har fokus pd medarbejdernes trivsel i
Merkur. En verden i konstant forandring
stiller store krav til medarbejdernes om-
stillingsparathed og fleksibilitet gene-
relt.

Merkur gnsker at imgdekomme nuti-
dens krav til den moderne arbejdsplads
og laegger stor vaegt pa, at der er mulig-
hed for at opretholde en balance i for-
holdet mellem arbejdsliv og familieliv.
Det gor vi blandt andet ved, sa vidt det
er muligt, at efterkomme gnsker om or-
lov eller behov for nedsat arbejdstid.

Det samlede antal sygedage
i 2016 ligger pa niveau med 2015,
men andelen af langtidssygdom er
faldet betragteligt, mens det kortvarige
sygefraveer er steget. | forhold til lang-
tidssygemeldte medarbejdere er an-
delen af fuldtidssygemeldte faldet mar-
kant, mens andelen af deltidssygedage
er steget. Der er sdledes sket en for-
skydning pa dette omrade, hvor fraveer
fra arbejdet, i stedet afleses af perioder
med nedsat arbejdstid. Dette bunder
i et onske om at fastholde sygdoms-
ramte medarbejdere i nuveerende
stillinger i videst mulig omfang. Ved
langvarig fuldtidssygdom arbejdes
der hen imod, at den pageeldende
medarbejder vender tilbage til samme
stilling hurtigst muligt.

Med en stor medarbejderskare, er
sygdomsfraveer desveerre et vilkar, vi
bliver nodt til at anerkende i hgjere grad
end tidligere. Selvom det gennemsnit-
lige antal sygedage pr. medarbejder er
faldet i forhold til 2015, ligger det forsat
for hojt. Ifelge Danmarks Statistik er det
gennemsnitlige sygefraveer for funktio-

neerer ansat i virksomheder og organi-
sationer 6,5 sygedage p.a. Vi snsker
naturligvis ikke at ligge over dette ni-
veau. Vi har en saerlig opmeaerksomhed
pa omradet, og har derfor i 2016 udar-
bejdet en formaliseret politik omkring
handtering af sygefraveer. For at fore-
bygge stresssygemeldinger har vi gen-
nemfort et stresshandteringskursus for
alle medarbejdere, samt individuelle
coachingforleb for medarbejdere, der er
i risiko for at udvikle stress. Processen
med at nedbringe sygefraveer kan veere
langvarig, idet mange parametre spiller
ind pa omradet. Vi ma saledes forvente
at et fald vil ske gradvist over tid.

(se Figur 27)

Merkurs medarbejdere er omfattet
af forsikringsdaskninger, der sikrer prae-
ventive forleb samt hurtig behandling
i tilfeelde af sygdom.

Merkur har en mindre socialfond,
som har til formal at yde skonomisk
stotte til medarbejdere, der er kommet
i en vanskelig situation. Det kan f.eks.
veere i forbindelse med sundheds- eller
tandbehandling, eller som tilskud til et
seerligt sundhedsfremmende forlgb.

Der har ikke vaeret behandlet storre
arbejds- og miljoskader i lgbet af aret.
Der foretages lgbende malinger pa
bade det fysiske- og det psykiske
arbejdsmiljo og Arbejdstilsynet forer
lobende tilsyn med Merkurs afdelinger.
Arbejdsmiljget i Merkur opfattes af
Arbejdstilsynet som godt.

MEDARBEJDERSAMMENS/ZATNING
Ved udgangen af 2016 var der ansat 97
medarbejdere i Merkur, en stigning pa
10,2% fra 2015. | 2016 har midlertidige

anseettelser samt vikariater veeret ngd-
vendige blandt andet grundet et stort
barselsfravaer. Endvidere har det vaeret
nedvendigt med en generel beman-
dingsmaessig opnormering i flere afde-
linger. fire medarbejdere, som er ansat
i 2016 har valgt at fratreede deres stilling
inden for farste ar. (se Figur 28 og 29)
Blandt medarbejderne generelt er for-
delingen mellem kennene relativt lige,
det vil sige 48% kvinder og 52% maend.
Der er en starre kensmeessig ulighed i
stillinger med ledelsesmaessigt ansvar.
Der er opmaerksomhed pa det uhen-
sigtsmaessige i denne skaevhed, og der
er udarbejdet maltal og politik for at ege
andelen af det underrepraesenterede
keon i Merkurs ledelse. (se Figur 30)
Gennemsnitsalderen i Merkur er re-
lativt hej. De modne medarbejdere vur-
deres som en vaesentlig ressource. De
har solid faglig erfaring, som alle evrige
ansatte drager nytte af. Af hensyn til
fremtidssikringen af Merkur, tilstraebes
det at rekruttere yngre medarbejdere,
hvor det er muligt, ligesom der lgbende
ansaettes trainees i afdelingerne.

KOMPETENCEUDVIKLING

Vi har fokus p4a, at alle medarbejdere
besidder eller udvikler de kompetencer,
der er ngdvendige for deres arbejde.

Vi mener at arbejdsglaeden hejnes, nar
man arbejder med det, man behersker
og samtidig udfordres af. Derfor tilstrae-
ber vi lebende kompetenceudvikling
for alle ansatte i Merkur.

At Merkur er et veerdibaseret penge-
institut fordrer, at medarbejdernes kom-
petencer skal spaende over bade fag-
lige kvalifikationer og viden relateret til
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Sygdom (fig. 27)

Egen sygdom
— Heraf langtidssygdom

— Heraf langtidssygdom pa deltid

Gennemsnitligt sygefravaer pr. medarbejder

Gennemsnitligt sygefravaer pr. medarbejder ekskl. langtidssygdom
ANDET FRAVAR

Omsorgsfraveer (herunder barn syg)

Barselsorlov (herunder faedreorlov)

Anden orlov

638

45

11,0

Bib

30

83

Medarbejdere i Merkur (fig. 28)

Antal fastansatte primo aret
Tilgang, nyansaettelser
Fratradt, pensionering
Fratradt, andre arsager
Antal fastansatte ultimo aret
Antal medarbejdere pa deltid
Omregnet til heltidsstillinger

Fratradt, andre arsager, i % af primo

18

88

"

86

7,9%
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Kensfordeling opdelt pa stillingstyper (fig. 29)

Direktion

Afdelingsdirektorer 4 0
Mellemledere og stabschefer 4 3
Bestyrelse 7 2

Alder (fig. 30)

Under 30 ar

30-39 ar 16 18,2
40-49 ar 18 20,5
50-59 ar 40 45,5
60 ar- 8 9,0
Gennemsnitsalder 48 ar

Antal Uddannelsesdage (fig. 31)

Samlet antal arbejdsdage

Uddannelse 284
— Heraf anvendt til faglig uddannelse 118
— Heraf anvendt til veerdimaessig uddannelse 166
Uddannelsesdage pr. medarbejder (heltidsstil.) 33
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Merkurs saerlige profil. Vi gnsker at
understotte medarbejdernes forsatte
abenhed og nysgerrighed overfor
mennesker og samfund og paskenner,
nar vores medarbejdere tilegner sig
viden, der ligger ud over det rent bank-
faglige. Saerlige udvekslingsophold og
uddannelser under Global Alliance for
Banking on Values samt Institute for
Social Banking giver bl.a. mulighed her-
for. Fordoblingen i antal uddannelses-
dage fra 2015 til 2016 afspejler, at der

i 2016 er blevet gennemfort flere brede
uddannelsesforlgb, hor alle medarbej-
dere har gennemgaet samme kursus-
forleb i forhold til eksempelvis kvalitet

i rddgivningen og implementering af
de lovpligtige procedurer i forhold til
forebyggelse af hvidvask. (se Figur 31)

LONFORHOLD

Lenspredningen i Merkur er lille sam-
menlignet med de ovrige virksomheder
i den finansielle sektoren. Der udbeta-
les ikke resultatafheengige tillaeg og bo-
nusser, men udelukkende tilleeg med
baggrund i medarbejderens seerlige
kvalifikationer eller funktion. De fastan-
satte medarbejderes lgnninger spaen-
der fra en startlgn for en trainee kr.
23.485 til en direktionslon kr. 64.270.
Dermed er speendet mellem bund og
top faktor 2,74.

MERKUR OG SAMFUNDET

Udover den daglige bankvirksomhed
engagerer Merkur sig i udbredelsen af
viden om bl.a. gkologisk gkonomi og
beaeredygtig bankdrift. Vi seger lebende
dialog med beslutningstagere og me-
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ningsdannere, og prioriterer at bruge
ressourcer pa aktiviteter, der skaber
samfundsmaessig veerdi i et bredere
perspektiv. F.eks. har Merkur de sene-
ste ar veeret aktiv pa Folkemodet pa
Bornholm, ved foredrag rundt om i lan-
det og vi har bidraget til debatbeger.
Desuden sgges vi lgbende af forskere
og studerende, der gerne vil bruge
Merkur som case i forbindelse med
empiriske studier. Dette er vi meget
abne overfor i det omfang, det ikke
forstyrrer den daglige drift.

Endelig bidrager Merkur til sam-
fundet direkte via vores betaling af
skatter og afgifter. (se Figur 32)

Skat og afgifter (fig.32)

(1.000 kr.)

Betalt selskabsskat af Merkurs overskud m.v.
Lensumsafgift*

Moms™*

Energiafgifter, ca.

| alt betalt af Merkur

OPKR/VET AF MERKUR HOS KUNDERNE PA VEGNE AF STATEN:

Pensionsskat

Pensionsskat ved ophaevelse af pensionsordninger

Arbejdsmarkedsbidrag vedr. pensionsindbetalinger (arbejdsgiverordninger)

| alt skatter/afgifter opkraevet hos kunderne

2016 2015
3733 129
6.466 5.094
4.831 2.987

60 60
15.090 8.270
1.291 BIE68
1 103

1.490 1.999
2.792 5.655

* Den finansielle sektor betaler, sammen med ganske fa andre brancher, en saerlig afgift pa lensummen, dvs. for at have mennesker ansat.

**Pengeinstitutter er i modsaetning til produktions-, handels- og servicevirksomheder kun momsregistrerede pa enkelte aktivitetsomrader. Det betyder, at Merkur ikke kan

fratraekke fuld moms af indkeb og anskaffelser — ud af ovenstaende momsbelgb har Merkur kun haft mulighed for at fratreekke ca. 141. t.kr. i 2016
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Ledelsespategning

Vi har dags dato behandlet og god-
kendt arsrapporten for regnskabsaret
1. januar — 31. december 2016 for
Merkur Andelskasse.

Arsrapporten er aflagt i overensstem-
melse med lov om finansiel virksomhed,
herunder bekendtgerelse om finansielle
rapporter for kreditinstitutter og fonds-
maeglerselskaber m.fl.

Det er vores opfattelse at arsregn-

skabet giver et retvisende billede af
andelskassens aktiver, passiver og

DIREKTION:

Lars Pehrson

BESTYRELSE:
Morten Gunge (Formand)
Jakob Brochmann Laursen

Carsten Juul

finansielle stilling pr. 31. december
2016 samt af resultatet af andelskas-
sens aktiviteter for regnskabsaret

1. januar — 31. december 2016.

Ledelsesberetningen indeholder

efter vor opfattelse en retvisende rede-
gorelse for udviklingen i andelskassens
aktiviteter og gkonomiske forhold, arets
resultat og andelskassens finansielle
stilling samt en beskrivelse af de vae-
sentligste risici og usikkerhedsfaktorer,
som andelskassen star over for.

Asbjorn Andersen

Henrik Tollese (Naestformand)
Klaus Loehr-Petersen

Henrik Kronel

Arsrapporten indeholder et gront
regnskab og et socialt regnskab, som
andelskassen ikke er forpligtet til at
udarbejde. Vi erkleerer, at det grenne
og det sociale regnskab giver et ret-
visende billede inden for rammerne

af almindeligt anerkendte retningslinjer
for sddanne beretninger, for sa vidt
som sadanne retningslinjer findes.

Arsrapporten indstilles til general-
forsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 1. marts 2017

Annette Hartvig Larsen
Lene Diemer

Soren Sivesgaard

Foranstaende arsrapport for 2016 godkendes pa ordinger generalforsamling, den 1. april 2017
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Den uathangige
revisors revisions-
pategning

Til andelshaverne i Merkur Andelskasse

KONKLUSION

Vi har revideret arsregnskabet for
Merkur Andelskasse for regnskabsaret
01.01.2016 - 3112.2016, der omfatter
resultatopgerelse, totalindkomstop-
gorelse, balance, egenkapitalopgerelse
og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter
lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at arsregn-
skabet giver et retvisende billede af
andelskassens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af
resultatet af andelskassens aktiviteter
for regnskabsaret 01.01.16 - 3112.2016
i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed.

GRUNDLAG FOR KONKLUSION

Vi har udfert vores revision i overens-
stemmelse med internationale standar-
der om revision og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark. Vores an-
svar ifelge disse standarder og krav er
naermere beskrevet i revisionspategnin-
gens afsnit "Revisors ansvar for revisio-
nen af arsregnskabet”. Vi er uafhaen-
gige af andelskassen i overensstem-
melse med internationale etiske regler
for revisorer (IESBA’s etiske regler) og
de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark, ligesom vi har opfyldt vore
ovrige etiske forpligtelser i henhold til
disse regler og krav. Det er vores opfat-

telse, at det opnaede revisionsbevis er
tilstraekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

LEDELSENS ANSVAR FOR ARSREGN-
SKABET
Ledelsen har ansvaret for udarbejdel-
sen af et arsregnskab, der giver et retvi-
sende billede i overensstemmelse med
lov om finansiel virksomhed. Ledelsen
har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for ngdven-
dig for at udarbejde et arsregnskab
uden vaesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.
Ved udarbejdelsen af arsregnskabet
er ledelsen ansvarlig for at vurdere an-
delskassens evne til at fortseette driften,
at oplyse om forhold vedrerende fortsat
drift, hvor dette er relevant, samt at ud-
arbejde arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift,
medmindre ledelsen enten har til hen-
sigt at likvidere andelskassen, indstille
driften eller ikke har andet realistisk al-
ternativ end at gore dette.

REVISORS ANSVAR FOR REVISIONEN
AF ARSREGNSKABET

Vores mal er at opna hej grad af sikker-
hed for, om arsregnskabet som helhed
er uden veesentlig fejlinformation, uan-
set om denne skyldes besvigelser eller
fejl, og at afgive en revisionspategning
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med en konklusion. Hgj grad af sikker-
hed er et hgjt niveau af sikkerhed, men
er ikke en garanti for, at en revision, der
udferes i overensstemmelse med inter-
nationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Dan-
mark, altid vil afdeekke veesentlig fejlin-
formation, nar sadan findes. Fejlinforma-
tioner kan opsta som folge af besvigel-
ser eller fejl og kan betragtes som vae-
sentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet
har indflydelse pa de gkonomiske be-
slutninger, som regnskabsbrugerne
treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, fore-
tager vi faglige vurderinger og oprethol-
der professionel skepsis under revisio-
nen. Herudover:

- Identificerer og vurderer vi risikoen for
vaesentlig fejlinformation i arsregnska-
bet, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl, udformer og udferer
revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis,
der er tilstraekkeligt og egnet til at
danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig
fejlinformation forarsaget af besvigel-

>
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ser er hgjere end ved vaesentlig fejlin-
formation forarsaget af fejl, idet besvi-
gelser kan omfatte sammensveergel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladel-
ser, vildledning eller tilsideseettelse af
intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne
kontrol med relevans for revisionen for
at kunne udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omstaendig-
hederne, men ikke for at kunne ud-
trykke en konklusion om effektiviteten
af andelskassens interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabs-
praksis, som er anvendt af ledelsen,
er passende, samt om de regnskabs-
maessige skon og tilknyttede oplys-
ninger, som ledelsen har udarbejdet,
er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udar-
bejdelse af arsregnskabet pa grundlag
af regnskabsprincippet om fortsat drift
er passende, samt om der pa grundlag
af det opnaede revisionsbevis er vae-
sentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan
skabe betydelig tvivl om andelskas-
sens evne til at fortsaette driften.

Hvis vi konkluderer, at der er en vee-
sentlig usikkerhed, skal vi i vores revi-
sionspategning gere opmaerksom pa
oplysninger herom i arsregnskabet el-
ler, hvis sddanne oplysninger ikke er
tilstraekkelige, modificere vores kon-
klusion. Vores konklusioner er baseret
pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspa-

tegning. Fremtidige begivenheder
eller forhold kan dog medfeore, at
andelskassen ikke laengere kan
fortseette driften.

Tager vi stilling til den samlede prae-
sentation, struktur og indhold af ars-
regnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om arsregnskabet afspej-
ler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sadan made, at
der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste
ledelse om blandt andet det planlagte
omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisions-
maessige observationer, herunder even-
tuelle betydelige mangler i intern kontrol,
som vi identificerer under revisionen.

UDTALELSE OM LEDELSES-
BERETNINGEN
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberet-
ningen. Vores konklusion om arsregn-
skabet omfatter ikke ledelsesberetnin-
gen, og vi udtrykker ingen form for kon-
klusion med sikkerhed om ledelsesbe-
retningen.

| tilknytning til vores revision af ars-
regnskabet er det vores ansvar at lsese
ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen
er vaesentligt inkonsistent med arsregn-
skabet eller vores viden opnaet ved re-
visionen eller pa anden made synes at
indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at over-
veje, om ledelsesberetningen indehol-
der kreevede oplysninger i henhold til
lov om finansiel virksomhed.

MERKUR ANDELSKASSE

Baseret pa det udferte arbejde er det
vores opfattelse, at ledelsesberetningen
er i overensstemmelse med arsregnska-
bet og er udarbejdet i overensstem-
melse med kravene i lov om finansiel
virksomhed. Vi har ikke fundet vaesent-
lig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aalborg, den 1. marts 2017

BEIERHOLM
Statsautoriseret
Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 89 54 68

Per Lindholt Christensen
Statsaut. revisor
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RESULTAT- OG TOTALINDKOMSTOPG@RELSE FOR 2016

(1.000 kr) 2016 2015 Note
Renteindtaegter 98133 89.749 3
Renteudgifter -1.325 -8.484 4
Netto renteindteegter 90.808 81.265
Udbytte af aktier m.v. 94 78
Gebyrer og provisionsindtaegter 417 34.476
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter -2.416 -2.391
Netto rente- og gebyrindtaegter 129.603 113.428
Kursreguleringer 9.612 -1.447 7
Andre driftsindtaegter 428 464
Udgifter til personale og administration -92.587 -80.090 8
Af- og nedskrivninger pa materielle aktiver -1.796 -1161 10
Andre driftsudgifter -4.297 -8.461 1
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender m.v. -17.007 -14.033 12
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 5 1
Resultat for skat 23.961 8.1
Skat -3.733 -887 13
Arets resultat 20.228 7.824

Forslag til resultatdisponering
Overfort til naeste ar 20.228 7.824

Totalindkomstopgerelse
Arets resultat 20.228 7.824

Anden totalindkomst:

Valutakursregulering andele i EUR 60 39
Skat af totalindkomst 0 0
Anden totalindkomst efter skat 60 39

Arets totalindkomst 20.288 7.863
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BALANCE PR 31.12.2016

AKTIVER (1.000 kr.)

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris

Obligationer til dagsveerdi

Obligationer til amortiseret kostpris

Aktier m.v.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Grunde og bygninger

Grund og bygninger (investeringsejendomme)

Grund og bygning (domicilejendom)

Grunde og bygninger i alt

Qvrige materielle aktiver

Aktuelle skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver

Aktiver i midlertidig besiddelse

Andre aktiver

Periodeafgraensningsposter

AKTIVER | ALT

2016

45.244

498.586

1.676.023

741770

49.918

50.470

648

3.800

13.336

17136

3.148

2.631

4.400

4114

3.106

3146194

ARSRAPPORT 2016

2015

169.291

35.760

1.430.950

871.982

49.836

46.646

642

5.260

10.688

15.948

1.622

1.506

1.941

8.250

51.787

1.807

2.687.968

Note

14

15-16

17

18

19

20

21

22

13

13

22

23
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BALANCE PR 31.12.2016 (fortsat)

PASSIVER (1.000 kr.) 2016 2015 Note
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 86.436 71.91 24
Indlan og anden geeld 2.675.996 2.300.360 25
Aktuel skatteforpligtelse 389 0 13
Andre passiver 22.813 22.522

GALD | ALT 2.785.634 2.394.793

Henseettelse til pensioner og lignende forpligtelser 292 137
Hensaettelser til tab pa garantier 1.416 0
Henseettelser til andre forpligtelser 300 0

HENSATTE FORPLIGTELSER | ALT 2.008 137 26
Efterstillede kapitalindskud 41.604 43.730
EFTERSTILLEDE KAPITALINDSKUD 41.604 43.730 27
EGENKAPITAL

Andelskapital 156.364 129.848

Overkurs ved emission 82.100 61.205
Opskrivningshenlaeggelser 859 859

Andre reserver 4708 4708

Overfort overskud 72.917 52.688
EGENKAPITAL | ALT 316.948 249.308

PASSIVER | ALT 3146194 2.687.968

IKKE-BALANCEF@RTE POSTER
Garantier 685.369 480.866 28

IKKE-BALANCEFORTE POSTER | ALT 685.369 480.866
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EGENKAPITALOPGORELSE FOR 2016

(1.000 kr.) 2016 2015 Note
Andelskapital:

Andelskapital primo 129.848 122.053

Ny indbetalt andelskapital 26.516 7795

lalt 156.364 129.848

Andelenes kurs ved arets slutning: 187,38 174,86

Overkurs ved emission:

Overkurs ved emission, primo 61.205 55.664
Overkurs ved nytegning 20.835 5.502
Anden totalindkomst 60 39
lalt 82.100 61.205

Opskrivningshenlaeggelse:
Saldo ved arets begyndelse 859 859
| alt 859 859

Andre reserver:
Andre reserver, primo 4.708 4.708

lalt 4.708 4.708

Overfort overskud:

Overfort overskud, primo 52.688 44.864
Arets resultat 20.228 7.824
lalt 72.917 52.688
Specifikation:

Overfort overskud, primo 52.688 44.864
Arets resultat 20.228 7.824
Anden totalindkomst 60 39
Samlet totalindkomst 20.288 7.863
Anden totalindkomst ovf. til overkurs ved emission -60 -39
Arets resultat 20.228 7.824

I alt 72.917 52.688
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EGENKAPITALEN VED ARETS SLUTNING SAMMENSZTTER SIG SALEDES:

MERKUR ANDELSKASSE

(1.000 kr.)

Andelskapital

Overkurs ved emission
Opskrivningshenlaeggelse, ejendom
Andre reserver

Overfort overskud

lalt

Andre oplysninger om reserverne:

Frie reserver (tidligere A-kapital)

Saldo ved arets begyndelse
Forholdsmaessig andel af drets resultat
Frie reserver i alt

Andel af andre reserver

lalt

Kursreguleringsfond (tidligere B-kapital)
Saldo ved arets begyndelse
Forholdsmaessig andel af drets resultat
Kursreguleringsfond i alt

Andel af andre reserver

| alt

2016

156.364
82100
859
4.708
72.917
316.948

19.704
1.693
21.397
2.353
23.750

32.984
18.536
51.520

2.355

53.875

2015 Note

129.848
61.205
859
4708
52.688
249.308

18.979
725
19.704
2.353
22.057

25.885
7.099
32.984
2.355

35.339
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Noter til Merkurs regnskab 2016

W W W W W N N N N N DN DN DN NN 2D Q@@ Q@@ @ a2
FORZ2S OIS TRFONS00HIDas®l =5

© 0N oA wWwN =

Anvendt regnskabspraksis

Vaesentlige regnskabsmaessige sken, forudsaetninger og usikkerhed
Renteindteegter

Renteudgifter

Gebyrer og provisionsindtaegter

Afgivne gebyrer og provisionsudgifter

Kursreguleringer

Udgifter til personale og administration

Qvrige administrationsudgifter (specifikation)

Afskrivninger pa materielle aktiver

Andre driftsudgifter

Nedskrivninger og henseettelser pa udlan og tilgodehavender m.v.
Skat

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris
Udlan og garantidebitorer fordelt pa sektorer og brancher
Obligationer til dagsveerdi

Obligationer til amortiseret kostpris

Aktier m.v.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Grunde og bygninger

Qvrige materielle aktiver og aktiver i midlertidig besiddelse
Andre aktiver

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker

Indlan og anden geeld

Hensatte forpligtelser

Efterstillede kapitalindskud

Garantier

Kapitalkrav

Kapitalprocent

Financielle risici og politikker og mal for styringen af finansielle risici
Transaktioner med neertstdende parter i regnskabsaret
Antal ansatte

Hoved- og nogletal
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Note 1 - Vasentlig anvendt regnskabspraksis

Arsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med
lov om finansiel virksomhed herunder bekendtge-
relse om finansielle rapporter for kreditinstitutter
og fondsmaegler selskaber.

Arsregnskabet praesenteres i danske kroner og af-
rundes til naermeste 1.000 kr.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret i for-
hold til arsrapporten for 2015.

GENERELT OM INDREGNING OG MALING

Aktiver indregnes i balancen, nér det som felge af
en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremti-
dige okonomiske fordele vil tilflyde andelskassen,
o0g aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar andelskas-
sen som folge af en tidligere begivenhed har en
retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsyn-
ligt at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga an-
delskassen, og forpligtelsens veerdi kan males pa-
lideligt.

Ved ferste indregning méles aktiver og forpligtel-
ser til dagsveerdi. Dog méles immaterielle og mate-
rielle aktiver pa tidspunktet for ferste indregning til
kostpris. Maling efter farste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages der hensyn til for-
udsigelige risici og tab, der fremkommer inden ars-
rapporten afleegges, og som be- eller afkraefter
forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt
med, at de indtjenes, mens omkostninger indreg-
nes med de belgb, der vedrerer regnskabsaret.
Dog indregnes veerdistigninger pa domicilejen-
domme direkte pa egenkapitalen.

OMREGNING AF FREMMED VALUTA
Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved for-
ste indregning til transaktionsdagens kurs. Pa ba-
lancedagen anvendes balancedagens kurs. Valuta-
kursdifferencer, der opstar mellem transaktionsda-
gens kurs og betalingsdagens, henholdsvis balan-
cedagens kurs, indregnes i resultatopgerelsen
som kursreguleringer.

RESULTATOPGORELSEN

RENTER, GEBYRER OG PROVISIONER
Renteindtaegter og renteudgifter indregnes i resul-
tatopgerelsen i den periode, de vedrorer.
Renteindteegter hidrerende fra lan der er nedskre-
vet er efter reglerne flyttet til indgaet pa tidligere
afskrevne fordringer.

Provisioner og gebyrer, der er en integreret del af
den effektive rente for et udlan, indregnes som en
del af amortiseret kostpris og dermed som en inte-
greret del af udlanet under renteindteegter.
Provisioner og gebyrer, der er led i en lebende
ydelse, periodiseres over lgbetiden. @vrige geby-
rer indregnes i resultatopgerelsen pa transaktions-
dagen.

UDGIFTER TIL PERSONALE 0G

ADMINISTRATION

Udgifter til personale omfatter len samt sociale
omkostninger og pensioner. Omkostninger til ydel-
ser og goder til ansatte indregnes i takt med de
ansattes preestation af de arbejdsydelser, der giver
ret til de pagaeldende ydelser og goder.

Der afseettes belob til deekning af seerlige persona-
leforpligtelser, f.eks. barselsorlov.

Andelskassen har indgaet aftale om en pensions-
ordning med hovedparten af medarbejderne. Der
indbetales faste bidrag til pensionskonti i andels-
kassen eller til en pensionskasse. Andelskassen
har ingen forpligtelse til at indbetale yderligere bi-
drag, og der bestar ikke pensionsforpligtelser ud-
over det naevnte.

SKAT

Arets skat, som bestdr af arets aktuelle skat og
andring af udskudt skat, indregnes i resultatopge-
relsen med den del, der kan henferes til arets re-
sultat, og direkte pa egenkapitalen med den del,
der kan henferes til posteringer direkte pa egenka-
pitalen.

Aktuelle skatteforpligtelser, henholdsvis tilgodeha-
vende aktuel skat, indregnes i balancen opgjort
som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst
reguleret for betalt a conto skat.

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige for-
skelle mellem regnskabsmaessige og skattemaes-
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sige veerdier af aktiver og forpligtelser. Udskudte
skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfor-
selsberettigede skattemaessige underskud, indreg-
nes i balancen med den veerdi, hvortil aktivet for-
ventes at kunne realiseres, enten ved modregning i
udskudte skatteforpligtelser eller som nettoaktiver.

BALANCEN

TILGODEHAVENDER HOS KREDITINSTITUTTER
OG CENTRALBANKER

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og central-
banker omfatter tilgodehavender hos andre kredit-
institutter samt tidsindskud i centralbanker.
Regnskabsposten males til dagsveerdi.

UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER

TIL AMORTISERET KOSTPRIS

Regnskabsposten bestar af udlan, hvor udbetalin-
gen er sket direkte til lantager.

Udlan males til amortiseret kostpris, der saedvan-
ligvis svarer til nominel veerdi med fradrag af stif-
telsesprovision og nedskrivninger til imgdegaelse
af indtradte men endnu ikke realiserede tab.

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender fore-
tages savel individuelt som gruppevist. | vurderin-
gen af nedskrivningerne er der taget hejde for den
seneste praecisering af reglerne, som er foretaget i
bilag 10 til regnskabsbekendtgerelsen af 26. marts
2014, samt vejledningen om individuelle nedskriv-
ninger og hensaettelser af 28. oktober 2015. Ned-
skrivninger til tab foretages, nar der er objektiv in-
dikation for veerdiforringelse. Der foreligger objek-
tiv indikation for veerdiforringelse af et udlan, hvis
en eller flere af felgende begivenheder er indtruf-
fet:

- Lantager er i betydelig skonomiske
vanskeligheder

- Lantagers kontraktbrud, eksempelvis i form
af manglende overholdelse af betalingspligt
for afdrag og renter

- Nér andelskassen yder lantager lempelser i
vilkdr, som ikke ville vaere overvejet, hvis ikke
lantager var i gkonomiske vanskeligheder eller

- Det er sandsynligt, at Iantager vil ga konkurs eller
blive omfattet af anden ekonomisk rekonstruk-
tion.
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Nedskrivninger foretages med forskellen mellem
den regnskabsmaessige vaerdi for nedskrivningen
og nutidsveerdien af den forventede fremtidige be-
taling pa udlanet, herunder realisationsveerdi af
eventuelle sikkerheder.

Til beregningen af nutidsvaerdien anvendes for
fastforrentede udlan og tilgodehavender den op-
rindeligt fastsatte effektive rentesats. For variabelt
forrentede udlan og tilgodehavender anvendes
den aktuelle effektive rentesats pa udlanet og til-
godehavendet.

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender fores
pa en korrektivkonto, som modregnes under ud-
lan. | resultatopgerelsen indregnes nedskrivninger
under posten nedskrivninger pa udlan. Veerdiregu-
lering og nettodriftsomkostninger vedrorende
overtagne aktiver fores ligeledes herunder.
Renteindtaegter fra Ian, der er nedskrevet, mod-
regnes i resultatopgerelsen, ogsa i denne post.

OBLIGATIONER

Obligationer, der handles pa aktive markeder, méles
til dagsveerdi. Dagsveerdien opgeres efter lukkekur-
sen for det pagaeldende marked pa balancedagen
(Benaevnt veerdianseettelseskategori niveau 1).

Obligationer med begreenset daglig omsaetning pa
aktive markeder, males til amortiseret kostpris
med udgangspunkt i dagsveerdien pr. 01. juli 2008.
De pageeldende obligationer — som kun udger én
fondskode — kategoriseres som et "hold-til-udlgb”-
aktiv, hvilket indebeerer, at forskellen mellem dags-
veerdien pr. 01. juli 2008 og indfrielseskursen ved
udleb medtages lebende i resultatopgerelsen over
perioden som en lineaer vaerdistigning. Der henvi-
ses til regnskabets note 18.

AKTIER M.V.

Aktier males til dagsvaerdi fastsat ud fra lukkekur-
sen pa balancedagen (Benaevnt vaerdianseettelses-
kategori niveau 1).

Unoterede aktier i selskaber som andelskassen
ejer i feellesskab med en raekke andre pengeinsti-
tutter og hvor der sker lebende omfordeling af ak-
tierne, anses omfordeling for at udgere det pri-
maere marked for aktierne. Dagsveerdien fastsaet-
tes som omfordelingskursen (Benaevnt veerdian-
seettelseskategori niveau 2).

Dagsveerdien for andre unoterede eller illikvide ak-
tier tager hvor muligt udgangspunkt i tilgeengelige
oplysninger om handler og lignende eller alterna-
tivt kapitalberegninger (Benaevnt veerdiansaettel-
seskategori niveau 2).

Unoterede kapitalandele, hvor det ikke er muligt at
opgere en palidelig dagsvaerdi, males til kostpris
(Benaevnt veerdianseettelseskategori niveau 3).

KAPITALANDELE | ASSOCIEREDE SELSKABER
Kapitalandele i associerede virksomheder indreg-
nes og méales efter den indre veerdis metode (equi-
ty-metoden), hvilket indebeerer, at kapitalandelene
males til den forholdsmaessige andel af virksomhe-
dernes regnskabsmaessige indre vaerdi.

| resultatopgerelsen indregnes andelskassens an-
del af virksomhedernes resultat efter skat.

MATERIELLE ANL/AGSAKTIVER

Materielle anlaegsaktiver méles ved forste indreg-
ning til kostpris. Kostprisen omfatter anskaffelses-
prisen, omkostninger direkte knyttet til anskaffel-
sen samt omkostninger til klargering af aktivet ind-
til det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive ta-
getibrug.

Investeringsejendomme.

Investeringsejendomme er ejendomme, som be-
siddes for at opna lejeindtaegter og/eller kapitalge-
vinster.

Investeringsejendomme males efter forste indreg-
ning til dagsveerdi i overensstemmelse med prin-
cipperne i bilag 9 til regnskabsbekendtgerelsen.
/Endringer i dagsveerdi pa investeringsejendomme
indregnes i resultatopgerelsen.

Domicilejendomme.

Domicilejendomme males efter forste indregning
til omvurderet vaerdi. Omvurdering foretages sa
hyppigt, at der ikke forekommer vaesentlige for-
skelle til dagsveerdien. Eksterne eksperter er invol-
veret i malingen af domicilejendomme. Andelskas-
sens ejendomme er senest vurderet i 2016. Vee-
sentlige stigninger i domicilejendommens omvur-
derede veerdi indregnes under opskrivningshen-
leeggelser under egenkapitalen. Veesentlige fald i
veerdien indregnes i resultatopgerelsen, med min-
dre der er tale om tilbagefersel af tidligere fore-
tagne opskrivninger. Afskrivninger foretages pa
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baggrund af den opskrevne veerdi. Domicilejen-
domme afskrives over en periode pa 50 ar.

@vrige materielle aktiver.

Qvrige materielle aktiver males til kostpris med fra-
drag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der
foretages linezere afskrivninger baseret pa fol-
gende vurdering af de evrige aktivers forventede
brugstider:

IT-udstyr og maskiner 3ar
Inventar 3ar
Indretning af lejede lokaler 5ar
Klimaanleeg 10 &r
Vindmeller 10-25ar

AKTIVER | MIDLERTIDIG BESIDDELSE.

Aktiver i midlertidig besiddelse omfatter materielle
aktiver overtaget i forbindelse med nedlidende en-
gagementer. Aktiverne males til det laveste belgb
af den regnskabsmaessige veerdi eller dagsveerdi
med fradrag af omkostninger ved salg.

Aktiverne er kun midlertidigt i andelskassens be-
siddelse. Aktiver og dertil knyttede forpligtelser
udskilles i seerskilte linjer i balancen.

Eventuel veerdiregulering af aktiver i midlertidig
besiddelse indregnes i resultatopgerelsen under
nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender.

PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER
Periodeafgraensningsposter indregnet under akti-
ver omfatter afholdte omkostninger, der vedrerer
efterfelgende regnskabsar. Periodeafgraensnings-
poster males til kostpris.

HENSATTE FORPLIGTELSER

Forpligtelser og garantier, der er uvisse med hen-
syn til sterrelse eller tidspunkt for afvikling, indreg-
nes som hensatte forpligtelser, nar det er sandsyn-
ligt, at forpligtelsen vil medfere et traek pa andels-
kassens gkonomiske ressourcer, og forpligtelsen
kan males palideligt. Forpligtelsen opgeres til nu-
tidsveerdien af de omkostninger, som er nadven-
dige for at indfri forpligtelsen.
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Note 2 - Vasentlige regnskabsmassige skon,

forudsztninger og usikkerheder

Arsregnskabet udarbejdes ud fra visse szerlige for-
udsaetninger, der medferer brug af regnskabs-
maessige skon. Disse sken foretages af ledelsen i
overensstemmelse med regnskabspraksis og pa
baggrund af historiske erfaringer samt forudsaet-
ninger som ledelsen anser som forsvarlige og rea-
listiske. Forudseetningerne kan veere ufuldstaen-
dige og uventede fremtidige begivenheder eller
omstaendigheder kan opsta, ligesom andre vil
kunne komme frem til andre sken. De omrader,
som indebaerer en hgjere grad af vurdering eller
kompleksitet, eller omrader, hvor antagelser og
sken er vaesentlige for regnskabet, er angivet ne-
denfor.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet foretager le-
delsen en raekke regnskabsmaessige vurderinger,
der danner grundlag for praesentation, indregning
og maling af andelskassens aktiver og forpligtel-
ser. Arsregnskabet er aflagt efter princip om going
concern ud fra den nuveerende geeldende praksis
og fortolkning af reglerne for danske pengeinsti-
tutter. De vaesentligste sken, som ledelsen foreta-
ger i forbindelse med indregning og maling af
disse aktiver og forpligtelser, og den vaesentlige
skensmaessige usikkerhed forbundet med udarbej-
delsen af arsrapporten for 2016, er de samme som
ved udarbejdelsen af arsrapporten for 2015 med
undtagelse af maling af udskudte skatteaktiver,
idet der pr. 31.12.2016 er tale om en hensat forplig-
telse:

« Maling af udlan

- Maling af investeringsejendomme og domicil-
ejendomme

- Maling af midlertidige overtagne aktiver

« Institutspecifikke forhold

MALING AF UDLAN

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender er
foretaget i overensstemmelse med regnskabsprak-
sis, og er baseret pa en raekke forudsaetninger. Sa-
fremt disse forudseetninger andres, kan regn-
skabsafleeggelsen blive pavirket, og pavirkningen
kan veere vaesentlig. Z£ndringer kan forekomme
ved en andring i praksis fra myndighedernes side,
ligesom aendrede principper fra ledelsen — sasom
f.eks. tidshorisonten — aendres.

Som felge af de nuveerende og seneste ars kon-
junkturusikkerheder er veerdianseettelsen af sik-
kerheder i andelskassens engagementer forsat
forbundet med usikkerhed, og sikkerhederne i er-
hvervsejendomme i hgj grad pavirket af de aktu-
elle skan over afkast i ejendomsmarkedet.

Nedskrivningerne er opgjort i overensstemmelse
med regnskabsbekendtgerelsen bilag 10 med til-
herende vejledning og vurderede sikkerhedsveer-
dier. Veerdierne kan i nogle tilfeelde veere fastlagt i
et illikvidt marked, hvor kendskab til reelle han-
dels- og belaningsveerdier er meget sparsom.

En afgerende faktor for nedskrivninger pa land-
brugsengagementer er veerdien af landbrugsjor-
den. | de foretagne nedskrivningsberegninger for
landbrugsengagementer, hvor der er vurderet at
veere en objektiv indikation for veerdiforringelse, er
der maksimalt anvendt en hektar-pris svarende til
de priser som Finanstilsynet har meddelt for omra-
det.

For private kunder er der usikkerhed forbundet
med opgerelse af nedskrivninger. Da det for en del
af kunderne kan konstateres, at selvom de pa nu-
veerende tidspunkt kan betale ydelserne pa 13-
nene, sa vil yderligere krav til afdrag eller rente
presse betalingsevnen. Hertil kommer risikoen for
at en raekke boligejere ikke vil kunne afhaende de-
res bolig uden tab.

For udlan og tilgodehavender, der ikke er individu-
elt nedskrevet, foretages en gruppevis vurdering
af, om der for gruppen er indtruffet objektiv indika-
tion for veerdiforringelse.

Den gruppevise vurdering foretages pa grupper af
udlan og tilgodehavender, der har ensartede ka-
rakteristika med hensyn til kreditrisiko. Der opere-
res med 2 grupper fordelt pa én gruppe af privat-
kunder og én gruppe af erhvervskunder.

Den gruppevise vurdering foretages ved en seg-
menteringsmodel, som er udviklet af foreningen
Lokale Pengeinstitutter, der forestar den lebende
vedligeholdelse og udvikling heraf. Segmente-
ringsmodellen fastlaegger sammenhaengen i de
enkelte grupper mellem konstaterede tab og et
antal signifikante forklarende makroekonomiske
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variable via en lineger regressionsanalyse. Blandt
de forklarende makrogkonomiske variable indgar
arbejdsleshed, boligpriser, rente, antal konkurser/
tvangsauktioner m.fl.

Den makrogkonomiske segmenteringsmodel er i
udgangspunktet beregnet pa baggrund af tabs-
data for hele pengeinstitutsektoren. Andelskassen
har derfor vurderet om modelestimaterne skal til-
passes kreditrisikoen for egen udlansportefalje.
Andelskassen har vurderet, at modellens estimater
passer pa vore egne forhold.

Modellens estimater danner baggrund for bereg-
ningen af de gruppevise nedskrivninger. For hver
gruppe af udlan og tilgodehavender fremkommer
et estimat, som udtrykker den procentuelle veerdi-
forringelse, som knytter sig til en given gruppe af
udlan og tilgodehavender pa balancedagen. Ved
at sammenligne med det enkelte udlans oprinde-
lige tabsrisiko og udlanets tabsrisiko primo den ak-
tuelle regnskabsperiode fremkommer det enkelte
udlans bidrag til den gruppevise nedskrivning.
Nedskrivningen beregnes som forskellen mellem
den regnskabsmaessige veerdi og den tilbagedis-
konterede veerdi af de forventede fremtidige beta-
linger.

MALING AF INVESTERINGS- 0G
DOMICILEJENDOMME

Investeringsejendomme og domicilejendomme,
hvor der er vaesentlige sken forbundet med fast-
leeggelsen af et forrentningskrav til afhaendelse in-
denfor en 6 maneders periode med salgsbestrae-
belser.

MALING AF MIDLERTIDIGE OVERTAGNE AKTIVER
Midlertidige overtagne aktiver, hvor der er
vaesentlige skon forbundet med fastlaeggelsen

af salgsveerdien og tidspunktet for salg af de over-
tagne aktiver.

INSTITUTSPECIFIKKE FORHOLD

Malingen af unoterede aktier og enkelte obligatio-
ner er kun i mindre grad baseret pa observerbare
markedsdata. Hertil kommer, at der for en reekke
unoterede aktier ikke har veeret omsaetning heri i
en arraekke. Unoterede aktier og obligationer er
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opgjort til skennet markedsveerdi og er saledes
behaeftet med usikkerhed.

KOMMENDE REGNSKABSREGLER

Pa tidspunktet for offentliggerelse af denne ars-
rapport er en raekke bestemmelser under aendring
i den danske IFRS-forenelige regnskabsbekendt-
gorelse. Baggrunden er fremkomsten af den inter-
nationale regnskabsstandard IFRS 9 Finansielle in-
strumenter, der er obligatorisk at anvende for IF-
RS-regnskabsaflaeggere fra 1. januar 2018.

De overordnede bestemmelser i IFRS 9 vil tilsva-
rende blive indarbejdet i den danske regnskabsbe-
kendtgerelse og suppleret af seerlige danske ned-
skrivningsregler i regnskabsbekendtgerelsens bi-
lag 10, der udfylder de overordnede principper i
IFRS 9.

Den justerede danske regnskabsbekendtgerelse
forventes at traede i kraft for regnskabsperioder,
der begynder 1. januar 2018.

Regnskabsstandarden IFRS 9, som indarbejdes i
de danske regnskabsregler, andrer i vaesentlig
grad ved de geeldende nedskrivningsregler.

Med IFRS 9 erstattes den gaeldende nedskrivnings-
model, der er baseret pa indtrufne tab ("incurred
loss”-model), af en nedskrivningsmodel baseret pa
forventede tab ("expected loss”-model). Den nye
forventningsbaserede nedskrivningsmodel inde-
baerer, at et finansielt aktiv pa tidspunktet for for-
ste indregning nedskrives med et belgb svarende
til det forventede kredittab i 12 maneder (stadie 1).
Sker der efterfolgende en betydelig stigning i kre-
ditrisikoen i forhold til tidspunktet for forste indreg-
ning nedskrives aktivet med et beleb, der svarer til
det forventede kredittab i aktivets forventede rest-
lobetid (stadie 2). Konstateres aktivet veerdiforrin-
get (stadie 3), nedskrives aktivet usendret med et
belgb svarende til det forventede kredittab i akti-
vets restlgbetid, men baseret pa en @get tabssand-
synlighed.

Der pagar et udviklingsarbejde forankret pa Mer-
kurs datacentral BEC med deltagelse af de tilknyt-
tede medlemsinstitutter samt LOPI med henblik pa
at udvikle en IFRS 9 forenelig nedskrivningsmodel.
Modellen, som er under udvikling, pateenkes i saer-
lig grad anvendt for kunder/faciliteter i stadie 1, og
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en delmaengde af kunder/faciliteter i stadie 2. For
svage stadie 2 kunder/faciliteter og stadie 3 kun-
der/faciliteter forventes nedskrivningsberegningen
at blive foretaget ved en manuel, individuel vurde-
ring af de finansielle aktiver fremfor ved en model-
maessig beregning.

Det er ikke muligt pa nuvaerende tidspunkt at fore-
tage et rimeligt sken over den regnskabsmaessige
virkning af ferstegangsanvendelsen af IFRS 9, for
sa vidt angar nedskrivningsreglerne. Det er dog i
almindelighed forventningen, at de nye nedskriv-
ningsregler for pengeinstitutterne samlet set vil
fore til egede nedskrivninger og dermed en storre
korrektivkonto, da alle udlan og garantier efter de
nye regler vil fa tilknyttet en nedskrivning svarende
til det forventede kredittab i12 méaneder eller det
forventede kredittab i aktivets restlobetid ved en
betydelig stigning i kreditrisikoen.

Gruppevise nedskrivninger efter de geeldende reg-
ler videreferes ikke under de nye regler, og det vil i
nogen udstraekning mindske virkningen af IFRS 9.
Hertil kommer, at de saerlige danske nedskriv-
ningsregler i regnskabsbekendtgerelsens bilag 10
rykker nedskrivningerne frem i tid, og derved del-
vist inddiskonterer virkningen af de kommende
IFRS 9 nedskrivningsregler.

En negativ regnskabsmaessig pavirkning af de nye
forventningsbaserede IFRS 9 nedskrivningsregler
vil i udgangspunktet have tilsvarende effekt pa ka-
pitalgrundlaget. For at imadega en utilsigtet effekt
pa kapitalgrundlaget og dermed pengeinstitutter-
nes muligheder for at understette kreditgivningen,
har Europa-Kommissionen som et element i den
reformpakke, som Kommissionen praesenterede
den 23. oktober 2016 (kapitalkravspakken), fore-
sldet en femarig overgangsordning séledes, at en
negativ effekt af de nye IFRS 9 nedskrivningsregler
forst far fuld virkning pa kapitalgrundlaget efter
fem ar.

Samlet set vurderer Merkur virkningen af IFRS 9 pa
den kapitalmaessige overdaekning til at veere uvee-
sentlig ved reglernes ikrafttraedelse i 2018, mens
virkningen pa den kapitalmaessige overdaekning
fremadrettet vil veere afdeempet negativ i takt med,
at virkningen af overgangsordningen udfases.
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(1.000 kr.) 2016 2015

NOTE3 RENTEINDTAGTER

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

Udlan og andre tilgodehavender 94.065 85.473
Obligationer 3.953 4.028
Qvrige renteindtaegter 102 217
lalt 98133 89.749

Merkur har ikke datterselskaber eller filialer i udlandet. Omsaetningen i Danmark kan
opgeres til t. dkk 139.595. Merkur har ikke modtaget offentlige tilskud i regnskabsaret.
F.s.v. angar renteindteegter fra udlan har andelskassen udover Danmark renteindtaegter
fra Finland, Tyskland, Sverige og Norge. Indtaegterne er ubetydelige i forhold til
andelskassens samlede virksomhed.

NOTE4 RENTEUDGIFTER

Kreditinstitutter og centralbanker 2.025 1797
Indlan og anden geeld 3.070 4769
Efterstillede kapitalindskud 2.223 1.913
Qvrige renteudgifter 7 5
lalt 7.325 8.484
Veerdipapirhandel og depoter 4.405 2.983
Betalingsformidling 7.230 6.342
Lanesagsgebyrer 4745 4.853
Garantiprovision 12.999 10.014
Qvrige gebyrer og provisioner 11.738 10.284
lalt 41117 34.476

NOTE6 AFGIVNE GEBYRER OG PROVISIONSUDGIFTER

Vurderingshonorarer, eksterne vurderingsmaend

Interbankgebyrer 415 463
Internationale gebyrer, Visa og Mastercard 1.072 898
Pensionssystemer m.v. 81 59
Gebyrer Swipp 377 394
Afgivet garantiprovsion 136 170
lalt 2.416 2.391
Kursregulering investeringsejendom -1.460 -1.625
Obligationer 6.751 -4.069
Aktier og kapitalandele 2.307 2931
Valuta 2.014 1.316

lalt 9.612 -1.447
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(1.000 kr.)

NOTE8 UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION

Lenninger og vederlag til bestyrelse,
direktion og repraesentantskab:
Lenninger og vederlag til bestyrelse
Lenninger og vederlag til direktion
lalt

Personaleudgifter:

Lenninger

Pensioner

Udgifter til social sikring (lensumsafgift m.v.)
lalt

Qvrige administrationsudgifter (note 9)
I alt

| de samlede personaleudgifter indgar udbetalt honorar for andre tjenesteydelser til
bestyrelsesmedlemmer med t.kr. 48. Andelskassen anvender ikke incitamentsaflenning
eller resultatafhaengig aflenning i nogen form, hverken for direktion, bestyrelse eller
medarbejdere. Andelskassen har ikke pataget sig pensions-forpligtelser overfor ledelsen
udover den pension, der falger de normale anseettelsesvilkar for medarbejderne i Merkur.

Specifikation af lonninger og honorarer til bestyrelse og direktion
Bestyrelsen:

Morten Gunge, bestyrelsesformand

Henrik Tollose, neestformand *

Jacob Brochmann Laursen*

Klaus Loehr-Petersen

Lene Diemer

Annette Hartvig Larsen

Medarbejdervalgte:

Carsten Juul* (indtradt marts 2015)

Henrik Kronel

Seren Sivesgaard (indtradt marts 2015)
Annette Lindholt* (udtradt marts 2015)
Majken Brinch Serensen (udtradt maj 2015)
*=udger bestyrelsens revisionsudvalg

Bestyrelsens vederlag indeholder ikke variable dele.

Direktionen:

Lars Pehrson, adm. direktor

Fast len incl. fri telefon og forsikringer

Variabel lon

Pension

Asbjern Andersen, direktor

Fast len incl. fri telefon og forsikringer

Variabel lon

Pension

Samlet lon, pension, telefon og forsikringer direktion

Vaesentlige risikotagere:
Fast len

Variabel lgn

Antal medarbejdere med indflydelse pa risikoprofilen:
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948
1.695
2.643

41.813
4.549
6.802
53.164

36.780
92.587

1.695

4.473

2015

894
1.589
2.483

36.416
4.206
5.395

46.017

31.590
80.090

1.589

4.338

VAl
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(1.000 kr.) 2016 2015
IT-udgifter, BEC 20.084 17767
Andre IT-udgifter og telefoni 848 646
Kontorartikler m.v. 1.735 1.094
Porto 305 391
Rejser m.v. 451 414
Kurser, uddannelse og andre personaleudgifter 3.453 2723
Husleje m.v. 3175 2.731
Vedligeholdelse af lokaler og inventar 945 362
Forsikringer 312 347
Faglige kontingenter m.v. 1.015 793
Bladet Pengevirke 479 490
Markedsfering B¥55 3192
Revision* og advokatomkostninger 718 650
Andet inkl. momsregulering 5 -10
lalt 36.780 31.590

* Honorar til den generalforsamlingsvalgte revision

Lovpligtig revision af arsregnskabet 540 557
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed 50 48
Skatterddgivning 10 "
Andre ydelser 0 0

Samlet honorar til den generalforsamlingsvalgte revisionsvirksomhed,
der udferer den lovpligtige revision

NOTE 10 AFSKRIVNINGER PA MATERIELLE ANLEGSAKTIVER

600 616

Domicilejendom 314 161
Driftsmidler 1.009 906
Indretning af lejede lokaler 473 94
lalt 1.796 1161
Diverse gebyrer 1.715 1.258
NETS gebyrer 905 1.005
Dankort gebyrer 1.289 1161
Bidrag til afviklings-/garantiformuen 15 4.081
Omkostninger investeringsejendomme 373 956

lalt 4.297 8.461
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(1.000 kr.) 2016 2015

NOTE12 NEDSKRIVNINGER OG HENSZATTELSER

Individuelle nedskrivninger

Akkumulerede nedskrivninger primo aret 47479 44.636
Nedskrivninger og henszettelser i arets lob 17.456 16.739
Tilbageforsel af nedskrivninger foretaget i tidligere regnskabsar -7794 -5.427
Endelig tabt/afskrevet, tidligere nedskrevet -6.769 -8.469
Akkumulerede individuelle nedskrivninger ultimo aret 50.372 47.479

Gruppevise nedskrivninger

Akkumulerede nedskrivninger primo aret 3.982 2.954
Nedskrivninger i arets lob 927 1.028
Akkumulerede gruppevise nedskrivninger ultimo aret 4.909 3.982

Arets samlede tab og nedskrivninger

Samlede andringer i nedskrivninger i arets leb 3.820 3.870
Arets tab, tidligere nedskrevet 6.769 8.469
Endelig tabt, ikke tidligere nedskrevet 4.017 3.652
Indgéet pa tidligere afskrevne fordringer -739 -3
Omkostninger og veerdiregulering, aktiver i midlertidig besiddelse 4183 -1
Rentekorrektion (renter af nedskrivningskontoen) -1.043 -1.646
Arets samlede tab og nedskrivninger 17.007 14.033

Akkumuleret nedskrivningsprocent

| procent af udlan og garantier 2,3 2,6
Arets tab og nedskrivninger i procent af udlan og garantier 0,7 0,7
Rentenulstillede 1an og lan med nedsat rente, som felge af lantagers ekonomiske problemer 29.578 29.621
| procent af udlan og garantier fer nedskrivninger 1,2 1,5

Yderligere oplysninger om udlan, der ikke er fuldt nedskrevne
UdIan og tilgodehavender med objektiv indikation for veerdiforringelse, fer nedskrivning 133.713 99.584

Udlan og tilgodehavender med objektiv indikation for veerdiforringelse, efter nedskrivning 83.341 52105
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(1.000 kr.) 2016 2015
Arets aktuelle skat -4.418 0
Zndring i udskudt skat som felge af eendret skatteprocent 0 -139
Regulering af udskudt skat 690 -1.431
Regulering af skat tidligere ar -5 683
lalt -3.733 -887
Effektiv skatteprocent af arets resultat udger -15,6 -10,2
Regnskabsmaessigt resultat for skat 23.961 871
Beregnet skat heraf ved en skatteprocent pa 22 -5.27 -2.047
Zndringer i udskudt skat som felge af eendret skatteprocent 0 -139
Andel af resultat i associeret virksomhed -1 -3
Skatteveerdi af ikke-skattepligtige indtaegter m.v. 173 699
Qvrige skattemaessige reguleringer 1.366 603
Skat af arets resultat -3.733 -887
Udskudte skatteaktiver

Materielle anlaegsaktiver 085 -45
Periodiseringer 1.304 1.312
Medarbejderforpligtelser 64 30
Qvrige 328 121
Skattemaessige underskud til fremforsel 0 765
| alt udskudte skatteaktiver 2.631 1.941

Skyldig skat/tilgodehavende skat (2015)

Beregnet skat af arets resultat 4.418 0
Betalt a'conto skat -4.018 -1.500
Betalt udbytteskat -1 -6
lalt 389 -1.506

NOTE14 TILGODEHAVENDER HOS KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER

Fordelt efter restlobetid

Anfordringstilgodehavender 498.586 35.760
Over 14r til og med 5 ar 0 0
lalt 498.586 35.760
Fordelt efter art

Tilgodehavender hos centralbanker 468.042 0
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 30.544 35.760
lalt 498.586 35.760

NOTE 15 UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL AMORTISERET KOSTPRIS

Fordelt efter restlobetid

P4 anfordring 297694 231125
Til og med 3 maneder 61.354 53.661
Over 3 maneder til og med 14ar 99.385 97.079
Over 1ar til og med 5 ar 438.362 381.449
Over 5 &r 779.228 667.636
lalt 1.676.023 1.430.950

Restlebetid er beregnet ud fra forud fastlagte kriterier, der bl.a. medferer at kassekreditter
uden fast genforhandlingsdato opfattes som anfordringstilgodehavender.
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(1.000 kr.) 2016 2015

NOTE 16 UDLAN OG GARANTIDEBITORER

Fordelt pa sektor og brancher
Udlan + garanti debitorer i procent ultimo aret

1. Offentlige myndigheder 0,0 0,0
2. Erhverv
2.1 Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 8,6 10,4
2.2 Industri og rastofindvinding 4,5 2]
2.3 Energiforsyning 6,9 5,2
2.4 Bygge- og anlaeg 1,9 2,5
2.5 Handel 11 1
2.6 Transport, hoteller og restauranter 0,4 0,7
2.7 Information og kommunikation 04 0,8
2.8 Finansiering og forsikring 0,9 1,3
2.9 Fast ejendom 10,2 10,9
210 Qvrige erhverv 73 91
2.0 Skoler og bernehaver 1,3 14,3
| alt erhverv 53,5 58,4
3. Private 46,5 41,6
1-31alt 100,0 100,0
Realkredit- og skibskreditobligationer (niveau I) 737630 858.345
Qvrige obligationer (niveau Ill) 10.140 13.637
lalt 747.770 871.982
Heraf udlgber i naeste regnskabsar 51.329 6

Obligationerne er veerdiansat til markedsveerdi (berskurs 3112.2016). Der er oprettet

et depot, der er forberedt for pantsaetning til Nationalbanken til sikkerhed for eventuelle
lan. Dette depot indeholder obligationer for nom. t.kr. 174.016. Traek pa Nationalbanken
3112.2016 (clearingsmellemvaerende note 24) deekkes af sikkerhedsstillelse og kontant

indestaende.

NOTE 18 OBLIGATIONER TIL AMORTISERET KOSTPRIS
Skibskreditobligationer 2018 49.918 49.836
lalt 49.918 49.836
Obligationerne opgjort til markedsveerdi (borskurs) 50.075 49.425

Pa baggrund af en betydelig forvridning i prisfastseettelsen af ovenstaende obligationer
har Andelskassen pr. 01.07.2008 omklassificeret obligationer med en nominel veerdi pa
t.kr. 50.000 og en dagsveerdi (bersveerdi) pa t.kr. 49.425 fra obligationsbeholdningen til
"hold til udleb" aktiver.

Renteindteegter fra beholdningen, indregnet i resultatopgerelsen 19 13
Kursreguleringer fra beholdningen, indregnet i resultatopgerelsen 82 82
| alt indregnet i resultatopgerelsen 101 195
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(1.000 kr.) 2016 2015
NOTE 19 AKTIER OG ANDRE KAPITALANDELE

Aktier (niveau | og Il) 40.830 36.905

Andre kapitalandele (niveau Il og Ill) 9.640 9.741

lalt 50.470 46.646

Specifikation af beholdningen

Kreditinstitutter:

DLR Kredit A/S 37.271 32.859
Folkesparekassen* 327 327
Triodosbank, Holland 412 394
GLS Gemeinschaftsbank, Tyskland* 89 39
Freie Gemeinschaftsbank, Schweiz* 28 28
Banca Etica, Italien 743 746
Cultura Sparebank, Norge* 1.059 1.004
Ekobanken, Sverige* 3M 321
Sparinvest Holding SE A aktier 396 503

Danske sektorselskaber:

VP A/S " "
Bankernes Kontantservice A/S 168 320
Bankernes Edb Central* 4.670 4527
Let-P Holding A/S 106 103
Swipp Holding ApS 3 309
Bokis A/S 12 10
PRAS A/S 560 518

Strategiske samarbejdspartnere:

Merkur Udviklingslan A/S 1.070 1.058
Trion Geldberatungsgenossenschaft, Tyskland* 1 1
SEFEA - Societa Europea Finanza Etica ed Alternativa, Italien* 297 299
Sustainability Finance Real Economies SICA 219 249
Shared Interest Society Ltd., England 18 20
Oikocredit, Holland 26 27
SIDI, Frankrig 28 28

Qvrige kapitalandele:

Séderhof Vindmelle I/S, Tyskland* 2.689 2.945
lalt 50.470 46.646
* Andre kapitalandele er stjernemarkeret
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(1.000 kr.)

NOTE 20 KAPITALANDELE | ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER

Ejerandel % Egenkapital
Plasticueros ApS
375 200.000 EUR

Kapitalandele til anskaffelssum
Kursregulering, overkurs og valtuakurs
Opskrevet med andel af resultat
Regnskabsmaessig veerdi ultimo

Veesentlige vilkar:
Mellemvaerende (1an i EUR) med selskabet er ydet pa andelskassens normale vilkar.

Selskabet har som aktivitet at eje et solcelleanlaeg i Spanien. Anskaffelsen er sket
m.h.p. at reducere Merkurs CO2 belastning, jf. Grent Regnskab.

NOTE 21 GRUNDE OG BYGNINGER

Investeringsejendomme
Dagsveerdi primo
Tilgang/afgang i arets lob
Nedskrivning til dagsveerdi
Dagsveerdi ultimo

Domicilejendomme

Omvurderet veerdi ved seneste regnskabsars afslutning
Tilgang i arets lgb

Omvurderet veerdi for afskrivninger

Afskrivninger primo

Arets afskrivninger

Afskrivninger ultimo

Omvurderet veerdi ultimo

Ejendomsinteresser i alt

Der medvirker ejendomsmaegler ved vurdering af investerings- og domicilejendomme.
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2016

559

38
648

5.260

0
-1.460
3.800

11.998
2.962
14.960

1.310

314

1.624

13.336

17136

2015

15.260
-8.375
-1.625
5.260

9.438
2.560
11.998

1149

161

1.310

10.688

15.948
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(1.000 kr.) 2016 2015
NOTE 22 OQVRIGE MATERIELLE AKTIVER OG AKTIVER | MIDLERTIDIG BESIDDELSE
Kostpris primo 11.533 10.489
Tilgang i arets lab 3.007 1.044
Afgang i arets lgb, udgaet 0 0
Den samlede kostpris, ultimo 14.540 11.533
Afskrivninger primo 9.9M 8.91M
Tilbagefort afskrivninger, udgaet 0 0
Arets afskrivninger 1.481 1.000
Afskrivninger ultimo 11.392 9.911
Bogfert veerdi ultimo 3.148 1.622
Ejendomme overtaget ved afvikling af engagementer og som seges afhaendet 4.400 8.250
NOTE 23 ANDRE AKTIVER
Diverse tilgodehavender 8169 14.467
Huslejedepositum samt depositum hos Edb central 38.286 35.848
Tilgodehavende renter 659 1.472
lalt 47114 51.787

NOTE 24 GALD TIL KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER

Fordelt efter restlobetid

Pa anfordring 75.264 41.276
Over 5 ar 11172 30.635
lalt 86.436 71.911
Fordelt efter art

Geeld til centralbanker 73.270 39.37
Geeld til kreditinstitutter 13.166 32.540

lalt 86.436 71.911
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(1.000 kr.)

ARSRAPPORT 2016

2016 2015

NOTE 25 INDLAN OG ANDEN G/ALD

Fordelt efter restlobetid

Pa anfordring

Indlan med opsigelsesvarsel:

Til og med 3 maneder

Over 3 maneder og til og med 1ar
Over 13r og til og med 5 ar

Over 5 &r

1 alt

Fordelt efter indldnstyper:
P4 anfordring

Med opsigelsesvarsel
Tidsindskud

Seerlige indlansformer
lalt

2.216.038 1.882.724
39.643 42.428
81.464 82.980
98.951 83.842

239.900 208.386
2.675.996 2.300.360
2125.805 1.782.809
180.279 169.049
41.681 36.688
328.231 311.814
2.675.996 2.300.360

NOTE 26 HENSATTE FORPLIGTELSER

Hensaettelse til tab pa garantier

Henseettelse til pensioner og lignende forpligtelser
Henseettelse til andre forpligtelser

I alt

1.416 0
292 137
300 0

2.008 137

NOTE 27 EFTERSTILLEDE KAPITALINDSKUD

Supplerende kapital til amortiseret kostpris
lalt

Efterstillede kapitalindskud anvendt til opgerelse af kapitalgrundlag

Renter

Supplerende kapital

41.604 43730
41.604 43.730
41733 41.954
2.223 1.913

Supplerende kapitalindskud, der udger mere end 10% af det samlede kapitalindskud,

kan specificeres séledes:

Storrelse i t.kr. valuta rentesats*
7434 EUR 4,84

7434 EUR 5,00

8183 NOK 4,93

15.000 DKK 6,75

forfald
15.10.2020
30.04.2022
08.06.2025
24.06.2025

* rentesatsen pa de naevnte kapitalindskud er variabel med fastrenteperioder af
varierende laengde - den oplyste rentesats er pr. 31.12.2016. Der findes ikke specielle
betingelser f.s.v. angar hurtigere tilbagebetaling eller andre vilkar for ovenstaende

efterstillede kapitalindskud. Kapitalindskuddene er amortisable.
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(1.000 kr.) 2016 2015
NOTE 28 GARANTIER

Finansgarantier 305.554 155.618

Tabsgarantier for realkreditudlan 301.878 246.034

Tinglysnings- og konverteringsgarantier 62.020 62.702

Qvrige garantier 15.917 16.512

lalt 685.369 480.866
NOTE 29 KAPITALKRAV

Kapitalkrav i medfer af §124, stk. 2 i lov om finansiel virksomhed 158.975 134.346

Opgerelse af Kapitalgrundlag

Egenkapital ultimo 316.948 249.308
Fradrag, udskudte aktiverede skatteaktiver 0 -765
Ansvarlig lanekapital med fradrag for lebetid under 3 ar 41733 41.954
Fradrag for kapitalandele i andre kreditinstitutter m.v. -10.559 -11.886
Kapitalgrundlag ultimo 348122 278.611

NOTE 30 KAPITALPROCENT (minimumskrav 8 %)

Kapitalsammensaetning

Egenkapital 316.948 249.308
Fradrag:

Udskudte aktiverede skatteaktiver 0 -765
Andre fradrag -10.559 -11.886
Egentlig Kernekapital 306.389 236.657
Supplerende kapital 41733 41.954
Kapitalgrundlag 348122 278.611

Risikoeksponering

Kreditrisiko 1.684.142 1.343.351
Operationel risiko 211.338 209.837
Markedsrisiko 91.704 126138
Samlet risikoeksponering 1.987184 1.679.326
Kapitalprocent 17,5 16,6

Kernekapitalprocent 15,4 141
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(1.000 kr.) 2016 2015
NOTE 31 FINANSIELLE RISICI OG POLITIKKER OG MAL FOR STYRINGEN AF FINANSIELLE RISICI
Risikostyring

Merkur er eksponeret overfor forskellige typer af risici. Formalet med andelskassens politikker for risikostyring er at minimere de tab,
der kan opsta som felge af bl.a. uforudsigelig udvikling pa de finansielle markeder eller i de udldnsomrader, hvor Merkur er aktiv.
Merkur udvikler lebende sine vaerktejer til identifikation og styring af de risici, som til dagligt pavirker andelskassen. Bestyrelsen
fastleegger de overordnede rammer og principper for risiko- og kapitalstyring og modtager lebende rapportering om udviklingen i
risici og udnyttelse af de tildelte risikorammer. Den daglige styring af risici fortages af direktionen og andre ledende medarbejdere.

Kreditrisiko

De vaesentligste risici i andelskassen er i sagens natur kreditrisiko. Andelskassens risikostyringspolitikker er tilrettelagt med henblik
pa at sikre, at transaktioner med kunder og kreditinstitutter til stadighed ligger inden for de af bestyrelsen vedtagne rammer og
forventet sikkerhed. Der er endvidere vedtaget politikker, der begraenser eksponeringen i forhold til ethvert kreditinstitut, som
andelskassen har forretninger med.

Andelskassen folger lgbende alle udlan og garantier.
Andelskassen klassificerer kunderne i 7 kreditbonitetsgrupper. Denne klassifikation ajourferes lebende med informationer og data

omkring kunderne, saledes vi har et ajourfert billede af kundernes kreditveerdighed. Klassifikationen er kompatibel med
Finanstilsynets klassifikation.

Fordeling pa risikoklasserne i procent:

Bonitetsgruppe

1-0IvV 58 5,4
2 - Svage 1,5 1,9
3 - OBS kunder 5,5 5,0
4 - Gode kunder under middel 14,4 17,4
5 - Gode kunder 43,8 43,0
6 - Gode kunder over middel 19,6 19,3
7 - Solide kunder 6,1 6,1
Ej fordelt* 33 1,9
lalt 100,0 100,0

*Bonitetskoden indlaegges pa engagementer der er stgrre end 10 t.kr.

Klassifikationen af kunderne gennemferes labende ved genforhandling af engagement eller ved at der observeres haendelser pa
kunden, der kan vaere overtraek/restancer og registreringer fra RKI. Klassifikationsmodellen har kert siden 2. halvar af 2012, og der
folges lebende op i forhold til klassifikation af kunderne.

Beskrivelse af sikkerhed

I henhold til Merkurs kreditpolitik seges udlanet deekket af med sikkerhedsstillelse, hvilket som hovedregel sker ved pant i fast
ejendom, lesere og/eller fordringer. Herudover tages der eventuelt sikkerhed i selskabers aktier/anparter, tilbagetraedelseserklaering
samt kaution.

Markedsrisici

Andelskassens markedsrisiko styres via fastsatte limits for en raekke af risikomal. Opgerelse og overvagning sker pa daglig basis.
Rapporteringen udarbejdes af andelskassens regnskabsafdeling. Direktionen modtager dagligt rapportering om risici. Bestyrelsen
modtager rapportering om udviklingen i markedsrisici pa manedsbasis.

Valutarisiko

Andelskassen ferer konti i udenlandsk valuta for enkelte kunder. | forbindelse med samarbejdet med Triodos Bank, GLS
Gemeinschaftbank, Cultura Sparebank og Ekobanken fores enkelte konti i henholdsvis EUR, NOK og SEK. Endelig fores enkelte
konti i andre hovedvalutaer. Andelskassens politik er til stadighed at have en neutral valutaposition. | praksis kan der opsta mindre
positioner, der ikke indebaerer nogen risiko af betydning.
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(1.000 kr.) 2016 2015

NOTE 31 FINANSIELLE RISICI OG POLITIKKER OG MAL FOR STYRINGEN AF FINANSIELLE RISICI (FORTSAT)
Aktiver i fremmed valuta -45.356 -91.406
Passiver i fremmed valuta 42.228 87.337
Ikke balanceferte poster i fremmed valuta -18 -1
Nettopositioner -3.146 -4.070
Heraf lang position = Valutaindikator 1 -3.146 -4.070
Heraf kort position 0 0
Valutakursindikator 1i procent af kernekapital efter fradrag 1,0 17
Renterisiko

Renterisikoen beregnes i overensstemmelse med Finanstilsynets vejledning. Renterisiko opstar primaert ved placering af
overskydende likviditet i variabel og fastforrentede obligationer. Renterisikoen ma i henhold til andelskassen Merkurs politik
udgere 3% af kapitalgrundlaget. Kapitalgrundlaget er opgjort til t.kr. 348.122. Renterisikoen ma derfor max. udgere t.kr. 10.444.
Ultimo december er renterisikoen opgjort til t.kr. 592.

Renterisikoen opgeres saledes:

Veerdipapirer 1.076 5.455
Fastforrentede ind- og udlan -1.668 -1.720
lalt -592 3735

Renterisiko opdelt pa valutaer med sterst renterisiko

Valuta:

DKK -379 3.653
EUR -213 -88
NOK 0 -21
SEK 0 191
lalt -592 3735

Renterisiko i procent af kapitalgrundlag:

Veerdipapirer 0,4 2,3
Fastforrentede ind- og udlan -0,5 -0,7
Renterisiko i procent af kapitalgrundlag -0,2 1,6

Renterisikoen er defineret som det tab andelskassen vil lide af andelskassens kapitalgrundlag ved en stigning i den effektive
rente pa 1 procentpoint pa de fastforrentede eksponeringer.

Aktierisiko

Andelskassen keber kun aktier i virksomheder og kreditinstitutter, med hvem der bestar et strategisk samarbejde eller vi i gvrigt
har en samarbejdsrelation til. Aktier kebes derfor ikke med salg for gje. Merkurs aktiebeholdning er i stor udstraekning uafhaengig
af udviklingen pé det generelle aktiemarked.

Likviditetsrisiko

Andelskassens likvide beredskab bliver styret ved at opretholde tilstraekkelige likvider, ultralikvide veerdipapirer og tilstraekkelige
kreditfaciliteter. Det likvide beredskab fastlaegges sa det til enhver tid er stabilt og tilstraekkeligt. Merkurs likviditet ligger vaesentligt
over lovens minimumskrav og over det overdaekningskrav pa 50%, som andelskassens bestyrelse har fastsat.

§152 likviditet

Likviditeten udger 1.274 mio. kr. pr. 31. december 2016. Likviditetskravet er opgjort til 351 mio. kr. og overdaekningen udger
saledes 923 mio. kr. eller 263%. Af likviditetsreserven udger faciliteter stillet til radighed fra finansielle akterer alene 5,7 mio. kr.,
og overdaekningen kan saledes modsta en situation hvor andelskassens kunder traekker alle midler ud, der ikke er daekket af
Garantiformuen og stadig have en likviditetsreserve pa 289 mio. kr. Dette svarer til, at andelskassens daekkede indlan yderligere
kan reduceres med 14,1% inden lovgivningens krav til likviditet er ndet. Andelskassens samlede indlan kan tale at blive reduceret
med 34%, uden der er behov for at fa tilfert yderligere likviditet.
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(1.000 kr.) 2016 2015
NOTE 31 FINANSIELLE RISICI OG POLITIKKER OG MAL FOR STYRINGEN AF FINANSIELLE RISICI (FORTSAT)
LCR Likviditet

LCR (Liquidity Coverage Ratio) er et nyt pejlemaerke for hvor steerk Merkur er pa likviditeten. Kravet indfases fra 2016 som folge

af EU-lovgivning. Kravet til dette pejlemaerke er, at Merkur har tilstraekkelige likvider med hej omsaettelighed til at modsta et beregnet
udtreek af indlansmidler over den kommende méned. Broken som LCR stér for er saledes udtryk hvor mange hejkvalitetsmidler, der er
i forhold til det beregnede udtraek. Lovkravet er 100% nar pejlemaerket er fuld indfaset 1. januar 2018. Merkur har en LCR brek pr.
ultimo 2016 pa 364% og har dermed en overdaekning i forhold til det fuldt indfasede krav pa 264%. Merkur har ogsa obligationer for
180 mio. kr. der ikke kan medtages i LCR beregningen som folge af lavere omsaettelighed. Disse obligationer kan i en stresset
likviditets situation saelges eller omlaagges og dermed forbedre LCR nogletallet.

Operationel risiko

Der er udarbejdet skriftlige forretningsgange med henblik pa at minimere afhaengighed af enkeltpersoner, ligesom nedplaner for IT
skal begraense tab i tilfaelde af manglende IT-faciliteter eller anden lignende krisesituation. Operationel risiko som felge af kriminalitet
og ansvarspadragelse er forsikringsdaekket.

Sojle 11l rapportering
Andelskassens sakaldte "Sgjle Il Rapport” (Risikooplysninger) i.h.t. CRD IV Direktiv kan findes pa hjemmesiden
www.merkur.dk/om-merkur/tal-og-rapporter/arsrapporter/

NOTE 32 TRANSAKTIONER MED N/ARTSTAENDE PARTER | REGNSKABSARET

Lan, rammer m.v. til ledelsen
Direktion 300 0
Bestyrelsen 1761 1.569

Sikkerhedsstillelser
Direktion 0 0
Bestyrelsen 774 550

Vaesentlige vilkar:

Lan til direktion og bestyrelsesmedlemmer er ydet pa andelskassens normale vilkar.
Renten til disse udlan ligger i intervallet 3,25% - 13%. De medarbejdervalgte bestyrelses-
medlemmer er omfattet af de seerlige medarbejdervilkar f.s.v. angdr renter - som ligger

i samme renteinterval som naevnt ovenfor. Bestyrelsen har ikke ejerandele pa mere end
25% i selskaber, som har mellemvaerender med Merkur. I.h.t. Regnskabsbekendtgerelsens
8120, stk. 4 er oplysninger om mellemveerende med repraesentantskabet udeladt.

NOTE 33 ANTAL ANSATTE, OMREGNET TIL HELTID

Antal ansatte, omregnet til heltid 92,7 82,7
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NOTE 34 HOVED- OG NOGLETAL

Hovedtal i mio. kr. 2016 2015 2014 2013 2012
Resultatopgoerelsen

Netto rente- og gebyrindtaegter 129,6 13,4 113,6 106,7 102,0
Kursreguleringer 9,6 -1,5 -1,6 6,3 6,9
Udgifter til personale og administration 92,6 80,1 73,0 66,9 64,2
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender m.v. 17,0 14,0 22,2 34,2 4
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Arets resultat 20,2 78 6.3 39 A
Balance

Udlan 1.676,0 1.430,9 1.366,8 1.292,0 11574
Indlan 2.676,0 2.300,4 2172,8 2.032,0 1.808,3
Egenkapital 316,9 2493 228,2 205,9 182,9
Aktiver i alt 3.146,2 2.688,0 2.547,2 2.4145 213,8
Garantier 685,4 480,9 448,8 385,2 408,3

Andre oplysninger

Antal kunder 28.464 26.278 23.742 22.997 21.241
Antal andelshavere 6.067 5.480 5.034 4.546 3.856
Antal indlanskonti 51.052 46178 43.003 40.612 36.027
Nogletal i %

Kapitalprocent 17,5 16,6 15,8 14,4 14,6
Kernekapitalprocent 15,4 141 13,8 12,3 12,5
Egenkapitalforrentning fer skat (pct.) 8,5 3,6 3,9 1,9 -0,8
Egenkapitalforrentning efter skat (pct.) 71 33 29 2,0 -0,6
Indtjening pr. omkostningskrone 1,2 11 11 1,0 1,0
Indtjening pr. omkostningskrone, ex. kursreguleringer,

nedskrivninger og bankpakker 1,3 1,4 1,5 1,5 1,5
Afkastningsgrad 0,6 0,3 0,2 0,2 -0,1
Renterisiko (pct.) 0,2 1,6 01 1,3 14
Valutaposition (pct.) 1,0 17 1,6 1,0 2,0
Valutarisiko (pct.) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Overdaekning i pct. af lovkrav om likviditet 262,5 279,7 264,4 279,2 274,4
Liquidity Coverage Ratio (LCR) i pct. 364,0 - - - -
Udlan + nedskrivninger herpd i pct. af indlan 64,6 64,4 65,1 66,3 66,2
Udlén i forhold til egenkapital 588 5,7 6,0 6,3 6,3
Arets udlansvaekst 171 47 5,9 11,6 2,2
Summen af store engagementer i pct.

af kapitalgrundlaget 53,5 373 34,6 21,6 0,0
Andel af tilgodehavender med nedsat rente 1,2 1,5 2,3 1,8 1,2
Arets nedskrivningsprocent 0,7 0,7 1,3 1,8 2,6

Akkumuleret nedskrivningsprocent 2,3 2,6 2,6 3,0 25
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Mennesker i Merkur

REPRZESENTANTSKAB

Anke Stubsgaard, Hjortshoj
Anne-Birgitte Olsen, Roskilde
Annette Hartvig Larsen, Humlebaek
Astrid Engberg, Kebenhavn
Bernhard Franz Schmitz, Tapperngje
Bodil Segard, Steenstrup

Carsten Ohm, Kgbenhavn

Dorte Bjerregaard Lerche, Kebenhavn
Henrik Tollgse, Ringsted

Jakob Brochmann Laursen, Hillergd
Jean-Paul Clipet, Kebenhavn
Jens-Erik Nielsen, Espergeerde
Jette Plougheld, Skagen

Jorn Ussing Larsen, Hjorring

Kai Drewes, Kirke Saaby

Klaus Loehr-Petersen, Vejle

Klaus Segard, Odense

Lene Diemer, Charlottenlund

Martin Manthorpe, Snekkersten
Morten Gunge, Seborg

Peer Joker, Silkeborg

Steen Hildebrandt, Frederiksberg
Soren Egge Rasmussen, Hjortshoj
Seren Renhede, Vordingborg
Torben Sgnnichsen, Bagsvaerd

BESTYRELSE

Morten Gunge, Formand

Henrik Toellose, Naestformand
Annette Hartvig Larsen

Jakob Brochmann Laursen

Klaus Loehr-Petersen

Lene Diemer

Carsten Juul (medarbejdervalgt)
Henrik Kronel (medarbejdervalgt)
Soren Sivesgaard (medarbejdervalgt)

DIREKTION
Lars Pehrson, Administrerende direkter
Asbjorn Andersen, Direktor

MEDARBEJDERE

Kebenhavn

Claus Skytt, Afdelingsdirektor
Claus Kristiansen, Chef for serviceteam
Corinna Fleury, Privatkundechef
Allan Hegsbro

Anne Dam Korsgaard

Bo Laage Kjeldsen

Claus Skotte Dehn

Devrim Ulgii

Henrik Weiss Jensen

Irene Nielsen

Jasper Westrup Hansen
Jimmy Heldorf Madsen

Kia Bergstrom Genz
Kristoffer Korsak

Leif Svane

Lise Arnbo

Mathilde Breining Hassing
Matthias Koppe

Morten Dalhgj Johansen
Niklas Bentzen

Ole Jorgensen

Ole Parbo

Peter Asbjorn Andersen
Peter Jessen

René Stalkjeer

Stig Martensson

Tina Rasmussen

Tina Senderstrup

Odense

Jesper Kromann, Afdelingsdirektor
Kirsten Jeppesen

Kurt Hartmann

Maiken Sidenius Brabrand Smestad
Maja Pedersen

Sgren Bohn Willeberg

Ulrik Jul Anderschou

Aarhus

Peter Wissing, Afdelingsdirektar
Anders Teekke

Carsten Juul

Frederikke Mgller Lundholm
Jacob Beuchert Olesen
Jacob Egholm Lorenzen
Mette Winter Nielsen

Ole Andersen

Per Andersen

Tina Leth

Aalborg

Seren Thomsen, Afdelingsdirektor
Annette Lindholt

Bettina Thomsen

Kristian Mgller Nielsen

Soren Sivesgaard

Merkur Hverdag

Sgren Thomsen, Afdelingsdirektor
Anette Pedersen

Annemette Nielsen

Carina Serensen

Laila J. Jensen

Lone Munk Vilsgaard

Maja Rauff

Thomas Qstergaard
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Pension & Investering

Karsten Korreborg, Investerings-

og pensionschef

Anja Rosenkilde
Christine Juul Stentoft
Henrik Kronel

Jan Malling Jensen
Jeannette Plough Nielsen
Lene Thomsen

Lisbeth M. Jensen

Tina Thorlund

Kunder & Udvikling
Carsten Ringgaard, Kunde-
og udviklingschef

Caroline Panum

KONTAKT

Hovedsaede og
Kebenhavn afdeling
Vesterbrogade 40, 1.
1620 Kgbenhavn V

TLF: + 45 7027 2706 - WEB: merkur@merkur.dk - MAIL: merkur.dk - FACEBOOK: fb.com/merkurandelskasse -

Aarhus afdeling
De Mezas Vej 1-3
8000 Aarhus C

Kommunikation & HR
Mette Thyssen, HR-chef
Ann Hybertz Frandsen
Hanne Brodersen

Karl Johnsen

Kirsten Arup

Majken Brinch Serensen

Regnskab

Dorte Buus, Regnskabschef
Henrik Mortensen

Sgren D. K. Serensen

Kredit

Jan Klarbeek, Kreditchef
Marianne Marcussen
Tom Lorenzen

Odense afdeling
Magelos Torv 12, 1. tv.
5000 Odense C
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Administration & Produktion
Torben Hegaard Nielsen, Stabschef
Annemette S. Rennow

Dorte Skjodt Pedersen

Irene Fischer Hjorne

Iryna Denaa

Jette Ibsen

Jette Rosa

Nils Nielsen

Peter Berg Lauridsen
Suzanne Pedersen

Torben Nielsen

Trine Moller Monrad

Aalborg afdeling,
Merkur Hverdag og
Feelles administration
Bispengade 16, 1.
9000 Aalborg

CVR: 24255689
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ANDELSKASSE

Merkur Andelskasse driver bankvirksomhed ud fra den
grundopfattelse, at verden er en sammenheaengende helhed.
Hvert menneske har en vaerdi i sig selv, har potentiale for

i frihed at kunne udvikle sine evner og har mulighed for at tage
ansvar for vores samfund og for vores faelles livsgrundlag.





