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Vardier

Merkur Andelskasse driver bankvirksomhed ud fra den grundopfattelse, at
verden er en sammenhangende 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 vaesentligste:

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

Vi finansierer frie grundskoler, efterskoler og hgjskoler, kunstnere, instrumen-
ter, spillesteder, biografer, teatre og andre kulturinstitutioner, serigse alterna-
tive behandlere og medicin, plejetilbud og meget mere.

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

Vi finansierer vedvarende energi, okologisk og biodynamisk jordbrug og fode-
vareproduktion, virksomheder baseret pd cirkuler gkonomi og genbrug, dele-
pkonomi, pkologisk byggeri, miljoteknologi, service- og konsulentvirksomheder
med beeredygtigt sigte og meget mere.

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

Vi finansierer socialpkonomiske virksomheder, bo- og opholdssteder, samt insti-
tutioner og arbejdspladser for borgere med seerlige behov m.m. Vi finansierer
feellesskaber og selvejende institutioner, hvor borgere selv har defineret
rammerne for at bo, arbejde eller eje virksomhed.
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Merkuri2018

2018 blev et vigtigt overgangsar for Mer-
kur. Vi er tilbage i sorte tal, den store or-
ganisationseendring fra 2017 er nu gen-
nemfgrt og er begyndt at virke. Vi er
godt i gang med omstillingen til en
mere opsggende og kundefokuseret
kultur, der skal styrke s&vel indtjening
som kundetilfredshed. En forbedret
rentabilitet er vores hgjeste prioritet, og
med de initiativer, der er taget i denne
retning, er vi godt pa ve;j.

Resultatet for 2018 blev et overskud pa
3,1 mio. kr., hvilket ikke er tilfredsstil-
lende i forhold til forventningerne for
aret, men sammenholdt med sidste ars
resultat, et underskud pa 19,0 mio. kr.,
er der tale om en veesentlig forbedring.
Det er iseer veesentligt, at andelshaverne
igen fér et positivt, om end beskedent,
afkast for aret.

Det utilfredsstillende resultat kan ikke
henfgres til store enkeltposter som i
2017, men bestéar af feerre renteindteeg-
ter samt stgrre omkostninger til lon og
IT end forventet ved indgangen til 2018.
Ialt 4,5 mio. kr. har karakter af ekstraor-
dingere eller engangsomkostninger.
Hertil kommer 10 mio. kr. i nedskriv-
ninger, som ved Finanstilsynets opfolg-
ningsinspektion i 2018 udgjorde forskel-
len mellem andelskassens og Finanstil-
synets vurderinger af nedskrivningsbe-
hovet pé& nogle fa kunder, som der i for-
vejen var nedskrevet péa.

Merkurs kunder har igen i 2018 vist os
stor tillid og opbakning, hvilket vi glee-

der os over og som viser noget om styr-
ken i andelskassens seerlige forretnings-
model. Kunderne betroede Merkur 210
mio. kr. i nye midler i 2018, heraf 61 mio.
kr. som forgget indl&n og 149 mio. kr.
som en forggelse af kundernes inve-
steringsportefgljer. Udlanet faldt med
71 mio. kr., hvilket er en kombination af
en bevidst strategi om nulveaekst i netto-
udlan og det faktum, at Merkurs kunder
afdrager hurtigere pa deres 14n og traek-
ker mindre pa deres kreditter.

Styrket basisindtjening
@get rentabilitet i et vanskeligt marked
med bl.a. negativ rente er andelskas-
sens hgjeste prioritet i disse ar. Derfor
er det gleedeligt at kunne konstatere en
fremgang i vores basisindtjening.
Renteindtaegterne fra udlan er i 2018
stort set uendrede i forhold til aret for,
og ndr nettorenteindtaegterne samlet
set faldt med 2,5% til 86,7 mio. kr., skyl-
des det primeert faldende renteindteeg-
ter fra Merkurs egenbeholdning af obli-
gationer. Til gengeeld har vi gget vores
indteegter fra andre forretningsomrader
sasom realkreditformidling, investe-
ring, pension og serviceydelser. Vi kan
dzekke alle normale behov for banky-
delser, og det giver os gode muligheder
for at gge forretningsomfanget med sa-
vel eksisterende som nye kunder. I alt er
gebyr- og provisionsindteegterne steget
med 18,8% til 57,4 mio. kr.

OmkKkostningerne steg med 3,7% (4,2
mio. kr.) i 2018 til 115,5 mio. kr. Persona-
leomkostningerne udggr ca. 67,2 mio.
kr. af Merkurs samlede omKkostninger,
en stigning i 2018 pa 3,8% eller 2,5 mio.
kr. Uden de ovenfor naevnte omkostnin-
ger af seerlig karakter er omkostnin-
gerne holdtiroi2018. Den i gvrigt stgr-
ste omkostningsstigning skyldes udgif-
ter til IT.

Kursreguleringer
Andelskassens obligationsbeholdning
gav i 2018 en negativ kursregulering pa
4,5 mio. kr., hvilket er stort set som bud-
getteret. I slutningen af 2018 valgte vi at
seelge stgrstedelen af vores obligations-
beholdning for at minimere markedsri-
sikoen og reducere kapitalbelastningen.
Beholdningen af kapitalandele, f.eks.
i DLR Kredit A/S, har bidraget positivt,
hvorfor de samlede kursreguleringer for
2018 blev negative med 0,9 mio. kr.

Bankkunderne vil have mere etik
Flere skandaler i banksektoren i 2018
har uden tvivl medvirket til, at bank-
kunderne nu mere end nogensinde fgr
eftersporger en samfundsorienteret til-
gang til bankdrift. Helt konkret har Mer-
kur meerket dette ved et steerkt stigende
antal henvendelser fra kunder, som @n-
sker at skifte til Merkur. Nettotilgangen
af nye kunder blev derfor pa 4.479
12018, og vi ndede ved arets udgang op
pa 34.367 kunder - en veekst pa 15%.



2018 blev et vigtigt overgangsar for Merkur. Vi er
tilbage i sorte tal, den store organisations@ndring
fra 2017 er nu gennemfort og er begyndt at virke.




vaekst med det formal at styrke forretningen Merkur.

Flere andelshavere

Det er ikke blot antallet af kunder,

der vokser - vi har ogsa kunnet byde
velkommen til mange nye andelshavere
i2018. Vi fik netto 351 nye andelshavere
12018 og ndede dermed op pa 7.037
andelshavere, hvilket svarer til ca. 20%
af kunderne. Andelene er fundamentet
for Merkur og en forudseetning for, at
Merkur i fremtiden igen kan vokse og
pge udlanet til beeredygtige og ansvar-
lige virksomheder og projekter. At kun-
derne bakker op om deres eget pengein-
stitut er i det hele taget forudseetningen
for, at et kundeejet pengeinstitut kan
eksistere og udggre et alternativ i den
danske bankverden.

Forventninger til 2019

Andelskassens bestyrelse har vedtaget
en strategi til og med 2020, som i bund
og grund handler om sund veekst med
det formal at styrke forretningen Mer-
kur. En solid og sund forretning er sam-
men med vores unikke veerdier grund-
laget for, at Merkur fortsat kan veere den
seerlige og skarpe profil blandt danske
pengeinstitutter.

Det er vigtigt at styrke Merkurs kun-
degrundlag og indtjening. P4 udlans-
siden anser vi en moderat vaekst pa
3-5%, der er tilpasset vores kapital-
grundlag, som tilfredsstillende og op-
ndelig. Tab og nedskrivninger forventes
at kunne holdes pé 0,6-0,8% af udlan og
garantier. Samtidig kan Merkur vokse
betydeligt mere pd omrader som pen-

sion og investering, der ikke belaster
kapitalgrundlaget. Endelig har vi haevet
en raekke priser og nermer os dermed
konkurrenterne. Alt dette skal bidrage
til en forbedret basisindtjening i 2019.

Vi forventer en kapitalprocent ved ud-
gangen af 2019 inden for intervallet 19-
20%. Den forggede egenkapital udover
indtjeningen forventes hovedsageligt at
komme fra andelskassens kunder i form
af andelskapital. Derudover forventer vi
en tilgang af ansvarlig ldnekapital fra
samarbejdspartnere og investorer. Vi
forventer fortsat en relativt stor kunde-
tilgang.

P4 baggrund af ovenstdende forventer
vi for 2019 et overskud pa 10-18 mio. kr.
efter skat. m



Hovedtal

Hovedtal i mio. kr.

Resultatopgorelse

Netto rente- og gebyrindtaegter

Kursreguleringer

Udgifter til personale og administration
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender m.v.
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder

Arets resultat

Balance
Udlan
Indlan
Egenkapital
Aktiver i alt

Garantier

Andre oplysninger
Antal kunder

Antal andelshavere

Nogletal i %

Kapitalprocent

Kernekapitalprocent
Egenkapitalforrentning for skat (pct.)
Egenkapitalforrentning efter skat (pct.)

Indtjening pr. omkostningskrone

Indtjening pr. omkostningskrone, ex. kursreguleringer,
nedskrivninger og bankpakker

Afkastningsgrad

Renterisiko (pct.)

Valutaposition (pct.)

Valutarisiko (pct.)

Liquidity Coverage Ratio (LCR) i pct.*

UdIan + nedskrivninger herpd i pct. af indlan
Udlan i forhold til egenkapital

Arets udlansveekst

Summen engagementer storre end 10 pct. af kapitalgrundlaget

20 sterste engagementer i pct af kernekapital
Andel af tilgodehavender med nedsat rente
Arets nedskrivningsprocent

Akkumuleret nedskrivningsprocent

*Nogletallet har aflost §152-likviditet

2018

136,7
-0,9
127
171
01
31

1.681,1
31273
315,2
3.614,7
619,5

34.367
7037

18,0
16,0

1,0
1,0

01
0,2
04
0,0

5278
56,9
53
-4
16
137,5

13
0,7
4,2

2017

130,7
-5,6
106,5
36,6
0,0
-19,0

1752,4
3.065,8
315,9
3.536,4
675,9

29.888
6.686

-0,5
0,1
2,4
0,0
448,0
59,5
55
4,6
355
162,0
2
15
29

2016

125,6
9.7
92,6
17,0
0,0
20,2

1.676,0
2.676,0
316,9
3146,2
685,4

28.464
6.067

175
15,4
8,5
7
1,2

0,6
0,2
1,0
0,0
364,0
64,6
53
171
53,5

12
0,7
23

2015

13,4
15
80,1
14,0
0,0

78

1.430,9
2.300,4
2493
2.688,0
480,9

26.278
5.480

16,6
14
36
33

1,1

0,3
16
17
0,0

64,4
57
47

373

15
0,7
2,6

2014

13,6
-1,6
73,0
22,2
0,0
6,3

1.366,8
2172,8
228,2
2.5472
4488

23.742
5.034

0,0

65,1
6,0
59

34,6

23
13
2,6



Okonomi og organisation

Resultater

@get rentabilitet i et vanskeligt marked
med bl.a. negativ rente er andelskas-
sens hgjeste prioritet i disse ar. 2018
blev i den forbindelse et vigtigt over-
gangsar for Merkur. Vi er tilbage i sorte
tal, den store organisationsendring fra
2017 er nu gennemfgrt og er begyndt at
virke. Vi er godt i gang med omstillin-
gen til en mere opsggende og kundefo-
kuseret kultur, der skal styrke savel ind-
tjening som kundetilfredshed. Disse til-
tag forventer vi for alvor at se resulta-
terne af i 2019.

Resultatet for 2018 blev et overskud
pé 3,1 mio. kr., hvilket er utilfredsstil-
lende i forhold til forventningerne for
aret, men sammenholdt med sidste ars
resultat, et underskud pé 19,0 mio. kr.,
er der tale om en vaesentlig forbedring.

Det utilfredsstillende resultat kan ikke
henfgres til store enkeltposter som i
2017, men bestéar af feerre rente- og ge-
byrindteegter samt stgrre omkostninger
til lon og IT end forventet ved indgan-
gen til 2018. I alt 4,5 mio. kr. har karak-
ter af ekstraordineere eller engangsom-
kostninger, enten relateret til den om-
fattende organisationseendring, som er
gennemfort (2,0 mio.kr), en forggelse af
ferie- og overarbejdshenseettelserne
med 1,8 mio. kr., som vil blive sggt af-
viklet i 2019, samt optionspreemie vedr.
salg af DLR-aktier (0,7 mio. kr.).

Hertil kommer 10 mio. kr. i nedskriv-
ninger, som ved Finanstilsynets opfglg-

ningsinspektion i foréret 2018 udgjorde
forskellen mellem andelskassens og Fi-
nanstilsynets vurderinger af nedskriv-
ningsbehovet pa nogle fa kunder, som
der i forvejen var nedskrevet pa.

Arets resultat:
3.1 mio. kr.

Overordnet har Merkur en lav risiko-
appetit, hvilket betyder, at vi kun tjener
penge pi enten renteindteaegter eller
gebyrer og provisioner, hvorimod vi
ikke gar efter kursstigninger eller andre
rent finansielle indteegter. Fordelingen
af Merkurs indteegter ses nedenfor i dia-
grammet, som viser betydningen af vo-
res udlan som primeer indtaegtskilde
med 62% svarende til 96 mio. kr. Ud-
lanet er i 2018 faldet med 71 mio. kr.
eller 4,1%. Heri indgéar effekten af over-
gangen til den nye nedskrivningsme-
tode, kaldet IFRS9, som omtales senere
i beretningen. Sammensaetningen af de

tilbageveerende og nye udlan ggr dog at
renteindtaegterne er p& niveau med sid-
ste ar. Vi oplever generelt en steerk vilje
og evne til, at vore kunder betaler deres
lan til tiden og ofte ogsa for.

P& omkostningssiden er lgn fortsat
den stgrste post med 45% eller 67 mio.
kr. Merkur har i det forgangne ar rekrut-
teret nye medarbejdere til en reekke
nggleposter, herunder udvidelse af di-
rektionen med en kreditdirektor, og vi
forventer at kunne hgste frugten af
disse investeringer de kommende &r.
Udgifterne til IT andrager 19% eller 29
mio. kr., og det er en post, som pavirkes
markant af yderligere regulering savel
nationalt som internationalt. Her kan
bl.a. nevnes IFRS9 nedskrivningsreg-
lerne og persondatalovgivningen
(GDPR), som begge blev indfaset i 2018,
og som har veeret to meget tunge og om-
kostningskraevende udviklingsopgaver.
Se figur1og figur 2 side 9.

Nye kunder og mere andelskapital
Merkur fik i 2018 netto 4.479 nye kun-
der mod sidste ars 1.424. Ved arsskiftet
er vi naet op pa 34.367 mod sidste ars
29.888 kunder - en vaekst pa 15,0%,
noget hgjere end sidste ars 5,0%. Udvik-
lingen kan forklares med en stgrre por-
tefplje af kunder med energisparelan,
som Merkur overtog fra energiselskabet
ENIIG i foraret, samt et generelt stgrre
fokus pa etik, beeredygtighed og trans-
parens, nir danskerne skal veelge bank.



MerKkurs indtaegter i 2018
(154 mio. kr.) (fig. 1)

. Renteindteegter: 62%

. Gebyrer og provisioner: 37%

Andre driftsindteegter mm.: 1%

Udviklingen i antal andelshavere i Mer-
kur var ogsé i 2018 positiv med en netto
tilgang pa 351 nye andelshavere og an-
delskapitalen voksede med 4,7% eller
13,5 mio. kr. Merkur har nu 7.037 andels-
havere, svarende til 20% af kunderne.
Andelene er fundamentet for Merkur
og en forudseetning for at gge udlanet
og dermed opfylde vores formal med

at 1ane penge ud til beeredygtige og
ansvarlige virksomheder og projekter.
En voksende andelskapital kommer
ogsa til at spille en vigtig rolle for op-

4.479
nye kunder

fyldelsen af de ggede kapitalkrav over
de kommende fem ar, som alle penge-
institutter skal leve op til. Derfor vil
en fortsat tilgang af andelshavere og
andelskapital have hgj prioritet i 2019
og &rene derefter.

Indlan og udlan m.v.

Indlanet er i 2018 vokset beskedent med
2% eller 61 mio. Kkr. til 3.127 mio. kr. Det
skal ses i sammenheaeng med at en sta-
dig stgrre del af vores kunder gnsker at
investere dele af deres opsparing i for

WY

7.037
andelshavere

Merkurs omKkostninger i 2018
(151 mio. kr.) (fig. 2)

Lon: 45%

IT: 20%

Nedskrivninger: 11%
Administrationsudgifter mm.: 11%
Renteudgifter: 6%

Afgivne gebyrer og provisioner: 5%

Afskrivninger, kursreg. og skat: 2%

eksempel Triodos’ impactfonde eller
SDG Invest. Se mere i kapitlet Pension
og Investering.

Geeld til kreditinstitutter er pa 85,6
mio. kr., stort set ueendret i forhold til
aret fgr. Heraf udger clearingsmellem-
veerendet med Nationalbanken 80,9
mio. kr. (2017: 81,8 mio. kr.), som udlig-
nes den fglgende dag, og den reelle
geeld er derfor 4,7 mio. kr. (2017: 1,7 mio.
kr.). Den reelle geeld bestar dels af et
overtaget realkreditldn pa 2,9 mio. kr.

i forbindelse med midlertidig erhver-

O
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Udlanet
faldt med 4%




velse af en ejendom, dels af mellem-
verender med kollegabanker som GLS
Bank, Triodos Bank og Cultura Spare-
bank i sammenhaeng med finansiering
af konkrete udlansprojekter. Du kan
laese mere om vores internationale sam-
arbejdspartnere i kapitlet Internationalt
samarbejde.

Vores kundetilgang har desveerre ikke
materialiseret sig i den udldnsneutrale
strategi, vi havde lagt for 2018. Hver
maned betaler vores kunder afdrag pa
ca. 25. mio. kr., og vi skal derfor yde til-
svarende 14n til andre kunder for blot at
holde vores udlansportefglje p& uen-
dret niveau. Vi fik samlet set en udlans-
nedgang pa 4,1% eller 71 mio. kr., og ud-
lanet ved arets udgang er 1.681 mio. kr.

12018 er vores i forvejen rigelige likvi-
ditet derfor yderligere forgget. Ved arets
udgang har Merkur likvide midler for
1.740 mio. kr. og opfylder rigeligt alle
lovkrav ift. likviditetsoverdeekning.
Likviditetsoverdeekningen udtrykkes
i nggletallet LCR (Liquidity Coverage
Ratio), som skal vise hvorledes Merkur
er i stand til at honorere sine betalings-
forpligtelser inden for en kommende
30 dages periode, uden at skulle hente
likviditet udefra. Lovkravet til penge-
institutter som Merkur er en likviditets-
deekning pa 100% af den beregnede be-
talingsforpligtelse. Merkur har ultimo
2018 et LCR nggletal pa 528% og har
dermed en likviditetsoverdeekning pa
ikke mindre end 428% i forhold til
LCR-kravet.

Garantistillelser ligger fortsat pé et re-
lativt hgjt niveau med 619 mio. kr. (2017:
676 mio. kr.). Faldet fra 2017 haenger
sammen med lavere aktivitet pa bolig-

66

MerKkur ligger
langt over lovKkrav
til likviditets-
overdaekning

markedet, hvor andelskassen stiller
kobesumsgarantier og garantier i for-
bindelse med omlegning og hjem-
tagelse af realkreditlan. Garantierne

er dog pa samme niveau som ved halv-
arsskiftet 2018, hvor garantistillelserne
udgjorde 618 mio. kr.

Indteegter

Renteindteegterne faldt samlet set med
0,2% ift. 2017 primeert som folge af fal-
dende renteindtaegter fra Merkurs egen-
beholdning af obligationer. I efteraret
tog vi beslutning om at reducere vores
kapitalbinding og renterisiko ved at
nedbringe obligationsbeholdningen
kraftigt. Dette var en konsekvens af, at
den merforrentning, vi far for at tage en
i vores sammenheng ikke ubetydelig
renterisiko simpelthen var for lille - kun
ca. 0,2 procentpoint. Renteindtegten
fra udlansaktiviteten er derimod uaen-
drede ift. 2017 pa trods af en gennem-
snitlig tilbagegang af udlan pa 4,1%.

Vi introducerede i 2018 negativ rente
pa indl&n fra erhvervskunder, hvilket
pa tidspunktet for indferslen var blevet
helt normalt i markedet. De fleste pen-
geinstitutter placerer indlansoverskud-
det i Nationalbanken eller i obligationer
med forventet negativ rente eller afkast
pé mellem 0 og -0,65% p.a. Samlet set
fik Merkur en renteindtaegt pa 1,6 mio.
kr. for erhvervsindlan i 2018, et belab,
der ventes at stige til ca. 5 mio. kr. i
2019, hvor den negative indlansrente
far effekt for hele aret. Da den negative
indlansrente er pa 0,5%, deekker kun-
derne dog ikke den fulde udgift pa
0,65% til Nationalbanken.

Renteudgifterne er samlet set steget
til 9,3 mio. kr., hvilket primeert skyldes
de stigende renter til Nationalbanken
pa 4,0 mio. kr., mod 2,9 mio. kr. sidste
ar.

Beeredygtige, etisk screenede investe-
ringer og sdkaldte impact investeringer
er et omrade, som for alvor er ved at
tage fart pa det danske marked. Her har
Merkur veeret frontlgber, og det viser sig
ved, at vores kunder nu har investeret i
Triodos investeringsfonde for en samlet
sum pa 751 mio. kr. mod 637 mio. Kkr. i
2017 og dermed en tilveekst pa hele 18%.

Hertil kommer investeringer i fonde fra
andre samarbejdspartnere pa 260 mio.
kr. Dette er et omrade, vi har store for-
ventninger til fortseetter med at stige,
idet man reelt mister penge ved blot at
have dem staende pa en indlanskonto,
kombineret med de mange nye mulig-
heder for investeringer i savel ind- og
udland. Se i gvrigt kapitlet Pension og
investering.

Det er glaedeligt, at vi fortseetter med
at gge indtegterne fra realkreditformid-
ling, investering, pension og service-
ydelser, saledes at atheengigheden af
renteindtaegter mindskes. Netto gebyr-
og provisionsindtaegter blev pa 57,4 mio.
kr., 9,1 mio. kr. hgjere end sidste ar (en
veekst pa 18,8%), men 2,9 mio. kr. under
det budgetterede, hvilket primeert skyl-
des vigende aktivitet pa boligmarkedet.

Samlet set er Merkurs netto rente- og
gebyrindteegter steget med 4,6% fra
130,7 mio. kr. til 136,7 mio. kr.

Kursreguleringer

Indteegter pa udenlandske overfarsler
endte aret med et positivt bidrag pa 1,9
mio. kr., hvilket er p& niveau med for-
ventningerne og 0,5 mio. kr. bedre end
2017.

Andelskassens obligationsbeholdning
gav en negativ kursregulering pa 4,5
mio. kr., en smule mere end aret for og
stort set som budgetteret. Vi har i no-
vember solgt 80% af vores obligations-
beholdning for at minimere savel rente-
risikoen samt kapitalbelastningen.

Kursreguleringer af kapitalandele bi-
drog kun 1,7 mio. kr. mod forventet 2,6
mio. kr. Arsagen er, at vores aktier i DLR
Kredit A/S er opskrevet 0,5 mio. kr. min-

18,8%

Netto provisions-
og gebyrindtegter
er steget med 18,8%




dre end forventet, samt kurstab pa 0,5
mio. kr. pd to mindre poster.

Omkostninger

Omkostningerne inkl. afskrivninger og
andre driftsudgifter steg 3,7% i 2018, fra
111,3 mio. kr. til 115,5 mio. kr.

Personaleomkostningerne, som udggr
ca. 45% af alle Merkurs omkostninger,
steg med 3,8% eller 2,5 mio. kr. til 67,2
mio. kr.

Heraf udggr ekstraordinzsere omkost-
ninger relateret til organisationseen-
dringen 0,7 mio. kr. og en forggelse af
ferie- og overarbejdshenseettelserne ud-
gor 1,8 mio.kr. Disse vil blive sggt afvik-
let i lgbet af 2019. Ikke-lgnrelaterede
omkostninger udggr 45,5 mio. kr., en
stigning pa 9,0% eller 3,8 mio. kr. Den
ubetinget stgrste omkostningsstigning
bortset fra lgnomkostninger skyldes
ggede udgifter til IT drift — en stigning
pa 3,0 mio. kr. til i alt 28,0 mio. kr. De
seneste 3 ar er udgifterne relateret til ny
lovgivning steget i omegnen af 600% i
rene udviklingsomkostninger, hvilket
beerer en stor del af forklaringen pa de

Ekstraordinsere omkostninger til kon-
sulentydelser m.m. i forbindelse med
organisationsendringen udggr 1,3 mio.
kr.

Herudover indgir optionspreemie
vedrgrende salg af DLR-aktier 0,7 mio.
kr. i de ikke-lgnrelaterede omkostnin-
ger. Denne omKkostning har engangska-
rakter.

Uden de neevnte omkostninger af seer-
lig karakter har andelskassen holdt om-
kostningerne i ro i 2018.

Klassifikation af kunder

Merkur Klassificerer vores kunder i syv
sakaldte kreditbonitetsgrupper, som gi-
ver et billede af, hvor gkonomisk robust
en kunde er. Klassifikationen bygger
bl.a. pa oplysninger om kundens ind-
teegter, udgifter, formue og likviditet.
Denne Klassifikation ajourfores 1g-
bende med data omkring kunderne, sa-
ledes at vi til enhver tid har et ajourfert
billede af kundernes kreditverdighed.
Ajourfgringen sker bl.a. ved genfor-
handling af engagement, eller ved at
der observeres haendelser pa kunden.

kompatibel med Finanstilsynets risi-
koklassifikation. Se figur 3 herunder.

Merkur har eendret kriterierne for risi-
koklassifikation, séledes at de er helt i
trdd med Finanstilsynets vejledning.
Zndringen vil forventeligt medfere, at
flere kunder vil vandre til en bedre kre-
ditbonitetsgruppe. Den fulde effekt kan
forst ses efter gennemgang af hele por-
tefoljen.

Nedskrivninger og tab

De samlede nedskrivninger og tab for
aret udgger 17,1 mio. kr., hvilket mé be-
tragtes som et tilfredsstillende niveau
taget i betragtning af, at Finanstilsyns-
besgget i fordret medfarte mernedskriv-
ninger pa 10 mio. kr., som andelskassen
ikke selv havde forudset.

0,7%

voldsomme stigningstakter pa denne Det kan eksempelvis vaere overtrek, re- NedskrivningS-

udgiftspost. Der er stor opmeerksomhed  stancer eller registreringer fra RKI. procent 0,7% afalle

pa denne udvikling i BEC-faellesskabet,  Langt stgrstedelen af Merkurs kunder udlan og garantier

men det er ikke et problem, der lader sig  (ca. 83%) kan klassificeres som gode

lgse med hurtige tiltag. kunder eller bedre. Klassifikationen er
Fordeling af engagementsmassen pa kreditbonitetsgrupper i % (fig. 3)
Kreditbonitetsgruppe 2018 2017
1- OIK (objektiv indikation pé kreditforringelse) 10 6
2 - Kunder i gkonomiske vanskeligheder 0 0
3 - Kunder med veesentlige svaghedstegn 7 7
4 - Kunder med visse svaghedstegn 21 14
5 - Middelgode kunder 38 45
6 - Gode kunder 21 23
7 - Utvivisomt gode kunder 2 4
Ej fordelt* 1 1
lalt 100 100

*Kreditbonitetskoder indleegges kun pa engagementer, der er sterre end 10 .t.kr.



Nedskrivningsprocenten er faldetfra sidste ars
1,5% tilbage til 0,7% af alle udlin og garantier,
hvilket er pd niveau med vores forventninger.

Nedskrivningsprocenten er faldet fra
sidste ars 1,5% tilbage til 0,7% af alle ud-
14n og garantier, hvilket er p& niveau
med vores forventninger og pa niveau
med nedskrivningerne i 2016. De ned-
skrivninger vi har haft i 2018 er knyttet
til et mindre antal kunder, hvoraf de fle-
ste fortsat er i drift og derfor har mulig-
hed for at forbedre deres gkonomiske
situation.

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

Fra 1. januar 2018 har Merkur som
alle andre pengeinstitutter taget den

nye nedskrivningsmetode, IFRS9, i
brug. Det indebeerer, at der skal bereg-
nes en tabsrisiko og en nedskrivning
pa alle kunder og ikke som tidligere
kun pa de kunder, hvor der er indtruf-
fet konkrete begivenheder, der indike-
rer forgget risiko for tab. Alt andet lige
indebeerer det nye princip, at der ned-
skrives tidligere i et laneforlgb. Selve
principskiftet har medfert merned-
skrivninger pé 22,2 mio. kr., der er bog-
fort direkte pa egenkapitalen med fra-
drag af skat. Belgbet indgar derfor ikke
i beregningen af &rets nedskrivnings-
procent pa 0,7%.

De konstaterede tab udgjorde 13,4
mio. kr. i 2018 mod 21,6 mio. kr. i 2017.
Af disse 13,4 mio. kr. var de 12,4 mio. kr.

allerede nedskrevet i tidligere ar. Se fi-
gur 4 ogfigur 5side 13.

Vi har gnsket at rydde op i flest mulige
af nedskrivningssagerne og i enkelte til-
feelde tage nogle tab for at komme vi-
dere og undga yderligere ressourcefor-
brug.

MAlt pa balancen 31.12.2018 udggr de
samlede akkumulerede nedskrivninger
4,2% af udlin og garantier, mod 2,9%
sidste ar. Stgrrelsen af de akkumulerede,
men ikke tabte nedskrivninger, kan fin-
des inote 12 til rsregnskabet og stignin-
gen kan primeert henfogres til indfgrel-
sen af IFRS9 som omtalt ovenfor.

Merkur har en enkelt overtaget ejen-
dom i balancen, jfr. note 23. Ejendom-
men stir bogfert med 4,8 mio. kr.



Nedskrivningsprocent (fig. 4)

(1.000 kr.) 2018 2017 2016 2015 2014 2013
Tab og nedskrivninger 17132 36.558 17.007 14.033 22.258 34.207
| procent af 1an og garantier 0,7% 1,5% 0,7% 0,7% 1,3% 1,8%
Nedskrivninger og tab (fig. 5)

(1.000 kr.) 2018 2017
Samlede endringer i nedskrivninger i arets lab 5.350 16.961
Arets tab, tidligere nedskrevet 12.414 14.885
Endelig tabt, ikke tidligere nedskrevet N 6.712
Indgaet pa tidligere afskrevne fordringer -352 -246
Omkostninger og veerdiregulering, aktiver i midlertidig besiddelse 15 29
Rentekorrektion (renter af nedskrivningskontoen) -1.266 -1.783
Samlet driftspavirkning 17132 36.558

Arets resultat

Merkur har i 2018 bade haft med- og
modvind. Positivt er de ggede gebyr- og
provisionsindteegter, samt betydeligt
bedre kursreguleringer. Den anden vej
treekker hgjere nedskrivninger end for-
ventet samt ekstra omkostninger til at
gennemfgre en organisationseendring,
som i gvrigt er et positivt tiltag, vi for-
venter os meget af.

Arets resultat efter skat blev et over-
skud pa 3,1 mio. kr., hvilket vi anser
som utilfredsstillende i sig selv, men
acceptabelt efter omsteendighederne.
Det er veesentligt, at andelshaverne far

et positivt, om end beskedent, afkast
for aret.

Arets resultat foreslas overfert til nze-
ste ar. Resultatet vil dermed forgge an-
delskassens reserver. Se figur 6 herun-
der.

For at styrke indtjeningen og be-
greense omKkostninger er der taget en
reekke initiativer og flere er i stgbe-
skeen. Merkur har et stort potentiale og
for at kunne udfolde dette i fremtiden
er ambitionen at styrke andelskassens
basale drift med 10-15 mio. kr. arligt.
Tiltagene er naermere beskrevet i kapit-
let Strategier og forventninger.

Nuvaerende og kommende kapitalkrav
Vi har siden 2015 veeret i gang med ind-
fasningen af det nye europeeiske regel-
seet, som er et af EU’s svar pa den finan-
sielle krise. Regelseettet, der er pa flere
tusinde sider, kaldes populeert for Basel
III eller CRD IV/CRR. Det er forst fuldt
indfaset i 2019. Vi mangler séledes ind-
fasning af den sidste del af den sékaldte
kapitalbevaringsbuffer med 0,625% i
2019.

Hertil kommer den sdkaldte konjunk-
turbuffer eller modcykliske buffer, som
Det Systemiske Risikorad har foreslaet
og ministeren vedtaget sat i kraft med

Arets resultat (fig. 6)

Arets resultat efter skat (1.000 kr.)
Veerdi pr. andel ved érets udgang i kr.

Forrentning af andele

2018 2017
3.064 -18.958
1.771,00 1.760,00
0,63% -6,07%



0,5% fra marts 2019 og yderligere 0,5%
fra september 2019.

Der er alene i CRD/CRR regelseettet
tale om en ganske betydelig maengde ny
kapital, som pengeinstitutterne har
skullet opbygge via indtjening eller ka-
pitaltegning siden 2015. Seerligt de min-
dre pengeinstitutter m4 skaffe det me-
ste af den ekstra kapital i form af “rig-
tige penge”, modsat de stgrste banker,
der delvist har lgst udfordringen ved at
justere pa deres interne ratingmodeller,
som CRD/CRR ikke har gjort op med.
Det ser dog ud til, at det seneste oplaeg
til justering af Baselkravene i hvert fald
delvist tager et sddant opggr, hvilket alt
andet lige vil betyde mere lige konkur-
rencevilkar mellem store og sma penge-
institutter. Disse nye regler skal dog
forst vedtages i EU, og der forestar for-
modentlig en stgrre kamp med de store
bankers lobbyister, inden de kan treede i
kraft fra midten og henimod slutningen
af neeste arti.

Til gengeeld har et andet kapitalkrav
nu materialiseret sig, nemlig det sa-
kaldte NEP-tilleeg, som er en del af EU’s
sakaldte restrukturerings- og afviklings-
direktiv for kreditinstitutter. NEP star
for "nedskrivningsegnede passiver” og
bag denne kryptiske betegnelse ligger et
krav om, at pengeinstitutterne skal op-
bygge en kapitalbuffer, der kan bruges i
en situation, hvor pengeinstituttet skal
afvikles eller fusioneres med et andet
pengeinstitut. Hensigten med kravet er

at undga, at savel staten som alminde-
lige kreditorer (dvs. forst og fremmest

indskydere) lider tab i en sidan situa-

tion.

Merkurs NEP-tilleeg er af Finanstilsy-
net fastsat til 5,7% af de risikoveegtede
eksponeringer, hvilket betyder et sam-
let NEP-tilleeg pa 119 mio. kr. Dette krav
indfases over fem ar fra 2019-2023. Se fi-
gur 7 herunder.

Tabellen viser NEP-tilleeggets indfas-
ning pa basis af risikoveegtede ekspone-
ringer pr. 31.12.2017. Vokser Merkur - og
det forventer vi at gare fra 2019 og frem
- vil NEP-tilleegget méilt i kroner ogsa
vokse.

Der er tale om et dynamisk krav, da
der beregnes et nyt NEP-tilleeg hvert ar.
NEP-tilleegget kan dog ikke blive hg-
jere end 6% af de risikoveegtede ekspo-
neringer og ikke mindre end 3,5%, lige-
som gennemsnittet for pengeinstitutter
med en balance under 3 mia. EUR skal

ligge fast p& 4,7%.

NEP-tilleegget kan daekkes med al-
mindelig egenkapital, herunder andels-
kapital, samt andre kendte kapitalfor-
mer sdsom ansvarlig lanekapital. Der er
dog ogsa mulighed for at deekke
NEP-tilleegget med en ny, seerlig type
lanekapital til netop dette formal, kal-
det Tier 3 kapital. Tier 3 forventes at
blive en billigere kapitalform, men kan
til gengeeld ikke anvendes til at deekke
andre typer af kapitalkrav, f.eks. den
ovenfor naevnte kapitalbevaringsbuffer

og konjunkturbuffer. Benytter man Tier
3 lanekapital til at deekke NEP-tilleeg-
get, skal der tilretteleegges en hensigts-
meessig forfaldsstruktur, s ikke alle 1an
skal fornyes samtidig, ligesom pengein-
stituttet kan arbejde pa gradvist at fa sa
meget egenkapital, sa Tier 3 1anekapita-
len kan nedbringes.

Merkur har lagt en kapitalplan frem til
2025, som muligggr, at vi opfylder de
nye kapitalkrav og samtidig kan have en
moderat veekst i perioden. Vi forventer,
at vi de kommende ar kan forbedre vo-
res basisindtjening betydeligt. Sam-
menholdt med at nedskrivningerne for-
ventes fastholdt i et leje p4 0,6-0,8%, vil
vi pa den baggrund kunne generere ar-
lige overskud, som i veesentlig grad kan
bidrage til at styrke kapitalgrundlaget.

Naér alle kapitalkrav er fuldt indfaset i
2023, forventes Merkurs kapitalkrav
maksimalt at udggre 22%, mod en ak-
tuel kapitalprocent pa 18,0%. Kapital-
planen har udover opfyldelse af lovens
krav ogsa til hensigt at sikre en rimelig
overdeekning pa ca. 5% udover lovens
krav.

Risikorapport

Som en del af Basel-reglerne skal alle
pengeinstitutter gennemfgre en sakaldt
”Sgijle IlI-rapportering”, med supple-
rende risikooplysninger. Denne rappor-
tering, kaldet risikorapport, findes pa
www.merkur.dk/aarsrapporter

Indfasning af NEP-tilleg (fig.7)

Indfasning
01.01.2019
01.01.2020
01.01.2021
01.01.2022
01.01.2023

I alt

NEP-tillaeg i % risikovaegtede eksponeringer
0,6%
1,3%
1,2%
1,3%
1,3%

5,7%

NEP-tillaeg i mio. kr.
12,5
25,0
25,0
25,0
315

119,0



Tilsynsdiamant
Finanstilsynet har i lyset af finanskrisen
indfert en reekke pejlemeerker, som kan
give en indikation af, om et pengeinsti-
tut er pa vej ud i for store risici.

De 5 pejlemeerker stilles op i en
5-kant, deraf betegnelsen "diamant”, og
er fplgende:

1. Store eksponeringer: Summen af
de 20 stgrste kundeengagementer
bar ikke overstige 175% af pengeinsti-
tuttets egentlige kernekapital. Dette
pejlemeerke er eendret i forhold til
31.12.2017, hvor det kun omfattede
engagementer stgrre end 10% af
kapitalgrundlaget. Sammenlignings-
tal er tilpasset.

2. Funding ratio: Udlan malt i forhold
til arbejdende kapital (indlan + egen-
kapital + efterstillede kapitalindskud)
bgr veere hgjst 1:1.

Tilsynsdiamanten (fig. 8)

3. Likviditetsrisici: Pengeinstituttet
angiver evnen til at klare tre méne-
ders likviditetsstress. Det vil sige, at
man stiller pengeinstituttets likvide
aktiver af hgj kvalitet i forhold til for-
ventede udgéende pengestrgmme
fratrukket forventede indgéende
pengestrgmme. Loven foreskriver,
at pejlemeerket skal veere hgjere end
100%. Dette pejlemaerke er eendret
med virkning fra 30.06.2018. Det tid-
ligere pejlemaerke malte den faktisk
tilstedeveaerende likviditet. Sammen-
ligningstal er tilpasset.

4. Ejendomseksponering: Pengeinsti-
tuttet bgr hgjst have en eksponering
mod ejendomssektoren pa 25% af ud-
lans- og garantimassen. Det under-
streges, at ejendomssektoren natur-
ligvis bestar af meget andet end de
spekulanter, der fik megen opmeerk-
somhed under finanskrisen.

Store engagementer

Likviditetsricisi

Fundingratio

Udlansvaekst

Ejendomseksponering

5.Udlansvaekst: Den arlige udlan-
sveaekst bgr ikke overstige 20% efter
nedskrivninger.

Det skal understreges, at overskridelse
af mélepunkterne ikke i sig selv inde-
beerer en overtraedelse af lovgivningen
(med undtagelse af pejlemeerket om li-
kviditetsrisici) — en overskridelse vil
blot fare til forskellige grader af gget op-
meaerksomhed og reaktioner fra Finans-
tilsynets side. Merkurs ledelse har som
del af den generelle risikostyring tillagt
buffer for de enkelte pejlemeerkers
greenset, sdledes at opmeerksomheden
kan rettes pA omradet internt, leenge in-
den greenseveerdierne nas.

Merkur opfylder ved udgangen af 2018
alle fem malepunkter. Seerligt bemeer-
kes, at Merkur bevidst har arbejdet pa at
nedbringe den samlede meengde af
store engagementer, hvilket afspejles i
et fald fra 162,0% til 137,5% af den egent-
lige kernekapital.

Merkurs tal 3112.2017
Merkurs tal 3112.2018

Finanstilsynets greensevaerdier

Tilsynsdiamanten i tal (fig. 9)

i%

Sum af store engagementer

Udl&nsvaekst

Ejendomseksponering

Funding ratio (udlén i forhold til arbejdende kapital)

Likviditetsoverdaekning

2018 2017 Graensevaerdi
1375 162,0 Max. 175%
41 4,6 Max. 20%
79 12,9 Max. 25%
48,2 51,2 Max. 100%
4278 448,0 Min. 100%



Solvenshehov

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

Merkur fglger pa alle punkter
Finanstilsynets vejledning til op-
gorelse af solvensbehovet. En ud-
forlig beskrivelse af solvensbehovet
og dets komponenter indgér i risiko-
rapporten (”Sgjle III rapporteringen”),
som kan findes pa Merkurs hjemmeside
www.merkur.dk/aarsrapporter

Ved udgangen af 2018 har andelskas-
sen et solidt kapitalgrundlag, med en ka-
pitalmeessig overdeekning pa 5 procent-
point inkl. kapitalbevaringsbufferen pa
1,875 procentpoint. I de kommende 5 ar
skal der i Merkurs kapitalkrav indfases
felgende kapitalmeessige buffere:

» 0,625 procentpoint, kapitalbevarings-
buffer indfases 01.01.2019, s denne
udgger 2,50 procentpoint.

» 1,00 procentpoint varslet konjunktur-
buffer i lgbet af 2019, kan hgjst udggre
2,50 procentpoint ved fuld indfas-
ning.

» Op til 6,0 procentpoint NEP-tilleeg,
aktuelt udger kravet 5,7 procentpoint.

» Hertil leegges andelskassens solvens-
behov og egne krav til yderligere buf-
fer.

Tier 3 kapital til deekning af NEP-tilleeg,
vil veere i niveauet 22%, svarende til 4,0
procentpoint hgjere end den nuvee-
rende kapitalprocent pé 18,0%.

Det er andelskassens forventning, pa
baggrund af det seneste ars tilfredsstil-
lende udvikling i indtjeningsgrundla-
get, samt interessen fra kunder og sam-
arbejdspartnere, at andelskassen i de
kommende ar vil veere i stand til at gge
kapitalgrundlaget tilstraekkeligt, pri-
meert gennem egen indtjening og an-
delssalg, men ogsa ved optagelse af Tier
3 kapital til deekning af NEP-tilleegget.

Udover solvensbehovet bestér det
samlede kapitalkrav af den sakaldte ka-
pitalbevaringsbuffer p4 1,875% i 2018,
som forhgjes til 2,5% i 2019, hvorved
den er fuldt indfaset. Den gradvise ind-
fasning med 0,625% arligt skal derfor
tages i betragtning, ndr man sammen-
ligner solvensoverdeekningen med aret
for. En solvensoverdeekning pa 5% fin-

5%

der vi tilfredsstillende, da det er den in-
terne mélseetning, vi har fastsat i kapi-
talplanen. Som sagt forhgjes bufferkra-
vene i 2019, hvorfor vi forsat vil have fo-
kus pa at gge kapitalen de kommende
ar. Se figur 10 herunder.

Andelskapital og ansvarlig lanekapital
Ilgbet af de 19 ar Merkurs andele har gi-
vet mulighed for afkast har de givet en
samlet vaerdistigning pa 77,1%, hvilket
svarer til en gennemsnitlig veerdistig-
ning pa 3,1% pr. ar. I forhold til mange
andre investeringer er det egentlig en
ganske pan forrentning, navnlig nar
man ser andelene som det, de er teenkt
som: en langsigtet investering. Afkastet
for 2018 endte med et beskedent plus pa
0,6%, hvilket er under forventningen.

Gennem 2018 er andelskapitalen vok-
set med 13,5 mio. Kkr., eller 5,2% (2017:
18,8 mio. k. eller 79%). Andelstegnin-
gen i 2018 naede ikke helt op pa ni-

jil

5% isolvens- Arligt afkast
Merkur forventer dermed, at kravene til overdekning pfl andele 0,6%
andelskassens fremtidige kapitalpro-
cent i 2023, inkl. eventuel optagelse af
Udvikling i solvensbehov (fig. 10)
(%) 2018 30.06.2018 2017
Solvensbehov uden kapitalbevaringsbuffer 11 1,2 1m1
Solvensbehov inkl. kapitalbevaringsbuffer 13,0 13,0 13,0
Kapitalprocent (faktisk solvens) 18,0 15,6 16,3
Solvensoverdaekning 5,0 2,5 3,3
Minimumskrav til kapitalprocent* 9,9 9,9 9,3

* Inkl. kapitalbevaringsbuffer 1,875% gaeldende for 2018. | 2019 vil kapitalbevaringsbufferen eges til 2,6%.
Det Systemiske Risikorad har indstillet og Erhvervsministeren besluttet, at den modcykliske buffer szettes
i kraft fra marts 2019 med 0,5% og ydermere foroeges til 1,0% fra september 2019.



veauet fra de foregaende ar, men vi for-
venter at veere tilbage pa et niveau pa
ca. 20 mio. kr. arligt fra 2019. Allerede
fra arets begyndelse har vi set gode tak-
ter ift. andelstegningen, hvilket ogsa er
en naturlig felge af den store kundein-
teresse vi har set det seneste halve ar. I
arets to fgrste maneder er der netto teg-
net andele for 3,3 mio. kr.

Vi er meget glade for den tillid og op-
bakning, vi har faet fra alle nye og eksi-
sterende andelshavere.

12018 har vi optaget et nyt ansvarligt
14n pa 7,5 mio. kr. og vi fik forleenget et
eksisterende ansvarligt 1an, séledes at
Merkurs ansvarlige 1dnekapital i vid ud-

Arligt afkast Merkur Andele (fig. 11)
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straekning er sikret fuld kapitalmeaessig
virkning frem mod 2021. Med en kapi-
talprocent pa 18,0% ved udgangen af
aret fplger vi den kapitalplan, vi har lagt
for at imgdekomme de stadigt stigende
krav.

I alt har udenlandske samarbejdspart-
nere ved arsskiftet investeret ca. 56
mio. kr. i Merkur i form af andelskapital
og ansvarlig ldnekapital, hvilket svarer
til en stigning pa ca. 17% ift. 2017. Vi vil
i denne forbindelse takke Banca Etica,

GLS Gemeinschaftsbank og Triodos-
bank for godt samarbejde og udvist til-
lid omkring andelskassens kapital i
2018. Vi er naturligvis meget stolte over

2005

at kunne tiltreekke kapital ogsé fra ud-
landet. Vi er i dialog med interesserede
parter om yderligere tegning af kapital,
men kan pa tidspunktet for arsrappor-
tens afleeggelse ikke anslé stgrrelsen af
disse investeringer. Se figur 11 og figur
12 herunder.

Selskabsledelse og bestyrelses-
evaluering

Finans Danmark, som Merkur ikke er
medlem af, har udarbejdet en raekke an-
befalinger omkring selskabsledelse,
som organisationens medlemmer er
forpligtede til at forholde sig til, enten i
deres arsrapport eller ved offentligga-

16 ud af 19 ar har givet andelshaverne et positivt afkast. 33 ud af 36 ar har andelskassen haft overskud.

Samlet haeftende Kkapital (fig. 12)

(1.000 kr.)

Andelskapital inkl. overkurs ved emission
Reserver og opskrivningshenlaeggelser
Efterstillede kapitalindskud

Samlet haeftende kapital

Kapitalprocent

2018 2017 Udvikling i %
270.739 257275 5,2%
44.433 58.997 -24,7%
48.349 40.987 18,0%
363.521 357.259 1,8%
18,0% 16,3%



relse pd anden made. Finans Danmarks
anbefalinger er tydeligvis opbygget
med et aktiebaseret pengeinstitut i tan-
kerne og ud fra en shareholder value til-
gang til problemstillingerne. Merkur er
ikke forpligtet af denne aftale, da vi som
sagt ikke er medlem af Finans Dan-
mark. 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 Finans Dan-
marks anbefalinger. Samtidig tager
Merkurs materiale hensyn til, at vi er et
andelsselskab og ikke ledes efter en
shareholder value tankegang, men deri-
mod tager hgjde for, at Merkur har en
opgave i samfundet, og at alle involve-
rede interessenter bgr have gavn af
Merkurs virksomhed. Merkurs rapport
findes pA www.merkur.dk sammen med
arsrapporten.

Alle pengeinstitutters bestyrelser
foretog i 2012 en selvevaluering af deres
sammensatning og kompetencer og
indsendte resultatet heraf til Finanstil-
synet. Herefter skal pengeinstitutterne
arligt foretage en selvevaluering, der
dog ikke skal indsendes til tilsynet, men
veere et vaerktgj for bestyrelsen til lg-
bende at vurdere, om den har de rette
kompetencer. Vi har siledes i perioden
2013-2018 hvert &r fulgt op med nye eva-
lueringer.

Finanstilsynet har ikke haft anmeerk-
ninger til Merkurs bestyrelse, hverken
dens sammensatning eller medlem-
mernes kompetencer.

Organisation og medarbejdere
Merkur gennemfprte i efteraret 2017 en
organisationsendring for at styrke an-
delskassen mere grundleeggende og pa
leengere sigt. Vi kom i lgbet af 2018 en-
deligt pa plads med organisationseen-
dringen, som har betydet, at vi har kun-
net byde velkommen til en reekke nye
kolleger pé centrale poster. Vi har faet
ny gkonomichef, ny compliance- og
hvidvask ansvarlig, ny risikoansvarlig
og ny privatkundechefi Aarhus afdelin-
gen. De nye ledere er i fuld gang med
arbejdet og er ved at 1gfte deres respek-

tive omréder, ligesom vi har vundet
synergier med en mere effektiv organi-
sering af andelskassens interne sup-
portfunktioner samt I'T- og udviklings-
ressourcerne. Sidst men ikke mindst
har vi udvidet direktionen med kredit-
direktor Alex Andersen, som tiltradte i
juni 2018. Alex Andersen kommer fra en
stilling som kreditchef i et pengeinsti-
tut, der er vaesentligt stgrre end Merkur,
og har en meget stor erfaring og viden
pa det kreditmeessige omréade.

Organisationsendringen blev start-
skuddet til en gennemgribende foran-
dringsproces, som Merkur stadig befin-
der sig midt i. Vi eri fuld gang med at
gore forretningen mere kundeoriente-
ret, effektiv og digitaliseret. Forandrin-
gerne skal sikre, at vi er let tilgeengelige
og kan levere en kundeservice af hgj
kvalitet. Vi skal kunne betjene veesent-
ligt flere kunder pa en omkostningsef-
fektiv made. Det er bl.a. en konsekvens
af, at indteegterne fra andelskassens
store likvide beholdning er svundet ind
til ingenting og aflgst af en stor omkost-
ning til negativ rente.

Merkur har medarbejdervalgte besty-
relsesmedlemmer, valgt fgrste gang i
2007 og senest i 2015. Det er et vaesent-
ligt tilskud til bestyrelsesarbejdet. Den
nuverende valgperiode udlgber i 2019.
Se i gvrigt kapitlet Merkur og vores med-
arbejdere, for yderligere oplysninger
omkring medarbejdersammensatning
og trivsel. Se figur 13 side 19.

IT

IT-udviklingen er preeget af stort pres
fra lovgivningen, f.eks. hvidvask, ny
persondataforordning fra maj 2018 og
nye krav om adgang for eksterne parter
til kundernes betalingsoplysninger, s-
ledes at man kan bygge tjenester
“ovenpa” pengeinstitutternes ydelser -
noget som store spillere som Apple, Go-
ogle og Facebook helt sikkert vil benytte
sig af, og som i et eller andet omfang vil
udfordre pengeinstitutterne.

Der er ogsa store forventninger fra
kundernes side om selvbetjeningslgs-
ninger og i det hele taget lgsninger, der
gor bankerne i stand til at give kun-

derne svar pa deres forespgrgsler meget
hurtigt, ogsa uden for normal kontortid.
Bankerne selv har et stort behov for om-
kostningsreduktioner, bl.a. som kom-
pensation for de negative renter — en
problemstilling der er meget neervee-
rende for Merkur med vores meget store
likvide beholdning.

Alt dette fér i forste omgang IT-om-
kostningerne til at stige, da ikke mindst
nogle af de lovgivningsdrevne udvik-
lingsprojekter er ekstremt dyre, uden at
de ngdvendigyvis tilfarer ret meget for-
retningsmaessig veerdi.

Effektivisering og digitalisering af
processer og arbejdsgange kan omvendt
fore til omkostningsreduktioner pé sigt,
men reduktionerne har en tendens til at
komme med forsinkelse. Man skal dog
ikke tage fejl af retningen - der vil for-
mentlig veere en slags “ketchup-effekt”
efter fa ar, nar der arbejdes sa intenst pa
effektivisering, som tilfeeldet er.

Danmark er et af de lande, der er langt
fremme i den digitale udvikling i bank-
sektoren. Vi er p4 den ene side opmeerk-
somme p4, at et pengeinstitut som Mer-
kur kan have en speciel plads i de mu-
ligheder, der opstar, bl.a. i forhold til
den personlige kontakt (herunder ogsa
digitale kundemgder), som mange for-
venter, og i forhold til at udvikle mulig-
heder, som ikke findes andre steder. P&
den anden side er det ogsi et vigtigt
konkurrenceparameter, at vi er med i
forreste reekke, nr det geelder de gene-
relle digitale muligheder i banksekto-
ren.

Indkaldelse og tilmelding til Merkurs
generalforsamling blev i 2017 digitalise-
ret for at ggre tilmeldingen nemmere
for vores andelshavere og for at spare p&
béde papir og porto. 12018 tog vi de for-
ste spadestik til en ny hjemmeside for
at ggre det endnu mere attraktivt at
veelge Merkur som finansiel samar-
bejdspartner. Vi har foretaget en dybde-
géende analyse af badde kunders og po-
tentielle kunders behov for informatio-
ner og digitale muligheder. Vi tager af-
seet i disse indsigter i udviklingen af
den nye hjemmeside, som vi forventer
at kunne lgfte slgret for medio 2019. m
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MerKkurs organisation (fig. 13)

Centrale stabsfunktioner
Compliance, hvidvask og klager
Reprassentantskab HR
Kommunikation
‘ Ledelsessekretariat
Risiko
Veerdier, projekter og Merkur Fonden
Bestyrelse @konomi
Adm. direktor
Lars Pehrson
Kreditdirekter Forretningsdirektor Centrale
Alex Boldrup Andersen Jan Klarbaek stabsfunktioner
Service og produktion Kunder, koncepter og IT

Kundemodtagelse/
Aalborg

Investering
og pension

Kobenhavn Aarhus Merkur Hverdag

Vi erifuld gang med at gore forret@
mere kundeorienteret, effektiv og digitaliseret.
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Strategier og forventninger

Merkurs bestyrelse har vedtaget en stra-
tegi til og med 2020, som i bund og
grund handler om sund veaekst, baseret
pé et gget og mere proaktivt kundefo-
kus og med det formal at styrke bade
forretningen Merkur og kundetilfreds-
heden. En solid og sund forretning er
sammen med vores unikke veerdier
grundlaget for, at Merkur fortsat kan
vere den serlige og skarpe profil blandt
de danske pengeinstitutter.

Vi oplever, at de danske bankkunder i
stigende grad efterspgrger en veesent-
ligt mere veerdibaseret tilgang til bank-
drift. Dette understgttes af en undersg-
gelse foretaget blandt danske bankkun-
der af Mybanker i begyndelsen af 2019,
som viser, at 50% af de adspurgte i dag
svarer, at ’bankens image, omdgmme
og etik’ har betydning for deres valg af
bank. Samme tendens ser vi inden for
beaeredygtige pensions- og investerings-
muligheder. Flere banker tilbyder nu

66

For hver anden
danske bankkunde
spiller bankens
etikenrolle
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grgnne produkter, men Merkur har sta-
dig det mest komplette udbud af impact
investeringer og etisk screenede aktier
til private investorer i Danmark. Disse
tendenser viser et stort potentiale for
Merkur de kommende &r.

Merkur oplever en stor tilstrgmning af
nye og gode kunder, ligesom vores be-
stdende kunder, specielt erhvervskun-
derne, har oplevet en sund vaekst inden
for de brancher, de opererer i, jf. Merkur
og vores kunder. En kundetilfredsheds-
undersggelse blandt private kunder
foretaget i sensommeren 2018 viser, at
vi nyder stor tillid blandt disse kunder,
og fortsat ses som noget seerligt og som
et pengeinstitut, der adskiller sig posi-
tivt i forhold til mere konventionelle
pengeinstitutter. Samtidig efterspgrger
kunderne mere opsggende kontakt fra
andelskassen, og det vil vi med den nye
strategi ggre noget ved.

Vi vil arbejde for at knytte vores kun-
der teettere til Merkur og for, at vores
kunder har flest mulige af deres bank-
forretninger hos os. Samtidig gnsker vi
at tydeliggare sammenhaengen mellem
kundernes engagement i Merkur og de
muligheder, kunderne har for at pavirke
samfundet i deres egenskab af bank-
kunder og gennem de valg, de treffer.

Vi har et feellesskab med vores kunder
omkring veerdier, men ogsd omkring
Merkur i sig selv. Det er primeert andels-
kassens kunder, der er ejere, og vi har
en ambition om at understgtte veerdi-

feellesskabet ved, at hver tredje kunde
ogsa er andelshaver.

Som et led i Merkurs strategi har be-
styrelsen opdateret andelskassens kapi-
talplan, séledes at vi fglger indfasnin-
gen af nye kapitalkrav frem mod 2023
med en lgbende styrkelse af vores kapi-
talgrundlag. Dette vil ske badde med an-
delskapital, indtjening og brug af andre
kapitaltyper, som f.eks. ansvarlig lane-
kapital.

Merkur skal veere beeredygtig — ogsa
gkonomisk. Det er vores vigtigste priori-
tet, givet de vanskelige markedsforhold
(seerligt negativ rente), vi arbejder un-
der. Vi skal selv sté pi et stabilt grund-
lag for at sikre, at vi ogsé i fremtiden
kan bidrage til at pavirke samfundet i
en baeredygtig og ansvarlig retning. Et
solidt gkonomisk fundament ggr det
ogsa muligt, at Merkur kan udvikle 1gs-
ninger, der passer til fremtidens behov.
Vi vil fortsat veere blandt dem, der kan
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give 1an til nye teknologier og nye ideer,
sa leenge de er i overensstemmelse med
vores veerdier.

T udferelsen af vores opgaver bygger
Merkur pa dygtige og engagerede med-
arbejdere. Det er Merkurs medarbej-
dere, der mgder kunderne og treeffer be-
slutninger i hverdagen. I den sammen-
haeng skal vi anvende nye teknologiske
muligheder optimalt, sa kunderadgi-
verne i hgjere grad far tid til den egent-
lige rddgivning, mens supportfunktio-
ner og teknologi skal tage sig af produk-
tion af dokumenter osv.

Fokus i 2019

Overordnet har Merkur fire fokusomra-
der i 2019. Vi gnsker at heeve kundetil-
fredsheden, styrke indtjeningen og ka-
pitalgrundlaget samt fortseette vores fo-
kus pa kredit- og datakvalitet — bl.a. for
at kunne modvirke hvidvask.

Selvom Merkurs kunder generelt er
meget loyale, og kundetilfredsheden
ligger pa linje med andre sammenligne-
lige pengeinstitutter, sa er det et om-
rade, vi har meget stor opmaerksomhed
P4, og hvor vi kan forbedre os. Vi vil i
endnu hgjere grad end tidligere have fo-
kus pa at opbygge neere relationer og le-
vere god og relevant service til vores
kunder. Dette skal i sidste ende munde
ud i et gget forretningsomfang med vo-
res kundetr, f.eks. pd omrader som real-
kreditlan, pension og forsikringer.

Det er vigtigt at styrke Merkurs indtje-
ning og kapitalgrundlag. Dette er ngd-
vendigt for pd den ene side at opfylde

ydre krav og for pd den anden side, at
Merkur kan udfylde sit potentiale og
lane endnu flere penge ud til samfunds-
gavnlige formal. Vi oplever et bankmar-
ked, der er preeget af en tiltagende kon-
kurrence, der pavirker priserne og mu-
lighederne for at styrke indtjeningen.
En reekke af Merkurs priser kan ikke
deekke de omKkostninger, der er forbun-
det med de serviceydelser, vi leverer til
kunderne. Derfor gennemfgrer vi en
raekke prisjusteringer i 1. kvartal 2019.

Forgget udlan er afggrende for en for-
bedret basisindtjening pé leengere sigt.
Da vi for en periode ma prioritere kapi-
taldeekningen, anser vi en moderat
veekst pa 3-5%, der netop er tilpasset vo-
res kapitalgrundlag, som tilfredsstil-
lende og opnaelig. Herudover vil vi
have fokus pé radgivning om andre pro-
dukter, bl.a. investerings- og pensions-
muligheder, hvor vi som beskrevet ople-
ver et steerkt stigende fokus pé at place-
ring af formuerne sker pi en etisk og
beeredygtig méde. Her har Merkur mu-
lighed for en stgrre veekst, der ikke be-
greenses af kapitalkrav.

Vi har fortsat en god tilgang af andels-
havere. Et vigtigt fokus i 2019 bliver
derfor at fortseette med at gge andels-
kapitalen. Det er vores hjerteblod
og hele forudseetningen for andels-
kassens virke.

Vi lever i en mere og mere datadrevet
verden. Forudseaetningen for en god
kundeservice, herunder kreditbehand-
lingen, er at vi har en lang reekke grund-
leeggende data om vores kunder og de-

Fokusomrader 2019

» Kundetilfredshed

« Styrket indtjening

« Styrket kapitalgrundlag

« Kvalitet — kredit, data og
bekaempelse af hvidvask

oy

@t

Forventet resultat
2019:10-18 mio. kr.

KR

res gkonomi, og at den er registreret pa
en systematisk og ensartet méade. Det
handler ikke kun om persondatalovgiv-
ning og bekempelse af hvidvask, men
betyder f.eks. ogsd muligheder for en
langt hurtigere kreditbehandling og
dermed en bedre kundeservice.

Forventet udvikling 2019

Der forventes et resultat for 2019 pa
mellem 10-18 mio. kr. efter skat. Skgn-
net er forbundet med en vis usikkerhed
relateret til folgende forhold:

« Den generelle renteudvikling

» Udlansudviklingen og udgiften til tab
og nedskrivninger er vanskelig at esti-
mere. Sidstnaevnte er dog inde i en
sikrere trend, men uventede enkeltsa-
ger kan ikke udelukkes. 12019 forven-
ter vi nedskrivninger i samme niveau
som i 2018 pa 0,6-0,8%.

Andelskassens kapitalgrundlag forven-
tes yderligere styrket i 2019, siledes at
kapitalprocenten og den solvensmees-
sige overdeekning kan stige som forud-
sat i kapitalplanen, jf. @konomi og orga-
nisation. Vi forventer en kapitalprocent
ved udgangen af 2019 inden for inter-
vallet 19-20%, en stigning fra 18% ved
arets begyndelse. Den nye kapital ud-
over indtjeningen forventes hovedsage-
ligt at komme fra andelskassens kunder
i form af andelskapital. Derudover for-
venter vi en tilgang af ansvarlig l1dneka-
pital fra samarbejdspartnere og investo-
rer. m

Forventet kapital-
procent 2019:19-20%
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Merkur og vores kunder

Udlan

Merkurs vigtigste aktivitet er udlans-
virksomheden; Pa basis af kundernes
indlan yder vi 1an til realgkonomiske
aktiviteter, som har behov for l4nefi-
nansiering. Stgrsteparten af vores udlan
ydes til aktiviteter, som vi vurderer
stemmer overens med Merkurs sam-
fundsidealer. Vi gnsker, at vores kunder
samler deres bankforretninger hos Mer-
kur, hvilket betyder, at vi ogsa yder 1an
som udspringer af vores private kun-
ders almindelige behov, eksempelvis
boliglan. Udover at vi ogsa giver vores
private kunder mulighed for at 1ane
penge til beeredygtige tiltag af forskellig

art, er den private lantagning af stor be-
tydning for vores forretning. Den bidra-
ger til vores volumen, indtjening og risi-
kospredning, hvilket alt sammen giver
os stgrre robusthed og dermed mulig-
hed for at yde flere 1an baseret pé vores
samfundsidealer. Det samme geelder
vores formidling af realkreditlan.

I tabellerne nedenfor viser vi Merkurs
samlede indsats i forhold til finansie-
ring af kundernes virksomheder og ak-
tiviteter. Vi opggr derfor summen af ak-
tuelt udbetalte 1&n og kreditter, uudnyt-
tede kreditter og endelig garantier. I ta-
bellen nedenfor er alle tre elementer
samlet i kolonnerne "tilsagt”, mens "Be-

lgb” er de faktisk udbetalte 1an og stil-
lede garantier. I balancen i regnskabet
kan den uudnyttede del ikke ses, men
kun det aktuelt udbetalte udlan og ga-
rantierne.

12018 er den samlede finansiering af
kunderne faldet med 0,9%. Dette skyldes
en bevidst strategi om at prioritere den
forggede andelskapital til deekning af de
kapitalkrav, som alle banker skal indfase
frem mod 2023. Merkur har derfor ikke
udnyttet sit fulde veekstpotentiale i 2018.
Det faktisk udbetalte udlan og de stillede
garantier er faldet med 2,1% (51,4 mio.
kr.) i arets lgb, og uudnyttede kreditter er
steget med 74% (27,2 mio. kr.).

Udlan og garantier (fig. 14)

Antal
Uddannelse og Kultur (3(0]

Mennesker og Sundhed

Fodevarer

Miljo og Energi

Feellesskaber 189

414 3,2%

3.694

Belob 2018
%  (Kr.1.000) %

4,8% 319.855 13,3%

168.771 7,0%

3,8% 387.658

28,9% 347103 14,4%

1,5% 120.399 5,0%

1.060.204

Tilsagt 2018
(Kr. 1.000) %

384127
208.340
476.480
378.687
132.564

1.218.980

Tilsagt 2017
(Kr. 1.000)

441.952

Udvikling
ifht. 2017

13,7% -131%

74% 221.417 -5,9%

17,0% 471.869
13,5% 385.307

4,7% 191.311 -30,7%

1111.491

Ordingere lan, kreditter og garantier
| alt 12.772

57,8%
100,0%

441%

2.403.990 100,0%

2.799.178

43,5%

100,0% 2.823.347 -0,9%

Fordelingen af udlan og garantier efter formal pr. 3112.2018. Tilsagt indeholder bevilgede, men ikke udnyttede traekningsrettigheder
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.
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Tilsagte udlan og garantier (fig. 15)

Lan og garantier, der er screenede iht. Merkurs samfundsidealer, udger i alt 56,6%
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I figuren ovenfor viser vi fordelingen af  ditter og garantier, forst og fremmest Vi har i 2018 set et skifte i ssmmenseet-
vores udlin og garantier i seks temaetr, boligfinansiering. ningen af kundeportefgljen fra de for-
som synligger vores samfundsmeessige Som noget nyt kan du pa de kom- malsbestemte omrader til ordineere l14n,
prioriteringer og indsats. Fem af de seks ~ mende sider ogsé se, hvilke af FNs 17 kreditter og garantier. Dette er efter vo-
overordnede kategorier er direkte knyt- verdensmal, de enkelte udlansomrader res overbevisning kun en midlertidig
tet til andelskassens samfundsidealer, bidrager til. Du kan leese mere om Mer- forskydning, som kan henfogres til den
som er beskrevet pa side 2. Den sjette kurs arbejde med verdensmalene i ka- generelt sunde gkonomiske tilstand i
kategori rummer de ordineere 1an, kre- pitlet Merkur og samfundet. vores erhvervsportefglje.
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Uddannelse og Kultur

KVALITETS-
UDDANNELSE

g

Kategorien indeholder:

Udlan til uddannelsesinstitutioner for
bern og voksne samt private studieldn
til finansiering af individuelle uddan-
nelsesforlgb. Uddannelse opfattes i
bred forstand med veegt pa dannelse,
hvorfor vi ogsa inkluderer eksempelvis
1&n til bgrnehaver, vuggestuer og folke-
hgjskoler.

Finansiering af kultur. Det vaegtes, at
der er tale om finansiering, der giver
mennesker mulighed for at udfolde de-
res kreative evner, eller stimuleres af
andre menneskers kreativitet. Vi tror
pé, at mennesker udvikler sig gennem
fri udfoldelse og kreativ stimulation.

Tilsagt 2018 (kr. 1.000)

Skoler: 233.214
Bernehaver og vuggestuer: 60.649
. Kultur: 49.893
Voksenuddannelse: 38.308
B studieian: 1602

Andet: 461

Derfor ser vi en forbindelse mellem ud-
dannelse og kultur.

Ivores vurdering af projekter leegger
vi veegt pa, at dannelsen sker med re-
spekt for individets frihed, da det for os
er afggrende, at det enkelte menneske
far de bedste betingelser for at udvikle
sine evner. Det er fundamentet for sam-
fundets fortsatte udvikling.

De naevnte udlansomrader relaterer
sig siledes primeert til Merkurs sam-
fundsideal om en kultur-, forsknings-,
sundheds- og undervisningssektor med
stgrst mulig frihed med hensyn til ind-
holdet af ydelserne, og som er frigjort
fra erhvervsmeessige og politiske seerin-

teresser. Det er afggrende for, at det en-
kelte individ kan opna de bedste betin-
gelser for at udvikle sine evner. Det geel-
der uanset om de enkelte institutioner
drives i offentligt regi eller som selv-
steendige, selvejende institutioner.

12018 er der generelt sket et fald i ud-
1&4n og garantier til dette omrade pa 13%
svarende til knap 58 mio. kr. Dette skyl-
des en blanding af tilbagebetaling af 1an
som fglge af god likviditet hos mange af
kunderne, men ogsé blot en reduktion
af de uudnyttede kreditter, kunderne
har haft.



Kundeeksempel: Vidar skolen

MERKUR ANDELSKASSE

afsluttet i august 2019.

- ligger nord for Kebenhavn i Gentofte og tager udgangspunkt i Rudolf Steiners tanker om psedagogik og leering. Skolen har
klassetrin fra barnehaveklasse til 12. klasse, hvor eleverne gar i grundskole fra 1.-8. klasse, mens 9.-12. klasse herer ind un-
der ungdomsuddannelsen, der ogsa er anerkendt som en HF-uddannelse. Pa Vidar Skolen er der ingen eksaminer. | stedet
bliver eleverne modt af udfordringer, der passer til deres alder. Det sociale faellesskab bliver vaegtet hojt, og skolen gnsker,
at bernene vokser op med oplevelsen af, at de lever i en god verden. | 2018 har Merkur Andelskasse finansieret en starre
ombygning af Vidar Skolen, hvor stort set alle udendersarealer og omrader pa skolen bliver renoveret. Byggeriet forventes

Uddannelse og Kultur

Antal  Tilsagt 2018 (kr. 1.000)  Tilsagt 2017 (kr. 1.000) Udvikling i %
Skoler 190 233.214 277545 -16,0%
Bernehaver og vuggestuer 148 60.649 63.497 -4,5%
Voksenuddannelse 4 38.308 42.663 -10,2%
Studieldn 27 1.602 2.076 -22,8%
Kultur 200 49.893 56.171 -1,2%
Andet 4 461 - R
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Mennesker og Sundhed

SUNDHED
OGTRIVSEL

ANSTZNDIGE JOBS
0G OKONOMISK

By

Kategorien indeholder:

Udldn til sociale tilbud til borgere

med seerlige behov, eksempelvis op-
holdssteder og veeresteder, der tilbyder
rammerne for en veerdig behandling

af svage grupper i samfundet, som mid-
lertidigt eller permanent har behov for
seerlige hensyn.

Udlan til socialpkonomiske virksom-
heder, der arbejder ud fra en almennyt-
tig mission, eksempelvis ved at give
borgere med seerlige behov mulighed
for at arbejde og dermed at bidrage til
samfundet ud fra deres egne preemisser.

Udlan til Fair Trade. I al udveksling
af varer og tjenesteydelser bgr det til-
streebes, at alle involverede parter — det
veere sig producenter, forarbejdning,
idéudvikling, mellemhandlere og kon-
sumenter osv. - bliver honoreret pé et ri-
meligt niveau i forhold til indsats, risiko
og omkostninger. Sddan er virkelighe-
den ikke altid. Derfor finansierer vi ini-
tiativer, der spger at sikre de svage par-
ter i handlen, seerligt producenter i ud-
viklingslande.

Tilsagt 2018 (kr. 1.000)

I sociale tilbud: 175.321

Sundhed og selvudvikling: 18.121

. Socialgkonomiske virksomheder: 7.842

Fair Trade: 3.319
B Andet 3.236

Pleje tilbud: 501
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De neevnte udlansomrader relaterer sig
primeert til Merkurs samfundsideal om
en demokratisk retsstat, hvor ligeveer-
dighed blandt borgerne er det beerende
princip, og som definerer rammerne for
erhvervslivet og individets ret til frihed.
Retsstaten mi bl.a. sgrge for ordentlige
medarbejderforhold og veerdige forhold
for samfundets svage borgere, siledes
at alle har mulighed for at bidrage til
helheden ud fra egne preemisser. Lige-
veerdige aftaleforhold kan ogsa skabes
pa initiativ af parter fra erhvervslivet og
civilsamfundet uden at det ngdvendig-
vis er palagt af lovgivning. Det er social-
gkonomiske virksomheder og Fair
Trade eksempler pa. I disse tilfeelde er
Merkurs samfundsideal om erhvervsli-
vets behovsdeekning naturligvis ogsa
relevant.

Udlan til sundhed og selvudvikling
som omfatter serigse alternative be-
handlere og rddgivning omkring sund-
hed, erneering, psykologi m.m.

Udlan til plejetilbud som omfatter
private plejehjem, sldreboliger og

hospices, er udlansomrader, hvor vi ser
et fremtidigt potentiale. Vi gnsker at
understgtte mangfoldigheden i sund-
heds- og plejesektoren, fordi vi tror pa,
at det hgrer med til det enkelte individs
frihed at afggre, hvilken behandling
han eller hun vil underlegge sig.

De to sidstnaevnte udlansomrader re-
laterer sig saledes primeert til Merkurs
samfundsideal om en kultur-, forsk-
nings-, sundheds- og undervisningssek-
tor med stgrst mulig frihed med hensyn
til indholdet af ydelserne, og som er fri-
gjort fra erhvervsmeessige og politiske
seerinteresser. Men ogsa ejerforhold
omkKkring f.eks. plejetilbud spiller en vig-
tig rolle, da vi grundleeggende mener, at
disse bgr veere selvejende institutioner
og ikke private virksomheder.

For den stgrste kategori Sociale Tilbud
er der tale om et fald pa 6,9% eller 13
mio. kr. i forhold til &ret for. Udlan til
socialgkonomiske virksomheder er ste-
get med 49,9% eller knap 3 mio. kr.




MERKUR ANDELSKASSE

Kundeeksempel: Allergica

vikling og stette til andre antroposofiske og homgopatiske initiativer.

- er en medicinalvirksomhed, som siden 1984 har produceret og solgt homeopatiske og antroposofiske leegemidler i Dan-
mark og Sverige. De homgopatiske lsegemidler er et naturligt alternativ til den almene medicin, og de fremstilles efter anvis-
ninger fra Rudolf Steiner. De ravarer, Allergica anvender i leegemidlerne, er sa vidt muligt dansk producerede og kommer
delvist fra biodynamiske samarbejdspartnere. Virksomheden er almennyttig, og derfor gar det skonomiske overskud til ud-

Mennesker og Sundhed

Antal  Tilsagt 2018 (kr. 1.000)  Tilsagt 2017 (kr. 1.000) Udvikling i %
Sociale tilbud 269 175.321 188.346 -6,9%
Pleje tilbud 3 501 588 -14,8%
Sundhed og selvudvikling 102 18121 23.564 -231%
Socialekonomiske virksomheder 28 7.842 5.231 49,9%
Fair Trade 8 3.319 3.688 -10,0%
Andet 4 3.236 - -
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Fodevarer

SUNDHED
OGTRIVSEL

Kategorien indeholder:

Qkologisk og biodynamisk landbrug.
@kologisk og biodynamisk landbrug
tager hensyn til miljget og sikrer en
hgj kvalitet bade i forhold til erneering
og gastronomi. Danmark er et gammelt
landbrugsland, men ogsa et land med
en unik grundvandsressource. Fremti-
den for dansk landbrug ligger ikke i at
forsgge at konkurrere med udlandet
pé masseproduktion, men i at bibe-
holde fokus pa produktion af kvalitets-
fedevarer. I den forbindelse er det
ogsa vigtigt at holde GMO ude af
dansk landbrug.

Beeredygtigt fiskeri. Hojteknologiske
fiskemetoder kan veere seerdeles skade-
lige for havmiljget. Bundstrukturer gde-
leegges med store trawl og store bifang-
ster af for sma fisk eller ugnskede arter
er ofte konsekvensen. Merkur sgger at

Tilsagt 2018 (kr. 1.000)

I okologisk landbrug: 285.053
Forarbejdning og Handel: 139143

B siodynamisk landbrug: 22.839
Baeredygtig fiskeri: 21.832

B Andet a.410

Restauranter og Caféer: 3.203
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fremme skdnsomt fiskeri, der ogsé sik-
rer en hgj spisekvalitet og bidrager til
bevarelse af lokal fiskerikultur, samt
understgtter arbejdspladser og vaekst i
mindre bysamfund.

Forarbejdning og handel med bcere-
dygtige fodevarer. Qkologiske restau-
ranter og caféer. Merkur gnsker at un-
derstgtte en beeredygtig fedevaresektor,
som producerer produkter, der er sunde
for mennesker og ikke belaster natur og
miljg ungdigt.

Udlansomraderne i denne kategori re-
laterer sig sdledes primeert til Merkurs
samfundsideal om et erhvervsliv, hvis
produkter og ydelser afspejler samfun-
dets og forbrugernes reelle behov, og
som respekterer mennesker og miljg.
Herved tages der vare pé de fysiske res-
sourcer, si de ogsa star til radighed for
fremtidige generationer.

PALAND

Udlan, kreditter og garantier til gkolo-
gisk og biodynamisk landbrug er i 2018
steget med 3% eller 8 mio. kr. Den posi-
tive udvikling for dansk gkologisk land-
brug er fortsat i 2018. I Merkur er vi der-
for glade for, at vi kan bidrage med fi-
nansiering til omleegning til gkologi el-
ler til udvidelse af den gkologiske pro-
duktion. @kologisk eller biodynamisk
landbrug repraesenterer i modsaetning
til industriel landbrugsproduktion en
beeredygtig forretningsmodel, hvor pri-
serne er gode, og bedrifterne derfor
gennemgéende drives med gode resul-
tater. Dog har tgrken i sommeren 2018
ogsé pévirket gkologisk landbrug. Mer-
kurs kunder er gennemgaende kun pa-
virket i mindre grad.




Kundeeksempel: Restaurant Hervark

- er en guldmaerket, okologisk restaurant i Aarhus, som har fokus pa beaeredygtige, lokale og seesonbaserede ravarer. Her
haenger kedet til tarmodning i keleren, og menuen varierer fra dag til dag og bliver dikteret af, hvad der er godt lige nu og her.
For Heervaerk er det vigtigt, at ravarerne bliver produceret med respekt for og i trit med naturen. Rune Lund Serensen, der
ejer Restaurant Haervaerk, vaelger med omhu sine leveranderer, sa han kan vaere med til at sikre det bedste produkt til gae-
sterne. Det geelder alt fra aeblebobler, til ol og grontsager, der bliver produceret lokalt. Heervaerk er desuden blevet tildelt en
sdkaldt BiB Gourmand i Michelin Guiden. Udmaerkelsen gives til restauranter, der serverer veltillavet mad til rimelige priser.

Fodevarer

Biodynamisk landbrug
Qkologisk landbrug
Baeredygtig fiskeri
Forarbejdning og Handel
Restauranter og Caféer

Andet

Antal
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300

10

14

21

Tilsagt 2018 (kr. 1.000)
22.839

285.053

21.832

139143

3.203

4.410

Tilsagt 2017 (kr. 1.000)
23757

276.042

23133

140.675

3.667

4.595

Udvikling i %
-3,9%

3,3%

-5,6%

-11%

-12,7%

-4,0%
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Milje og Energi

ANSTZNDIGE JOBS
0G OKONOMISK

1
a

Kategorien indeholder:
Bceredygtige bygninger
Miljovenlig transport
Vedvarende energiproduktion
Bceeredygtige tekstiler
Andpre miljpvenlige produktions-
virksomheder
Handel med beeredygtige produlkter
Alle de produkter, vi omgiver os med
og den energi, vi forbruger, ber sa vidt
muligt undgé negative pavirkninger pa
det omgivende miljg, herunder ogsi kli-
maet. Samtidig skal produkterne veere
sunde for os som mennesker - f.eks. det
tej, vi gar i, eller de huse, vi bor i. Ud-
lansomréderne i denne kategori relate-
rer sig saledes primeert til Merkurs sam-
fundsideal om et erhvervsliv, hvis pro-
dukter og ydelser afspejler samfundets
og forbrugernes reelle behov, og som re-
spekterer mennesker og miljg. Herved
tages der vare pa de fysiske ressourcer,
sa de ogsa stéar til radighed for fremti-
dige generationer.

Tilsagt 2018 (kr. 1.000)

Baeredygtige bygninger: 133.014

. Miljovenlige transportmidler: 16.717
Andet: 1.000
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Energi produktion og distribution: 184.887

Andre miljevenlige virksomheder: 31.047

Baeredygtigt producerede tekstiler: 6.941

Handel med beeredygtige produkter: 5.081

KLIMA-

ANSVARLIGT 1
INDSATS

FORBRUG
0G PRODUKTION

Solenergi bliver stadigt billigere og re-
praesenterer ogsa et stort potentiale i et
land som Danmark, der ikke umiddel-
bart forbindes med solskin. Strgm fra
sol kan mange steder i verden i dag pro-
duceres uden subsidier. Der savnes dog
stabile rammevilkar, ogsad i Danmark, s&
udbygningen kan ske kontinuerligt i
takt med, at samfundet elektrificeres
mere og mere.

Vindenergi er - bortset fra hus-
standsvindmgller - blevet s kapital-
kraevende, at det ikke er muligt for et
pengeinstitut som Merkur at deltage
istgrre omfang.

Udlansomradet er generelt faldet i
2018, hvilket primeert skyldes tilbagebe-
taling af 1an. To omrader i kategorien
viser dog fremgang, nemlig udlan til
produktion og distribution af energi,
som stiger med 7 mio. kr., samt miljg-
venlige transportmidler, som stiger
med sma 2 mio. kr. Med det gennem-
brud, der forventes for elektriske biler

\

de kommende &r, er det et omréde, hvor
vi ser et stort potentiale.

Merkur har siden 2015 samarbejdet
med to fynske energiselskaber, Nature
Energy og Energi Fyn omkring 1an til
energirenovering. Merkur yder 1an til
private kunder hos energiselskaberne
til finansiering af energilgsninger, sa-
som nye naturgasinstallationer og var-
mepumper. Laneydelsen betales over
energiregningen, og lgsningen er der-
med meget enkel for kunden. 12018
indgik vi i endnu et samarbejde efter
samme model med energiselskabet
ENIIG. Som en del af aftalen med ENIIG
overtog Merkur et stort antal energispa-
rel&n pé tilsammen 45 mio. kr. LA&nene
har relativt kort lgbetid og skal lgbende
erstattes af tilsvarende 1an til ENIIGs
kunder. Ved rets udgang var der etab-
leret i alt 3.035 1an med et samlet udlan
pé 51,1 mio. kr., mod 15,7 mio. kr. sidste
ar.



MERKUR ANDELSKASSE

Kundeeksempel: Nordic Solar Energy A/S

- er et energi- og investeringsselskab stiftet i 2010, som er ejet af private investorer. @nsket er at give mulighed for at inve-
stere i det mest sikre inden for solenergi. Deres neglebegreber er gennemskuelighed, stabilitet og ansvarlighed, og i dag
ejer de solenergianlaeg i otte europeeiske lande, heriblandt Tyskland, England og Polen. En af selskabets storste investerin-
ger er det engelske solenergianlaeg Folly Farm solpark pa 13,2 MWp, svarende til nsesten 6.000 husstandes el-forbrug. Folly
Farm har en forventet levetid pa mere end 30 &r. | 2018 producerede Nordic Solar Energy gren energi til 17.000 husstande.
Der forhandles i gjeblikket om flere investeringer i solenergianleeg i bl.a. andet Sverige og Portugal.

Milje og Energi

Beeredygtigt producerede tekstiler
Energi produktion og distribution
Miljovenlige transportmidler
Baeredygtige bygninger

Handel med baeredygtige produkter
Andre miljevenlige virksomheder

Andet

Antal

33
3.206
14
228
23

89

Tilsagt 2018 (kr. 1.000)

6.941
184.887
16.717
133.014
5.081
31.047

1.000

Tilsagt 2017 (kr. 1.000)
8.093

177750

14.349

136.208

6.253

37654

5.000

Udvikling i %
-14,2%

4,0%

16,5%

-2,3%

-18,7%

-17,5%

-80,0%
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Fallesskaber

AFSKAF
FATTIGDOM

Kategorien indeholder:
Kooperativer og fondsejede virk-
somheder, NGO’er, Forbrugsfcelles-
skaber, Boligfeellesskaber, herunder
gkologiske boseetninger og landsbyfeael-
lesskaber, 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 enkelt-
personer eller selskaber. Merkur gnsker
at understgtte initiativer, hvor ejerska-
bet af vigtige ressourcer eller virksom-

Tilsagt 2018 (kr. 1.000)

Boligfeellesskaber: 81174
Kooperativer og fondseje: 31.004
NGO'er: 17.062

I Andet: 1671

Forbrugsfaellesskaber: 1.653
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heder stimulerer et almennyttigt og kol-
lektivt sigte. Sddanne feellesskaber kan
ogsa opsta omkring boliger.

Brede feellesskaber omkring en sag el-
ler et formal i form af NGO’er indgar
ogsa i kategorien. De naevnte udlans-
omréader relaterer sig primeert til Mer-
kurs samfundsideal om demokrati, hvor
ligeveerdighed blandt borgerne er det
baerende princip. Demokratiet definerer
rammerne for erhvervslivet og indivi-
dets ret til frihed. I dette tilfaelde seetter
demokratiet dog kun de helt overord-

nede rammer, mens deltagerne i de en-
kelte initiativer selv definerer formal og
de detaljerede regler, som skal geelde for
det konkrete feellesskab. Vi ser en sti-
gende interesse for at bo i og etablere
forskellige boligfeellesskaber.

Den st@rste aendring i kategorien ser
vi pa boligfeellesskaber, hvor udlanet er
faldet med 38,9% eller 51 mio. kr., 2/3 af
dette fald kan tilskrives ekstraordineer
tilbagebetaling af 1dn hos nogle fa kun-
der.



Kundeeksempel: Almenr

MERKUR ANDELSKASSE

- Almenr er en platform, der nyteenker maden, vi skaber boligfeellesskaber pa. Almenrs motto er "Mere. Sammen.”, og visio-
nen er, at mange flere bor klogere og mere socialt ved at dele mere. Aimenr fungerer som professionel partner, hvis man gar
rundt med en spirende drem om at finde eller skabe et bofaellesskab. Hos Almenr kan man melde sig ind som bofeelles-
skabssogende og skabe en profil. Derefter matcher de profilen blandt de mange tusinde medlemmer af Alimenr med familier
eller individer med lignende dremme, veerdier og behov, finder egnede grunde eller bygninger og faciliterer bade finansie-
ring samt bygge- og designprocessen. Almenr er lige nu involveret i nye bofeellesskaber i bl.a. Lejre, Aalborg og Sdr. Bjert
ved Kolding og har ogsa fritidslandsbyer pa tegnebraettet i bade Danmark og Sverige.

Fellesskaber

(1.000 kr.) Antal  Tilsagt 2018 (kr. 1.000)  Tilsagt 2017 (kr. 1.000) Udvikling i %
Boligfaellesskaber 19 81174 132.809 -38,9%
Forbrugsfeellesskaber 4 1.653 1.990 -16,9%
NGO'er 38 17.062 17.008 0.3%
Kooperativer og fondseje 19 31.004 33190 -6,6%
Andet 9 1671 6.314 -73,5%
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Ordinzere lan, kreditter og garantier

Kategorien indeholder:
Udlan til private. Lanene i denne kate-
gori er overvejende udlan til private, og
af disse udggr boligfinansiering den
stgrste andel. Boligfinansiering sker
dels i form af andels- og ejerboliglan,
men ogsa i form af garantier ved ejer-
skifte og hjemtagelse af realkreditlan.
Det indgdr i Merkurs forretningsmo-
del, at vi ogsa yder ‘neutrale 1an’ dvs.
14n, der hverken bidrager positivt eller
negativt til ssmfundsudviklingen, men
som tilfredsstiller vores kunders almin-
delige behov, s& de ikke har brug for
flere pengeinstitutter. For Merkur er
disse 1an hensigtsmeaessige, fordi de
gger risikospredningen og dermed giver

Tilsagt 2018 (Kr. 1.000)

Ejerbolig: 500.913

Andelsbolig: 451.331

Selvstaendige erhvervsdrivende: 25.656

[ ]
[]
. @vrige private 1an og kreditter: 203.283
H

Tekniske partnere: 24.242

Kolonihave: 13.555

en vis robusthed, sé vi er bedre rustet til
at yde flere 1an rettet mod vores sam-
fundsidealer.

Desuden indeholder kategorien drifts-
finansiering til sma Selvstendige er-
hvervsdrivende, der er helkunder i Mer-
kur. Vi opfatter finansiering af disse
virksomheder pa linje med private ud-
l4n, da udgangspunktet er det private
bankengagement og virksomheden
alene er noget, der sikrer indkomst til
husholdningen.

Endelig indeholder kategorien Tekni-
ske partnere, som ikke bruges til kun-
der, men alene til garantier mv., som vi
stiller for vores samarbejdspartnere.

Udlan i forbindelse med bolig er ste-

get i2018. Der er fortsat aktivitet pa bo-
ligmarkedet om end mindre end tidli-
gere. For ejerboliger er der tale om en
veekst pa 7,8% eller 36 mio. kr. En stor
del af det tilsagte udlin til ejerboliger er
garantier, som oftest er midlertidige.
Garantierne udggr 332 mio. kr. ved ud-
gangen af 2018 (2017: 280 mio. kr.).

Samlet set er det fortsat sddan, at de
private kunder leverer et stort indlan-
soverskud, som kan udnyttes til udlan
til erhverv og institutioner. Som det
fremgér senere i kapitlet star de private
kunder for 59% af det samlede indl&n,
mens de aftager en lavere del af det
samlede udlan.

Ordinzre lan, kreditter og garantier

(1.000 kr.)

Ejerbolig

Andelsbolig

Kolonihave

Qvrige private lan og kreditter
Selvstaendige erhvervsdrivende

Tekniske partnere
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Antal  Tilsagt 2018 (kr. 1.000)
2,022 500.913
900 451.331
32 13.555
4.218 203.283
198 25.656
12 24.242

Tilsagt 2017 (kr. 1.000) Udvikling i %
464.873 7,8%

457.003 -1,2%

9.966 36,0%

130.283 56,0%

23.017 11,5%

26.349 -8,0%



Udlanet ifm. bolig er steget i 2018.
Der er fortsat aktivitet pa boligmarkedet
om end mindre end tidligere.




Formidling af realkreditlan

Totalkredit A/S
Merkur samarbejder med Totalkredit
A/S om realkreditlan til private. Total-
kredit A/S’ koncept er meget decentralt
og al sagsbehandling, udskrivning af
dokumenter osv. sker i Merkur. Merkur
har opbygget en laneportefglje i Total-
kredit A/S pa 2.231 mio. kr. fordelt pa
1.950 1an (2017: 2.027 mio. kr. fordelt pa
1.846 1an). Der er dermed tale om en til-
fredsstillende veekst i 2018, hvor mange
kunder i forbindelse med l&neomlaeg-
ninger eller boligkgb har valgt at skifte
til Totalkredit A/S gennem Merkur.
Merkur modtager en portefgljeprovi-
sion, og i denne modregnes eventuelle
tab, som Totalkredit A/S métte fa pa
den del af ejendommenes beldning, der
ligger ud over 60% af ejendommenes
veerdi p& belaningstidspunktet. Der er i

2018 modregnet tab pa 1,2 mio. kr. (2017:

DLR Kredit A/S og LR Realkredit A/S
Merkur har et godt samarbejde med
DLR Kredit A/S, der ejes af lokale og re-
gionale pengeinstitutter herunder Mer-
kur. Merkur samarbejder med DLR Kre-
dit om udl4n til gkologiske og biodyna-
miske jordbrug, men ogsa om udlén til
udlejningsejendomme, private andels-
boliger, blandede kontor- og forret-
ningsejendomme, samt industri- og
handveerksejendomme. Merkurs porte-
folje af 1an fra DLR Kredit udgjorde ved
udgangen af 2018 808 mio. kr., mod 733
mio. kr. aret fgr. DLR Kredit A/S bidra-
ger til Merkurs indteegter med sével for-
midlingsprovision, portefaljeprovision
og andel i DLR Kredit A/S’ overskud.
Merkur samarbejder med LR Realkre-
dit A/S om udlén til blandt andet skoler
og institutioner, et andet af Merkurs ker-
neomréder. Ved udgangen af 2018 var
portefgljen af 1an til institutioner gen-
nem LR Realkredit A/S p4 303 mio. kr.

41% er fordelt blandt skoler, institutio-
ner, NGO’er og virksomheder.

Som led i vores bestraebelser pa at
veere si gennemsigtige som muligt,
preesenterer vi alle de virksomheder og
institutioner, Merkur laner penge til pa
www.minepengeggrgavn.dk. Det er
Merkur det eneste danske pengeinsti-
tut, der gor.

Merkur har altid gnsket at basere vo-
res udlansvirksomhed pé egne kunders
indlan. Vi gnsker ikke at finansiere os
pa kapitalmarkederne. Du kan laese
mere om indldn med szerlige stgtteele-
menter i kapitlet Merkur og samfundet.

Denne strategi har givet likviditets-
meessig stabilitet, ikke mindst i de uro-
lige tider under finanskrisen. Af Mer-
kurs samlede indlan pa 3.127 mio. kr. er
de 79% deekket af Garantiformuen. De
resterende 21%, svarende til 655 mio. kr.
overstiger deekningsgreensen pa ca.
750.000 kr. pr. kunde. Merkurs indlan-

564 t.kr.). (2017: 316 mio. kr.). Se figur 16 herunder. soverskud er tilstraekkeligt stort til, at vi
uden videre kan udbetale denne del. m
Indlan
Merkurs mulighed for at 1dne ud athaen-
ger blandt andet af, at vores kunder stil-
ler indlansmidler til radighed. Indlanet
er spredt pd mange haender, ikke
x mindst blandt de private kunder. De h
private kunder star for 59% af indlanet,
Totalkredit hvilket er et lille fald i forhold til 2017,
. hvor andelen var 62%. Denne udvikling .
Vinzrmer os 2.000 heenger formentlig sammen med, at 3.127 mio. kr.
Totalkreditlan flere private kunder investerer dele af isamletindlan
deres gkonomiske reserver i beeredyg-
tige investeringsfonde. De resterende
Merkurs realkreditportefolje (fig. 16)
(mio. kr.) 2018 2017 Udvikling i %
Totalkredit A/S 2.231 2.027 10%
DLR Kredit A/S 808 733 10%
LR Kredit A/S 303 316 -4%
lalt 3.342 3.076 9%



MERKUR ANDELSKASSE

Indlan 2018 (fig. 17)

Private: 59%

Foreninger og NGQO'er: 8%

Skoler og institutioner: 1%

Erhverv og landbrug mm.: 22%

Som led i vores bestrabelser for at vaere sa
gennemsigtige som muligt, praesenterer vi alle
de virksomheder og institutioner, Merkur yder
14n til pA www.minepengegorgavn.dk
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Pension og investering

P4 pensions- og investeringsomradet
har 2018 veeret preeget af travlhed, iseer
pé grund af den fortsat stigende inte-
resse for beeredygtig forvaltning af pen-
sionsmidler og anden opsparing.
Selvom flere aktgrer er kommet til pa
det danske marked, har Merkur stadig
det mest etiske og komplette udbud af
impact investeringer, etisk screenede
aktier og obligationer til private inve-
storer i Danmark.

Ansvarlig Pension er en god forretning
Isamarbejde med det kundeejede pen-
sionsselskab AP Pension, har Merkur i
nu fem ar kunnet tilbyde vores kunder
et livrenteprodukt, hvor man kan inve-
stere pensionsmidler efter etiske ret-
ningslinjer pad samme made som kun-
derne leenge har kunnet med f.eks. de-
res pensionsopsparing i andelskassen.
Merkurs og AP Pensions feelles produkt

752

752 medarbejdere er
omfattet af en firma-
pensionsordning i Merkur

er enestdende pa det danske marked,
nar det kommer til gennemsigtighed og
mulighed for at investere ansvarligt.
Konceptet omfatter savel individuelle
ordninger som firmapensionsordnin-
ger. Ud over muligheden for at investere
opsparingen pa etisk vis, leverer AP
Pension gennem selskabet Neerpension
forsikringer til Merkurs kunder, f.eks.
deekning mod tab af erhvervsevne og
kreditforsikringer.

Vi oplever fortsat en flot veekst og en
stor eftersporgsel pa firmapensionsord-
ninger. Stadigt flere organisationer og
virksomheder sammen med deres med-
arbejdere gnsker at forholde sig til, hvor
deres pensionsopsparing er placeret. Pa
baggrund af igangveaerende kundedialo-
ger forventer vi ogsa en fornuftig veekst
pa omradet i 2019.

Merkur modtager provision fra AP
Pension og Neerpension. Men det er
ikke kun for Merkur, at pensionsordnin-
gen er en god forretning, det er den rent
faktisk ogsa for kunderne. Pensionspro-
filerne har nemlig gjort det rigtig godt
pa afkastsiden i forhold til resten af
markedet, hvilket bl.a. skyldes, at de sa-
kaldte impact investeringer har givet
gode afkast i 2018.

Gode afkast pa impact investeringer
2018 viste sig at veere et turbulent ar for
aktiemarkedet, hvor kurserne styrtdyk-
kede. Anderledes ser det ud for de im-
pactinvesteringer, som Merkur tilbyder

vores kunder. Med afkast pa henholds-
vis 9,2% og 4,1% i 2018 har impactfon-
dene Triodos Renewables Europe Fund
og Triodos Microfinance Fund pa flotte-
ste vis demonstreret, at pkonomisk af-
kast og investeringer i en bedre verden
sagtens kan g& hand i hand.
Impactfonde kan bidrage positivt til
at mindske risikoen for den enkelte in-
vestor, fordi de giver mulighed for, at
man kan sprede sine investeringer. I
modseetning til aktiebaserede fonde, s&
investerer disse fonde direkte i projek-
ter og virksomheder, og bidrager derfor
med nye penge, der vil ggre en konkret
og positiv forskel. Derfor er den sé-
kaldte impact (pavirkning) langt hgjere.
Det kan veere i form af, at flere borgere i
udviklings- og mellemindkomstlande
far adgang til finansielle tjenester, eller
ved at produktionen af vedvarende
energi gges og CO2 reduceres tilsva-

301 mio.

301 mio. kr. investeret
i Triodos impact
investeringer




Som det forste pengeinstituther ilandet
Kkunne Merkur tilbyde vores kunder fire
Svanemarkede investeringsfonde.

rende. Vi oplever stor interesse for
denne type investeringer og kundernes
beholdning af Triodos impactinveste-
ringer belgb sig ved udgangen af 2018 til
301* mio. kr., hvilket er en stigning pa
16,5% i forhold til 2017.

Udover de ovennevnte Triodos fonde
er Merkur Andele ogsa en impact inve-
stering, hvor Merkurs kunder far mulig-
hed for at ggre en stor forskel. For hver
krone der seettes i andele kan seks kro-
ner lanes ud til beeredygtige virksomhe-
der, institutioner og projekter. Dermed
er andele en af de mest effektive mader
at seette gang i en baeredygtig udvikling

pa. Merkur naede i 2018 op pa 7.037 an-
delshavere, svarende til lidt mere end
hver femte kunde og andelskapitalen er
steget med 13,5 mio. kr. i forhold til
2017, jf. kapitlet @konomi og organisa-
tion. Andelene genererede et afkast pa
0,6% i 2018.

Forste svanemaerkede fonde

i Danmark

I maj 2018 kunne Merkur i samarbejde
med vores partner Triodos Investment
Management praesentere en Danmarks-
nyhed. Som det fgrste pengeinstitut her
ilandet kunne Merkur tilbyde vores

kunder fire Svanemaerkede investe-
ringsfonde. Helt konkret er der tale om
Triodos Sustainable Pioneer Fund, Trio-
dos Sustainable Equity Fund, Triodos
Sustainable Bond Fund og Triodos Sus-
tainable Mixed Fund, som Merkur har
formidlet til vores kunder i mange &r.
Merkur har gennem flere 4r kunnet
konstatere en stgt stigende interesse for
beeredygtige investeringer. Vi ser ogsé i
stigende grad tegn pa en voksende op-
meerksomhed pa dette omrade fra de
mere konventionelle aktgrer pa investe-
ringsmarkedet i Danmark. Vi oplever
dog et marked, hvor begrebet "beere-

*| dette tal indgar en beholdning af Triodos Organic Growth Fund, som dog ikke udbydes til detailkunder.
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for baeredygtig udvikling

Merkurs investeringsunivers og verdensmalene

Merkurs investeringsunivers understeotter alle FNs 17 Verdensmal for baeredygtig udvikling. Se kapitlet

Merkur og samfundet for flere informationer om Merkurs tilgang til verdensmalene.
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dygtig” kan gradbgjes og netop derfor
har vi hilst Svanemeerket p4 investe-
ringsprodukter velkomment. Svane-
meerket kan hjeelpe iseer private inve-
storer med at treeffe beeredygtige valg,
ndr deres penge investeres, ligesom der
seettes en vis minimumsstandard. Der
er ikke i lovgivningen eller pa anden vis
en regulering af, hvilke fonde, der mé&
betegnes som “etiske”, "beaeredygtige”
el.lign.

Svanemeerket er blevet taget godt
imod, og flere kunder er kommet til
Merkur ad den vej. Kundernes behold-
ning af de nu Svanemeerkede produkter
er steget med 21,3% i forhold til 2017.

Ny investeringsmulighed

I takt med at interessen for beeredygtig
investering vokser, kommer der heldig-
vis ogsa nye investeringsmuligheder til.

461 mio.

461 mio. kr.
investeret i Svane-
markede fonde

12018 indgik Merkur et nyt samarbejde
med den danske kapitalforening SDG
Invest, sd vi nu kan tilbyde vores kun-
der at investere i virksomheder, der ar-
bejder pa at opfylde FN’s verdensmal.
SDG star for Sustainable Development

Goals, hvilket er den engelske beteg-
nelse for FNs verdensmal for beeredyg-
tig udvikling. Nar SDG Invest udvelger
virksomheder til deres portefolje, sker
det ud fra en omfattende screening, der
er baseret pa netop FN’s verdensmal.
Ved udgangen af 2018, havde Merkurs
kunder en samlet beholdning af SDG
veerdipapirer pa 5 mio. kr.

Derudover er vi fortsat glade for sam-
arbejdet med bade Sparinvest og Maj
Invest. I samarbejde med Sparinvest til-
byder Merkur vores kunder investerin-
ger i obligationer og etisk screenede ak-
tier. Merkurs portefglje hos Sparinvest
udger ved udgangen af 2018 250 mio. kr.
(2017: 247 mio. kr.). Merkurs kunder kan
investere i den etiske aktiefond Global
Sundhed fra Maj Invest. Kundernes por-
tefolje udger ved udgangen af 2018 5
mio. kr. i Maj Invest Global Sundhed. m

Firmapension (fig. 18)

2018 2017 Udvikling i %
Firmapensioner, antal ordninger 64 49 30,6%
Firmapensioner, antal omfattede medarbejdere 752 667 12,7%
Firmapensioner, indestaende (mio. kr.) 176,5 163,9 7.7%
Individuelle livrenter, antal 149 19 25,2%
Individuelle livrenter, indestaende (mio. kr.) 259 17,0 52,4%
Kundernes beholdning af Triodos-investeringsbeviser (fig. 19)
1.000 kr. 2018 2017 Udvikling i %
Triodos Sustainable Equity Fund* 113.481 109.859 3,3%
Triodos Sustainable Bond Fund* 121784 114.398 6,5%
Triodos Sustainable Pioneer Fund* 129.759 111144 16,7%
Triodos Sustainable Mixed Fund* 96.140 44.895 14,1%
Triodos Renewables Europe Fund** 93.791 80.377 16,7%
Triodos Microfinance Fund** 195.805 175.835 1,4%
Triodos Organic Growth Fund** 11.683 0
lalt 762.443 636.508 19,8%

*Svanemaerkede fonde

**Impact investeringer



Internationalt samarbejde

GABV - en feelles stemme for veerdi-
baserede banker

12019 er det 10 ar siden Merkur var med
til at grundleegge Global Alliance for
Banking on Values (GABV). Dengang
var vi 10 veerdibaserede banker i net-
veerket, nu er vi 53 pengeinstitutter pa
alle kontinenter. Medlemsbankernes fo-
kus speender vidt: Fra mikrofinansban-
ker i Asien, Afrika og Latinamerika over
miljgteknologi i Californien og regio-
nale community banks og credit unions
i Nordamerika til socialt- og miljgorien-
terede banker i Europa. Feelles for alle
er dog gnsket om at pavirke det sam-
fund, vi er en del af, i en mere beeredyg-
tig og retferdig retning.

GABV repreaesenterer i alt 50 mio. kun-
der med en samlet balance p4 omkring
163 mia. US dollars. Tidret markeres i
februar 2019 med en jubileeumskonfe-
rence i Vancouver i Canada, hvor de

66

Merkur er medstif-
ter af Global Alliance
for Banking on
Values

mest breendende globale temaer tages
op: Lighed/ulighed, migration og inklu-
sion samt klimaforandringerne.

GABV har i de forlgbne ti 4r udviklet
sig til at veere en steerk og efterspurgt
stemme i den internationale debat om,
hvilket bankvaesen vi gnsker i samfun-
det og om den finansielle sektors bidrag
til at lgse de store globale udfordringer.
12018 var GABV bl.a. involveret i dref-
telserne pa EU-plan om, hvorledes bee-
redygtighedshensyn kan integreres i re-
guleringen af finanssektoren. EU-kom-
missionen lancerede efterfgplgende, bl.a.
pé baggrund af input fra GABYV, forslag
til et nyt regelseet for finansielle virk-
somheder, hvor der s at sige gives ra-
bat i bankers kapitalkrav, nar de yder
l1an til grenne projekter.

GABV har udviklet et standardiseret
scorecard — et maleinstrument - der
bl.a. giver et billede af en banks forbin-
delse til realpkonomien og bankens lan-
givning set fra den tredobbelte bundlin-
jes perspektiv og dermed pavirkning af
det omgivende samfund. I 2018 imple-
menterede den Malaysiske national-
bank GABV scorecard’et i forbindelse
med et pilotprojekt med en reekke isla-
miske banker i Malaysia. Den Malaysi-
ske nationalbank gnsker at pavirke
disse banker i retning af en mere sam-
fundsorienteret forretningsmodel, og
her har GABV scorecard’et vist sig at
veere et godt veerktgj. Uddrag af GABV
medlemsbankernes scorecards er of-

fentliggjort pA GABV’s hjemmeside,
www.gabv.org/scorecards.

Endelig har GABV taget initiativ til at
etablere et seerligt investeringsselskab,
der investerer i beeredygtig bankvirk-
somhed. Investeringsselskabet SFRE
(Sustainable Finance — Real Economies)
er det forste af sin art.

Udover at veere en feelles stemme, fun-
gerer GABV ogsd som inspirationsnet-
veerk. Medlemsbankerne mgdes én
gang arligt pa globalt plan, i 2018 i Are-
quipa i Peru. Derudover arrangerer
GABV ogsé regionale mgder. 12018 blev
det europeeiske mgde atholdt i Novi Sad
i Serbien med mikrofinansbanken Op-
portunity Bank som veert.

GABYV har i samarbejde med det ame-
rikanske universitet Massachusetts In-
stitute of Technology (MIT) udviklet en
uddannelse for ledere i veerdibaserede
banker, kaldet Leadership Academy.
Gennem arene har tre medarbejdere fra
Merkur gennemfgrt uddannelsesforlg-
bet. Medarbejdere fra Merkur deltager
ogsa i seerlige faglige netveerk inden for
eksempelvis HR og Kommunikation —
disse netveerk er som udgangspunkt ba-
seret pa telefonmgder. Det har stor be-
tydning for os, at vores medarbejdere
har adgang til den unikke inspiration,
der ligger i at kunne mgde og sparre
med kolleger fra hele verden.

Nordisk samarbejde
Med vore skandinaviske kolleger Cul-



tura Sparebank (Norge) og Ekobanken
(Sverige) har vi et seerlig teet samar-
bejde, hvor vi leerer af og inspirerer hin-
anden. Gennem arene har vi ogsa sam-
arbejdet om at finansiere stgrre projek-
ter, men denne del af samarbejdet er re-
duceret veesentligt de senere ar. Merkur
bidrager pt. med i alt 13,1 mio. kr. til fi-
nansiering af i alt tre institutioner og
organisationer i hhv. Norge og Sverige.

Europaeisk samarbejde

Merkur er medlem af FEBEA - et euro-
peisk netveerk for alternative banker og
finansieringsinstitutioner. FEBEA er et
praktisk orienteret netveerk med veegt
pa konkret dialog med EU-kommissio-
nen og EU Parlamentet om bl.a. lovgiv-
ning og udvikling af garanti- og l&ne-
ordninger. Som et eksempel pa en sa-
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dan garantiordning kan naevnes EaSI,
som er et garantiprogram til sociale
virksomheder og institutioner, der som
bekendt er en vigtig kundegruppe for
Merkur. Merkur fik i 2017 bevilget en
garantiramme pé& 200 mio. kr. fra EaSI
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Merkurs admini-
strerende direktor
Lars Pehrson er
bestyrelsesmedlem
i FEBEA

programmet, som har gjort det lettere
for sociale virksomheder og institutio-
ner at opnad finansiering i Merkur.

Samarbejdet i FEBEA har ogsa fort til,
at Merkur har fiet tilfort andelskapital
og ansvarlig kapital fra nogle af de an-
dre banker i netveerket.

Institute for Social Banking (ISB) er en
uddannelsesorganisation stiftet af en
raekke veerdibaserede banker herunder
Merkur. ISB tilretteleegger pa europeeisk
plan inspirationskurser og erfaringsud-
veksling, sdkaldte expert labs. Desuden
afholdes hvert 4r en uges sommerskole,
der samler 50-100 deltagere til works-
hops og foredrag med udgangspunkt i
verdibaseret bankdrift. I 2018 blev
sommerskolen afholdt i Barcelona, hvor
Merkur deltog med en enkelt medarbej-
der. m

GABV rep}zesenterer i alt 50 mio. kunder med en
samlet balance pa omkring 163 mia. US dollars.




Merkur og vores medarbejdere

Merkurs medarbejdere er en afggrende
ressource. Derfor leegger vi veegt pa
abenhed omkring, hvordan de menne-
skelige ressourcer forvaltes i Merkur.

Medarbejdernes trivsel

Merkur befinder sig i en forandrings-
proces, hvilket uundgaeligt har stor be-
tydning for medarbejdernes hverdag.
Nogle hilser eendringerne velkomne og
har let ved at se sig selv i de eendrede
rammer og forventninger, mens det for
andre er forbundet med stgrre usikker-
hed at skulle give slip pa det kendte. Det
er kreevende for alle at e&endre vaner, og
derfor er det vigtigt, at man kan se for-
malet med de eendringer, som gennem-
fores. For i videst muligt omfang at tage
hgjde for den naturlige usikkerhed for-
andringer medfgrer, valgte vi i maj 2018
pa det arlige weekendseminar for alle
medarbejdere, Merkur Kursus, alene at
fokusere pa at skabe en fzelles forstaelse

87% deltogien arbejds-
miljevurdering

for de strategiske valg, bestyrelse og di-
rektion har truffet siden efteréret 2017,
og hvad det betyder for medarbejderne.

Formalet med seminaret var ikke
alene at skabe tryghed. Vi har i Merkur
en grundleeggende tro pa, at det enkelte
menneskes indsigt og erfaring har be-
tydning for helheden, og at det derfor er
vigtigt at tage sig tid til at lytte til for-
skellige perspektiver. Vi havde pa Mer-
kur Kursus 2018 derfor valgt, dels at in-
vitere nogle kunder til at komme og for-
teelle om deres oplevelser og forvent-
ninger til Merkur, men nok sa veesent-
ligt havde vi ogsa skabt rum for, at med-
arbejderne i mindre grupper kunne ar-
bejde med og komme med konkrete 1@s-
ningsforslag til de komplekse udfor-
dringer, som er en del af den aendrings-
proces, vi befinder os i. Siden Merkur
Kurset har ledelsen ved flere lejligheder
kigget tilbage pa de indsigter, medarbej-
derne var med til at formulere og pé for-
skellig vis inddraget det, nér beslutnin-
ger er blevet truffet.

I efteraret 2018 gennemfgrte vi en om-
fattende arbejdsmiljgvurdering blandt
alle medarbejdere, som blev bedt om at
besvare 50 spgrgsmal om deres ople-
velse af det fysiske og psykiske arbejds-
miljg i Merkur. 87% af medarbejderne
besvarede undersggelsen. PA mange
omrader bekreftede undersggelsen, at
vi har et godt arbejdsmiljg i Merkur.
Seerligt var det gleedeligt, at underspgel-
sen viste en hgj grad af motivation

blandt medarbejderne, at man oplever
at have indflydelse pa egne opgaver, og
et steerkt kollegialt feellesskab. Det er
alle aspekter, der er bredt anerkendt
som veerende veesentlige for trivsel og
velbefindende. Undersggelsen viste dog
ogsé omrader, hvor der er plads til for-
bedring. Seerligt er der mange medar-
bejdere, der giver udtryk for, at de ikke
har tid nok til at na deres arbejdsopga-
ver. Der er mellem Merkurs arbejdsmil-
jeorganisation og ledelsen enighed om,
hvad udfordringerne er og bunder i, og
at den vigtige opgave, det er at sikre et
godt og sundt arbejdsmiljg, ikke er no-
get, som lgser sig selv. Opgaven skal pri-
oriteres ogsa ressourcemaessigt. Ar-
bejdsmiljgorganisationen vil i det kom-
mende ar folge op p4, at de aftalte ind-
satser iveerkseettes, og i efteraret 2019,
vil der blive gennemfgrt en ny arbejds-
miljgvurdering for at sikre, at indsat-
serne udmenter sig i forbedret trivsel
blandt Merkurs medarbejdere.

Sygdom
Det samlede antal sygedage i 2018 ligger
over niveauet for 2017 og noget over det
gennemsnitlige sygefraveer for funktio-
neeransatte inden for finansiering og
forsikring, som ifglge Danmarks Stati-
stik er 6,38 sygedage p.a. inklusiv lang-
tidssygdom (2017).

Det er ikke tilfredsstillende, hvorfor
béde ledelse og samarbejdsudvalg fol-
ger udviklingen ngje. Der pagér lgbende



Arbejdsmiljevurderingen viste en hgj grad
af motivation blandt medarbejderne, at man
oplever at have indflydelse pa egne opgaver
og et sterkt kollegialt fellesskab.




dialog bade i samarbejdsudvalg og ar-
bejdsmiljpudvalg om iveerkseettelse af
yderligere tiltag til nedbringelse af
medarbejdernes sygefraveer.

Vi har en nedskreven sygdomspolitik,
der fordrer en teet ledelsesmeessig op-
felgning i forbindelse med sygefraveer.
Desuden har vi en reekke muligheder
for at arbejde med forebyggelse og be-
greensning af sygdommens leengde.
Blandt disse kan naevnes kollektive for-
sikringsdeekninger med praeventive for-
lgb og mulighed for hurtig behandling i
tilfeelde af sygdom, samt individuelle
coachingforlgb for medarbejdere, der er
i risiko for at udvikle stress. Endelig har
Merkur en mindre socialfond, som har
til formal at yde gkonomisk stgtte til
medarbejdere, der er kommet i en van-
skelig situation. Det kan f.eks. veere i
forbindelse med sundhedsbehandling,
eller som tilskud til et seerligt sundheds-
fremmende forlgb.

Der foretages som tidligere naevnt lg-
bende maélinger pa bade det fysiske- og
det psykiske arbejdsmiljg, og Arbejdstil-
synet fgrer lgbende tilsyn med Merkurs
afdelinger. Arbejdsmiljget i Merkur op-
fattes af Arbejdstilsynet som godt, og
der har ikke veeret behandlet stgrre ar-
bejds- og miljgskader i lgbet af &ret.

Medarbejdersammensaetning

Ved udgangen af 2018 var der ansat 100
medarbejdere i Merkur mod 102 ved
starten af aret. Reduktionen er primeert
sket i forbindelse med lukningen af
Odense afdeling (december 2017), som
forst opgerelsesmaessigt er sliet igen-
nem i 2018. Derudover har der veeret
stillinger, som ikke er blevet genbesat i

i

50/50 fordeling mellem
mand og kvinder

11,1 sygedage p.a.
pr. medarbejder

forbindelse med fratraedelser, herunder
i forbindelse med pensioneringer.

Et veesentligt element i den igangvee-
rende forandringsproces har veeret et
behov for et dokumenterbart hgjere
ekspertiseniveau pa centrale stabspo-
ster. Det har medfgrt at eksempelvis
compliance- og hvidvaskansvar samt ri-
sikoansvar er blevet udskilt som selv-
steendige stillinger, og at den tidligere
regnskabsafdeling er blevet omlagt til
en gkonomifunktion. Disse eendringer
har medfart, at vi ogsa har budt vel-
kommen til en reekke nye medarbej-
dere, ligesom direktionen er blevet ud-
videt med en kreditdirektgr. Samlet set
har personaleomsaetningen i 2018 séle-
des veeret noget hgjere, end vi tidligere
har veeret vant til i Merkur.

Den kgnsmeessige sammensatning af
medarbejderstaben er generelt meget
lige. Der er 50% kvinder og 50% mand.
Til gengeeld er der fortsat en veesentlig
konsmeessig skeevhed i forhold til stil-
linger med ledelsesmaessigt ansvar,
men vi er opmaerksomme pa, at det er

48 ar

48 ar er gennem-
snitsalderen for
medarbejdere

uhensigtsmeessigt, hvorfor der er udar-
bejdet maltal og politik for at gge ande-
len af det underrepraesenterede kegn i
Merkurs ledelse.

Malseetningen er konkret, at andelen
af kvindelige ledere bgr gges til at ud-
gore min. 33%, safremt der opstar mu-
lighed herfor. Nar politikkens mélseet-
ning ikke er opfyldt, skyldes det dels, at
udskiftningen pé ledende poster er be-
greenset. Samtidig er det vores hold-
ning, at ledige stillinger fgrst og frem-
mest skal beseettes ud fra kvalifikatio-
ner. Vi arbejder saledes ikke med posi-
tiv seerbehandling i forhold til at sikre
diversitet.

Gennemsnitsalderen i Merkur er rela-
tivt hgj. De modne medarbejdere vurde-
res som en vaesentlig ressource, da de
bidrager med solid faglig erfaring, som
alle gvrige ansatte drager nytte af. Af
hensyn til fremtidssikringen af Merkur,
tilstreeber vi dog en rimelig aldersmees-
sig spredning, hvorfor vi blandt andet
har en strategisk mélsaetning om fra
sommer 2019 igen at ansette yngre
medarbejdere i uddannelsesstillinger.

Lenforhold

Lonspredningen i Merkur er lille sam-
menlignet med de gvrige virksomheder
i den finansielle sektor. Der udbetales
ikke resultataftheengige tilleeg og bonus-
ser, men udelukkende tilleeg med bag-
grund i medarbejderens seerlige kvalifi-
kationer eller funktion. De fastansatte
medarbejderes lgnninger spaender fra
en lgn til servicemedarbejder, 25.133kr.
til en direktionslgn, 83.500 kr. Dermed
er speendet mellem bund og top faktor
3,3.m

Lonspandet
iMerkurer3,3




Sygefraver (fig. 20)

2018 Antal dage 2017 Antal dage

Egen sygdom 1.058 1.013
- heraf langtidssygdom 402 350
- heraf langtidssygdom pa deltid 195 267
Gennemsnitligt sygefraveer pr. medarbejder 11 10,4
Gennemsnitligt sygefravaer pr. medarbejder eks. langtidssygdom 6,9 6,8
Andet fraveer

Omsorgsfraveer (herunder barn syg) 76 67
Barselsorlov (herunder foraeldreorlov) 7m 270
Anden orlov 9 232

Personaleomsztning (fig. 21)

2018 2017

Antal fastansatte primo aret 102 97
Tilgang, nyanseettelser 14 14
Fratradt, pensionering 4 0
Fratradt, andre arsager 12 9
Antal fastansatte ultimo aret 100 102
Antal medarbejdere pa deltid 24 25
Omregnet til heltidsstillinger 95 97
Personaleomsaetning eks. pensionering 11,9% 91%
Personaleomsaetning inkl. pensionering 15,8% 9,1%
Konsfordeling pa stillingstyper (fig. 22)

Maend 2018 Kvinder 2018 Maend 2017 Kvinder 2017
Direktion 3 0 2 0
Afdelingsdirektarer 3 0 4 0
Mellemledere 4 4 4 4
Bestyrelse 8 1 7 2
Aldersfordeling (fig. 23)

Antal 2018 % 2018 Antal 2017 % 2017

Under 30 ar 5 5,0 7 6,9
30-39 ar 23 23,0 24 235
40-49 ar 18 18,0 15 147
50-59 &r 42 42,0 43 42,2
60 ar - 12 12,0 13 12,7

Gennemsnitsalder 48 ar 48 ar



Merkur og samfundet

Verden omkring os

I Merkur engagerer vi os i det samfund,
vi er en del af. Derfor ser vi her tilbage
pé det ar, der er gaet, haever os lidt op
over vores egen lille andedam og skriver
om vores syn pa nogle af arets store be-
givenheder og tendenser.

2018 kom p& mange mader til at std i
klimaets tegn, ikke mindst pa grund af
den lange, varme sommer i Nord-
europa. Solskinsdagene ville ingen ende
tage og den ene tgrke- eller varmere-
kord efter den anden blev slaet. Her-
hjemme gik vejret iseer hardt udover
landmeendene, mens andre lande ople-
vede voldsomme skovbrande. De eks-
treme vejrforhold synligger, hvad der i
artier har veeret stort set usynligt for de
fleste: klimaet forandrer sig — ikke
mange ar ude i fremtiden, men nu og
her. Det er der heldigvis mange, der har
indset, men ikke desto mindre har ver-
denssamfundet travlt, for der er kort tid
til at na at eendre udviklingen.

Klimaadvarsel fra FN

Det blev iseer tydeligt, da FN’s klimapa-
nel IPCC kom med deres nye rapport i
oktober. Rapporten samler op p4, hvad
verdens lande har gjort for at reducere
udledningerne af drivhusgasser siden
Parisaftalen i 2015. Den konkluderer, at
det vil kreeve “hastige og vidtreekkende
omstillinger uden fortilfeelde”, hvis vi

skal nd malet om at begraense tempera-
turstigningen til 1,5 grader. De globale
udledninger skal veere i nul omKkring ar
2050, hvis det skal lykkes. Og allerede
inden for de neeste godt ti ar skal udled-
ningerne reduceres med 45% i forhold
til 2010-niveauet, som vi allerede er et
stykke over i dag. Rapporten viser ogsa,
at selv smaé forskelle i temperaturstig-
ningen vil fa betydelige konsekvenset,
og derfor er der stor forskel pa, om tem-
peraturen stiger med 1,5 eller 2 grader.
Den positive udlegning er, at det fak-
tisk kan lade sig ggre at begraense tem-
peraturstigningerne til 1,5 grader, men
det vil kreeve et hidtil uset ambitionsni-
veau fra alle verdens lande. P4 COP24 i
december lykkedes det landene at
indga en aftale, bl.a. om hvordan de vil
male og rapportere pa deres forpligtel-
ser. Men aftalen beerer desveerre ogsé
preeg af, at nogle lande holder steedigt
fast i snaevre og kortsigtede gkonomiske
interesser og ikke vil anerkende den vir-
kelighed, som IPCC-rapporten er et ud-
tryk for.

Danmarks nye klimaudspil

Kort efter FN’s klimarapport kom den
danske regering med et nyt klima- og
luftudspil, hvori det understreges, at
Danmark skal veere et grgnt foregangs-
land. Der er sket et skift i retorikken

blandt regeringspartierne, der gerne vil
melde sig ind i klimakampen, ligesom
Venstre i foraret relancerede sig selv
som et grgnt parti. Det burde veere en
selvfplge, at klimadagsordenen er et
feelles anliggende for alle partier, men
sadan har det langt fra veeret - man ma
habe, at det ikke blot er et udtryk for, at
valget neermer sig. Det er positivt, at der
er bred politisk enighed om at arbejde
frem mod en netto-nuludledning af
C0212050. Og det nye klimaudspil
rummer da ogsa positive takter f.eks.
med en raekke tiltag til at skabe en grgn
transportsektor. Men desveerre er det
langt fra s& ambitigst, som regeringen
gerne vil have det til at fremsta. Udspil-
let, der omhandler den ikke-kvote-
belagte sektor (populeert kaldet ’biler,
begnder, boliger’), er iseer blevet kritise-
ret for at holde handen over landbruget
- en sektor der ellers stér for ca. 20% af
Danmarks samlede CO2-udslip. Og s&
bygger udspillet ogsa pa annullering af
CO2-kvoter, der ikke har nogen direkte
effekt pa den grgnne omstilling, og pa
usikre beregninger af kulstofoptag i vo-
res skove og jorde (de sakaldte LU-
LUCF-kreditter). Man meerker, at vi nu
er ndet til det sveere punkt, hvor borger-
nes daglige liv bliver bergrt i relation til
bolig, transport og fedevarer. Det er
ikke leengere nok at beslutte endnu en



havmgllepark — mange vil opleve foran-
dringerne gkonomisk og i deres daglig-
dag. Det er derfor helt afggrende, at po-
litikerne ikke kun treeffer de nemme
valg, for ellers kommer vi til at skulle
bestige en meget stejl kurve for at na
malet om netto-nuludledning i 2050.

Klimavenlig livsstil i fokus

Nér klimadebatten raser, og vi kraever
handling fra vores politikere, er det
ogsa naturligt, at vi samtidig sp@rger os
selv, hvad vi som borgere kan ggre i
dagligdagen for at leve mere klimaven-
ligt. Det er lovgivning og gkonomiske
incitamenter, der skal traekke det store
lees, men det individuelle engagement
er ogsa vigtigt, maske iseer i forhold til
at gge bevidstheden om, at man kan
leve fint og bekvemt med et lavere
CO2-aftryk. Der er ikke mindst kommet
fokus pa vores madvaner, for her ligger
et stort potentiale. Der er ingen tvivl
om, at der er brug for at ga i retning af
en mere plantebaseret kost, og den ud-

vikling er allerede i fuld gang. Iseer den
yngre del af befolkningen efterspgrger
en lettere kost med mindre (og bedre)
ked og mere gront. Antallet af vegetarer
og veganere stiger kraftigt. Dansk land-
brug er i hgj grad baseret pa produktion
af ked og meelk og befinder sig derfor i
en sarbar situation. Det kan fa alvorlig
gkonomisk betydning for sektoren, ud-
over de gkonomiske udfordringer som
hgj geeld og lave afregningspriser i for-
vejen belaster landbruget med. Vi
mangler derfor ikke blot politisk vilje til
at udfordre landbrugets overordnet set
uholdbare forretningsmodel, men ogs&
at se landbrugsorganisationerne selv
melde sig ind i kampen med serigse
bud pa erhvervets uomgeengelige om-
stilling.

Det gkologiske landbrug er mere po-
puleert blandt forbrugerne end nogen-
sinde. Men samtidig er klimabelastnin-
gen i henholdsvis det gkologiske og
konventionelle landbrug til diskussion.
@kologisk landbrug har en mindre ud-

MERKUR ANDELSKASSE

Det skologiske 1anﬂbrug‘rmere i)opulaert blandt
forbrugerne end nogensinde. Men samtidig er
klimabelastningen til diskussion.

ledning af klimagasser malt pr. hektar
landbrugsjord end konventionelt, men
samtidig har det ofte et lavere udbytte.
Det far nogle til at konkludere, at gko-
logi er mere belastende for klimaet. Det
er imidlertid et alt for snaevert perspek-
tiv og for drastisk en konklusion. @kolo-
gien er i sig selv helhedsorienteret og
rummer en raekke fordele sdsom stgrre
biodiversitet, ingen pesticider, alsidig-
hed, sunde planter og dyr osv. Det bety-
der ikke, at CO2-udledning er irrele-
vant, for der er ingen tvivl om, at bade
det gkologiske og konventionelle land-
brug fremover skal arbejde pa at ned-
bringe CO2-udslip. Samtidig med det, er
der dog ogsa behov for at passe pa klo-
den pa andre méder, f.eks. ved at undga
gift i grundvandet, bevare insekter og
gvrig biodiversitet mm., og her har gko-
logien Kklare fordele. Ogsd méden
hvorpé vi anvender vores dyrkede og
ikke dyrkede arealer har stor betydning
for, hvor meget kulstof vi kan binde i
jorden via humus og plantevekst - eller

49



Situationen i Frankrig peger pa, at

modsat hvor meget kulstof vi friggr ved
f.eks. at rydde skov for at skaffe mere fo-
der til kedproduktion.

Dertil kommer, at de gkologiske prin-
cipper skal heenge teet sammen med
forandringer i vores kostvaner, en be-
veaegelse i retning mod at spise mere lo-
kalt, mindre animalsk, mindre forarbej-
dede fgdevarer og undgé madspild, som
alt i alt kan sikre, at vi mindsker klima-
belastningen pé fedevareomrédet.

Folkets vilje

I Frankrig tog klimakampen en uventet
drejning. Emmanuel Macrons forhgjelse
af afgifterne pa breendstof satte gang i
en bolge af protester, som udviklede sig
sd voldsomt, at preesidenten matte
treekke afgifterne tilbage igen. Et klima-
tiltag, der blev umuligt at gennemfgre
pa grund af manglende folkelig opbak-
ning. Ikke ngdvendigvis fordi de prote-
sterende er imod grgn omstilling, men
pa grund af en dybereliggende vrede
over sociale forhold og splittelse mellem

“folket” og “eliten”, hvor mange foler sig
marginaliseret og udenfor samtalen om
fremtiden. Situationen peger p4, at kli-
makampen mé ga hdnd i hdnd med
kampen for at mindske social, kulturel
og pkonomisk ulighed, for hvis afstan-
dene bliver for store, risikerer vi at miste
den brede opbakning.
Elitediskussionen har generelt mindst
tre dimensioner. Der er stigende gkono-
misk ulighed, hvor de allerrigeste ejer
en helt uforholdsmeessig del af veerdi-
erne, og der er en attitudemeaessig opde-
ling i "dem og os”, hvor de veluddan-
nede og de mindre uddannede bliver
dérligere til at forsta hinanden. Den
ulighed eller afstand, der skabes pa
disse to omrader, er farlig for samfun-
det og kreever handling. Men der findes
ogsé en ngdvendig "vidensmeessig”
elite, nar det kommer til store globale
udfordringer som klimaet. Vi er ngdt til
at acceptere, at vi har brug for eksper-
ternes viden. Det er politisk uansvarligt
at lade klimapolitikken blive en popula-
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mak pen
ma gi hand i hand med kampen for at mindske
social, kulturelog ekonomisk ulighed.

ritetskonkurrence, hvor meninger skal
rangere pa linje med faglig indsigt. I ste-
det for at bejle til grupper, der frygter
fremtiden, ved at love at bevare nuti-
den, eller sagar at vende tilbage til forti-
den, er det et politisk ansvar at forklare
og sikre, at f.eks. polske kulminearbej-
dere eller danske og franske landsby-
samfund far del i de mange nye og langt
mere attraktive jobs, der ligger i den
gronne omstilling.

Det er samtidig ngdvendigt, at klima-
kampen ogsé i stigende grad bliver en
folkelig sag. For der er heldigvis ogsa
borgere, der protesterer og demonstre-
rer, fordi de gnsker en mere progressiv
klimapolitik. Barn og unge over hele
verden er géet i strejke for klimaet, og
for forste gang ser det nu ud til, at klima
bliver et af de vigtigste omréder for dan-
ske veelgere ved det kommende folke-
tingsvalg. Klimakampen ma og skal
veere for alle, vel vidende at omstillin-
gen ikke er mulig uden at nogle vil op-
leve, at deres vaner udfordres eller de-



res liv tilsyneladende besveerliggares.
S&dan har det veeret ved alle omstillin-
ger gennem historien. Det unikke ved
den grgnne omstilling er netop, at der
ligger 4benlyse fordele i form af f.eks.
renere luft, bedre sundhed, billigere
energi og mere rationel transport, som
kommer alle til gode i en lokal sével
som global kontekst. Men vejen derhen
vil veere preeget af opger med seerinte-
resser og af besvaeret og omkostnin-
gerne ved at tilleegge sig nye vaner.

Ballade i finanssektoren

2018 blev ogsa aret, hvor finanssektoren
igen kom under kraftig beskydning.
Forst rullede en af historiens stgrste
hvidvasksager i Danske Bank, hvor top-
ledelsen til sidst matte ga af. Dernaest
kom afslgringerne af den omfattende
svindel med udbytteskat, som viste sig
at have dreenet statskasser over hele
Europa for uhgrte milliardbelgb. De kri-
minelle spekulanter, der stod bag kom-
plottet om udbytteskat, var mere eller
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mindre direkte blevet bistéet af en
raekke af verdens stgrste banker. Ikke
overraskende har den slags nyheder
vakt stor forargelse i offentligheden, og
tilliden til bankerne kan nu ligge pa et
meget lille sted. Samtidig er der en ty-
delig resignation at spore, for bliver
bankerne nogensinde anderledes? Men
det er vigtigt, at det momentum, der er
for en mere samfundsorienteret finans-
sektor ikke fortabes i resignation og
mangel pa nye ideer.

Hidtil har politikernes svar pa diskus-
sionerne om banksektoren iseer veeret at
skrue op for kapitalkravene, og nu
skruer man sa op for bgdestgrrelserne.
En overordnet forteelling er, at skatte-
borgernes penge ikke skal finansiere
bankernes kriser. Men borgerne er jo
ogsa kunder i bankerne, og det kan ikke
undgas, at de hgje kapitalkrav ggr bank-
driften dyrere, sa regningen ender det
samme sted. Derfor kan de hgje kapital-
krav - og nu bgdestgrrelser - virke som
symptombehandling. I stedet burde
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man fra politisk hold arbejde mere pa at
forebygge kriser og spekulation f.eks.
ved at deempe uforholdsmeessige bolig-
og ejendomsprisstigninger. Inflationen
i ejendomspriser mé ikke afvige vee-
sentligt fra den inflation, vi kender fra
varepriserne. Ggr den det, leegges ki-
men til nye bobler og nye kriser. Proble-
met er, at sdidanne indgreb - der f.eks.
kan indebeere hgjere ejendomsskatter —
kan genere store veelgergrupper pé kort
sigt, og derfor viger mange politikere
tilbage fra at udvise lederskab.

En effekt af de hgje kapitalkrav er des-
uden, at de aktionaerejede banker skal
tjene flere penge for at indfri aktionee-
rernes krav til afkast. Bankaktierne er jo
i konkurrence med aktier fra alle andre
virksomheder, men en bank er ikke en
virksomhed som enhver anden. Ban-
kerne er sat i verden for at lgse en cen-
tral samfundsopgave — nemlig omforde-
lingen af opsparing til produktive inve-
steringer. De kan tjene penge pa deres
virksomhed, men de er ikke sat i verden
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Kan tjene penge pa deres virksom

hed, men de er ikke sati verden for at tjene penge.




for at tjene penge. Nar bankerne skal le-
vere afkast pé linje med andre virksom-
heder, ligger der hele tiden et underlig-
gende pres for at tage lidt stgrre risiko
og bevaege sig ud i grazonerne i jagten
pé de store indteegter. Nir det kammer
over, er det ikke ngdvendigvis en be-
vidst beslutning, det kan lige s vel
veere en konsekvens af de incitamenter,
der ligger i m&den bankerne typisk er
organiseret pa. Derfor ma vi overveje
om vi — bevidst eller ubevidst — har de-
signet bankerne pa en sidan made, at vi
i stort omfang far noget andet, end det
vi egentlig gerne vil have. I stedet bgr vi
udforske mulighederne i en hgjere grad
af aktivt kundeejerskab, der potentielt
kan knytte bankerne steerkere til sam-
fundet. Danmark var i mange ar fore-
gangsland med vores store og velfunge-
rende andelsbeveegelse og en finansiel
sektor med kreditforeninger samt
mange andels- og sparekasser. Vi har
derfor gode forudseetninger for at ud-

vikle den kundeejede bankforretning i
en moderne form.

70 ar med menneskerettighederne

I december maned fyldte FN’s menne-
skerettighedserkleering 70 ar. En unik
aftale, som naeppe kunne veere vedtaget
pé ret mange andre tidspunkter i histo-
rien end lige netop i kelvandet pa An-
den Verdenskrig. Ved markeringen af
70-aret blev det dog bemeerket, at men-
neskerettighederne er under pres
mange steder i verden, og at de danske
politikere heller ikke er blege for at kri-
tisere og udfordre konventionerne. Se-
nest med den nye finanslov, hvor rege-
ringen direkte meldte ud, at de ville ga
til kanten af konventionerne. Det kan
veere helt legitimt at diskutere, hvordan
systemet fungerer, men det er usmage-
ligt, nar konventionerne gores til synde-
bukke i kampen om, hvem der kan fore
den strammeste udleendingepolitik. Det
er en glidebane, nér politikerne bruger

argumenter som, at konventionerne
forhindrer os i at fgre den politik, vi selv
vil. Pointen med universelle menneske-
rettigheder er jo netop at seette nogle
greenser for, hvordan eksempelvis en re-
gering kan behandle sin befolkning.
Man skal passe pa med kun at italeseette
menneskerettighederne som en be-
greensning, for i virkeligheden er de jo
det modsatte. Men det risikerer vi at
glemme, hvis vi kun hgrer, at de er en
spendetrgje. De problemer, som men-
neskerettighederne haevdes at skabe for
dansk politik er typisk helt perifere,
som f.eks. gnsket om at kunne udvise et
meget lille antal borgere, som oftest i
praksis alligevel ikke kan udvises, da de
péteenkte modtagerlande ikke vil med-
virke. Samtidig er der mange magtha-
vere ude i verden, der gerne vil finde
undskyldninger for ikke at overholde
menneskerettighederne, og det bgr et
land som Danmark klart modarbejde
fremfor at inspirere disse kreefter.

Menneskerettighederne er under pres mange steder
i verden, og de danske politikere er heller ikke blege
for at kritisere og udfordre konventionerne.




De unge tager ansvar, og det virker staerkt,
nar de formulerer sig skarpt og klart
i oprab til”de voksne™.

Vender vinden i USA?

Midtvejsvalget i USA i november blev af
mange fulgt tet. Aktive borgere arbej-
dede hardt for at engagere veelgerne og
samle dem om en mere fremadskuende
dagsorden med mindre ulighed, mo-
derne vabenlove og gren omstilling. De-
mokraterne fik bl.a. flertal i Repraesen-
tanternes Hus, hvilket vil udggre en
modveegt til preesidentens magt og poli-
tik og valgdeltagelsen var markant hg-
jere end normalt. Det plejer at veere en
fordel for Demokraterne, og derfor bli-
ver det ogsa speendende at se, i hvor hgj
grad det vil lykkes dem at mobilisere
nye og gamle veelgere ved valget om to
ar, ikke mindst de unge. Nok sé interes-
sant var en raekke folkeafstemninger i
nogle af staterne, der gjorde op med
dele af de desveerre udbredte udemo-
kratiske tendenser til at forsgge at holde
velgere borte fra valgstederne, forhin-
dre eller besveerliggore veelgerregistre-
ringen eller manipulere med valgdi-

strikterne. Eksempelvis blev der i Flo-
rida flertal for at give tidligere indsatte
deres stemmeret tilbage - indtil da var
en feengselsdom i Florida ensbetydende
med livslang fortabelse af stemmeret-
ten. Det kan betyde over en million nye
veelgere i en stat, hvor afggrelserne i
mange ar har veeret meget teette.

De unge ser fremad

Den gamle vending om at ungdommen
giver hab lyder maske lidt slidt, men ef-
ter et &r som 2018 er den alligevel pa sin
plads. Som flere af ovenstaende temaer
viser, er det nemlig pA mange mader
den unge generation, der ser fremad og
efterspgrger en langsigtet og ansvarlig,
international og holistisk tilgang til de
store udfordringer. De unge er i hgjere
grad end de eldre generationer f.eks.
blevet mere bevidste og oplyste om kli-
maet, viser undersggelser fra bl.a. teen-
ketanken Concito. Og nir det geelder
den hastigt voksende tendens inden for

beeredygtige investeringer, er den ogsé i
hgj grad baret af millennium-generatio-
nen, som stiller hgjere krav til, hvordan
deres penge arbejder i samfundet. I USA
og Storbritannien har vi de sidste par ar
set, hvordan det i stort omfang var de
unge, som gnskede en helt anden pro-
gressiv politisk udvikling end den, som
den samlede befolkning stemte igen-
nem. Og i foraret bredte beveaegelsen
”March for our lives” sig, hvor unge i
hobetal demonstrerede for en mere mo-
derne og restriktiv vibenlovgivning i
USA. De unge tager ansvar, og det virker
steerkt, nar bgrn og unge péa sa forskel-
lige omrader formulerer sig klart og
skarpt i oprab til "de voksne”, som de
oplever i hgj grad har svigtet deres an-
svar. De giver os hab for fremtiden. De
vil noget andet, og de vil have, at resten
af samfundet lytter. Det er de unge, der
tegner vores fremtid, de fortjener at
blive taget alvorligt.
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Merkur og Verdensmalene

Hvis man leeser FNs 17 Verdensmal for
beeredygtig udvikling og dernzest leeser,
hvordan Merkur definerer sin hovedop-
gave, er der indlysende feelles treek mel-
lem den opgave FN har stillet ikke blot
verdens regeringer, men hele verdens
borgere, og den opgave, Merkur har stil-
let sig selv siden grundleeggelsen i 1982.

De 17 verdensmél er ikke perfekte, men
de er et udtryk for, hvad alle verdens
lande pa et givent tidspunkt er néet til
enighed om eller i det mindste ikke di-
rekte vil modseette sig. Sddan betragtet
er de dybt imponerende, og Merkur gn-
sker at stgtte op omkring malene. Ver-
densmalene har alene ved deres udbre-
delse givet os alle et nyt kraftfuldt sprog
for de globale og lokale udfordringer og
de feelles mal, vi skal arbejde hen imod
for at skabe den ngdvendige omstilling.

Kulturen er i det store hele fravee-
rende i de 17 mal, hvilket vi finder er-
gerligt. Merkur har altid lagt stor vaegt
péa kulturens rolle for udviklingen i

samfundet og vigtigheden af den frie,
personlige udvikling og almene dan-
nelse. Efter vores opfattelse er det kul-
turelle omrade centralt for netop at ud-
vikle et mere baeredygtigt samfund.
Denne opfattelse holder vi fast i, og det
vil fortsat veere et kerneomrade for Mer-
kur at finansiere kultur og uddannelse.

Ved fremover at bruge Verdensmalene
som en del af vores rapportering, &en-
drer Merkur altsé ikke pa vores egne
overordnede mal. Men vi kommer til at
stille skarpt p& nogle seerlige omrader,
hvor der er plads til forbedring, og vi
synligggr vores hidtidige arbejde i dette
nye, internationale sprog og fletter der-
med vores fortelling sammen med de
mange tusinde aktgrer, der ligesom
Merkur arbejder mod en mere beeredyg-
tig verden.

Merkurs bidrag til verdensmalene
Merkur er et pengeinstitut, og som sa-
dant er den veesentligste del af vores pa-

virkning indirekte. I og med at Merkur
har taget stilling til, hvilke virksomhe-
der og projekter, vi gnsker at finansiere
samt hvilke produkter, vi gnsker at for-
midle til kunderne, mélretter vi den pa-
virkning - indirekte eller ej — Merkur
har pa samfundet.

I &rsrapportens forskellige kapitler har
vi med Verdensmalsikoner angivet,
hvilke seerlige verdensmal de omtalte
aktiviteter vedrgrer. Nar Merkur selv ar-
bejder pa at forbedre vores preestation
pé bestemte omrader, eller er med til at
udvelge finansierede aktiviteter, angi-
ver vi de specifikke ikoner. I forbindelse
med partnerskaber med andre, anven-
der vi primeert partnerskabsikonet (nr.
17). Pa investeringsomradet har vi valgt
at anvende de ikoner, vores partnere
selv bruger i forbindelse med de enkelte
investeringsfonde.
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VERDENSMAL

for baeredygtig udvikling

Verdensmalene kort fortalt

- FNs 17 verdensmal for baeredygtig udvikling afleste FNs 2015-mal
- Malene er globale og omfatter alle lande og alle mennesker — og dermed

0gsa alle virksomheder og organisationer.

- Malene bygger pa en helhedstaenkning og er opdelt i 17 mal, som kan laeses
hver for sig, og man kan laegge sine kraefter ind pa bestemte mal, men ma-
lene har en sterre indre sammenhaeng.

- Malene er dynamiske. De skal forstds som en bevaegelse. En ny made at
teenke pa, som vi skal opfinde, mens vi gar.

- Malene bygger endelig pa en grundleeggende solidaritet og et radikalt faelles
ansvar: Ingen er i mal, for alle er i mal.
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MERKUR ANDELSKASSE

MerKkurs aftryk

1 ANSVARLIGT
FORBRUG
0G PRODUKTION

QO

Merkur seetter et aftryk — en impact - pa
samfundet gennem vores bankforret-
ning. Men Merkur er ogsa en virksom-
hed i sig selv, som seetter et aftryk i form
af et ressourceforbrug, en klimavirk-
ning og en affaldsproduktion. Vi anseet-
ter mennesker og har partnerskaber
med andre virksomheder og organisati-
oner, og betaler som dansk virksomhed
skat mm. Alt dette ggr vi under hensyn-
tagen til det samfund, vi er en del af.

Det er en hjgrnesten for Merkur, at vo-
res omtanke for miljget i den udad-
vendte forretning afspejles i en tilsva-
rende ambitigs politik og handlemade
internt. Vi forbruger med omtanke, sa-
ledes at vi sparer pa energi- og naturres-
sourcerne i det omfang, det ikke gér ud
over vores medarbejderes arbejdsmiljo
eller de ydelser, vi tilbyder vores kun-
der.

Merkurs indkgbspolitik foreskriver, at
der altid tages hensyn til miljget, nar
der indkgbes varer til bankens daglige
drift. @kologi, lavenergi og miljgcertifi-
cerede varer prioriteres. Vi foretreekker
leverandgrer med en klar beeredygtig-

hedsprofil, og vi veelger i forste omgang
at leegge ansvaret for vores leverandg-
rers CO2-udslip hos dem. Men det er
ikke altid muligt at veelge beeredygtige
lgsninger. I disse tilfeelde forspger Mer-
kur at pavirke den enkelte leverandgr
ved at stille spgrgsmal til eksempelvis
energiforbrug og inspirere til mere bee-
redygtighed.

En af de varer Merkur ggr brug af i vo-
res daglige drift er papir. Her har vi

™
‘ CERTIFIED ’

cradletocradle

Merkurs
publikationer er
Cradle-to-cradle-
certificerede

valgt KLS Pureprint som primeer leve-
randgr. KLS Pureprint er Cradle-to-
cradle certificeret*, far strom fra vind-
moller og leverer sa vidt muligt papir og
tryksager i el-lastvogne. 12018 har vi
udsendt feerre fysiske breve fra afdelin-
gerne og vi har reduceret antallet af ud-
givelser for vores magasin Pengevirke
fra fire til to. Det skaber en reduktion i
papirforbruget. Et pudsigt faktum er, at
vi har sendt mere papir til genbrug,
samtidig med at vi har indkgbt mindre.
Dette skyldes iseer gget digitalisering.
Meget er i arets lgb overfart fra fysiske
arkiver til elektronisk lagring, hvorefter
de fysiske papirer er makuleret og sendt
til genbrug.

* Cradle-to-cradle (Vugge-til-vugge) certifice-
ringen en helhedsorienteret miljocertificering,
som sikrer, at et produkt ikke forurener, ikke
teerer pa jordens ressourcer og indgar i natu-
rens eget kredsleb. Tanken er, at produkterne
cirkulerer i kredslgbet og genanvendes igen
og igen. Det vil sige, at produkterne ikke re-
sulterer i noget affald, og at de ikke er giftige
for mennesker eller miljo.
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Merkurs CO2-regnskab

Merkur foranlediger direkte CO2-udslip
ved vores forbrug af strgm, varme og
tjenesterejser*.

Forbruget af varme steg 6% i 2018; el-
forbruget forblev det samme. Omregnet
til CO2 blev det et fald pa 18%, hvilket
bl.a. skyldes tekniske omregningsfakto-
rer.

Merkurs medarbejdere transporterer
sig i arbejdstiden, nar de skal p& kunde-
besgg, til meder, pa kursus og lignende.
Vi har en rejsepolitik, som foreskriver,
at den enkelte medarbejder i sit trans-
portvalg skal udvise miljphensyn og vi
spger at begraense fysiske mgder mel-
lem afdelinger og i stedet anvende vi-
deokonferencer mv. Derudover har vi
noget rejseaktivitet i forbindelse med
vores internationale arbejde med at
fremme beaeredygtig bankdrift globalt,
ligesom vi har internationale partnere
pa investeringsomradet.

Den samlede rejseaktivitet faldt fra
2017 til 2018 med ca. 23%. Vi bestraeber
os fortsat pa at reducere rejsebehovet,

nér det kan ske uden at give kgb pa kun-
dekontakt, uddannelse og samhgrighe-
den internt.

Vi far vores strgm fra el-selskabet Na-
tur-Energi, som udelukkende leverer
strgm fra vedvarende energikilder. Der-
udover gnsker Merkur s& vidt muligt at
kompensere for eget energiforbrug gen-
nem tilsvarende investering i anleeg til
energiproduktion. Energiproduktionen
overgér endnu ikke Merkurs samlede
forbrug, og svinger en del fra ar til ar.
Den usedvanlige sommer i 2018 gav sa-

Merkur er
CO2 neutral

ledes lav produktion af bade vindmglle-
strgm fra Danmark, hvor vi har andele i
to vindmelleparker og af solcellestrgm
fra Spanien, hvor vi har andel i en sol-
cellepark.

Den CO2-udledning, vi forérsager,
og som ikke deekkes af produktionen
af energi pa de vedvarende energi-
anlaeg, vi er medejere af, kompenserer
vi for ved keb af sdkaldte “Climate
Clearing”-enheder. Vi kgber dem
i Guld Standard, hvilket betyder, at
det er projekter, der ikke bare leverer
vedvarende energi, men tillige leverer
en lang reekke sociale og udviklings-
meessige fordele — du kan leese mere
p& www.climateneutralgroup.com.

* | tidligere ar har Merkur opgjort medarbej-
dernes samlede CO2-forbrug pa transport til
og fra arbejde. Det indgar ikke i 2018-regn-
skabet, da medarbejdernes valg af transport-
form og bopeel bestemmes af faktorer, som i
det store hele ligger udenfor Merkurs indfly-
delse. Dog har vi aktivt valgt at placere vores
kontorer sddan, at de let kan nas med offent-
lig transport, til fods og pa cykel.
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En ny forpligtelse

Et af Merkurs vigtige partnerskaber er
Global Alliance for Banking on Values,
GABV, jf. kapitlet Internationalt samar-
bejde. GABVs medlemmer har i februar
2019 truffet beslutning om at yde deres
bidrag til, at vi nar Parisaftalens kli-
mamal. Banker spiller en ganske seerlig
rolle, da de jo er med til at stille penge
til rddighed for virksomheder. Ved at fi-
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nansiere de beeredygtige virksomheder
og energier fremfor de fossile kan ban-
kerne yde et vigtigt bidrag. En reekke
GABV-banker - herunder Merkur - har
derfor forpligtet sig til at male pa og
rapportere om CO2-pavirkningen af vo-
res aktiviteter, og dermed til at ggre vo-
res til at sikre, at temperaturen ikke sti-
ger over 1,5 grader.

Neeste ar vil vi for forste gang rappor-

tere pa dette felt. At male og rapportere
p& CO2-virkning af udlan er teknisk me-
get vanskeligt og rummer utallige di-
lemmaer. Vi har neeppe fundet den en-
degyldige losning pa disse dilemmaer
til naeste ar, men vi vil arbejde malrettet
og opmeerksomt pé feltet.
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Merkur engagerer sig i samfundet
Udover den daglige bankvirksomhed
engagerer Merkur sig i udbredelsen af
viden om bl.a. gkologisk gkonomi og
beaeredygtig bankdrift. Vi sgger lobende
dialog med beslutningstagere og me-
ningsdannere og prioriterer at bruge
ressourcer pa aktiviteter, der skaber
samfundsmeessig veerdi i et bredere
perspektiv. Som eksempler pd, hvor
Merkur har engageret sig i 2018 kan
naevnes:

« Merkur var aktiv pa Folkemgdet pa
Bornholm.

» Aalborg Afdeling engagerede sig igen i
2018 i Aalborg Baeredygtighedsfestival,
som har til formal at motivere og in-
spirere bade borgere og virksomheder
til mere baeredygtig adfeerd. Festivalen

var en stor succes med ca. 15.000 besg-
gende, hvoraf 46% gik derfra med en
oplevelse af at veere blevet inspireret
til at leve mere beeredygtigt.

I Aarhus har den lokale afdeling spon-
soreret Spireprisen, som uddeles af
Klimasekretariatet i Aarhus Kom-
mune til et kKlima- eller beeredygtig-
hedsprojekt, der fortjener et skulder-
Klap. Spireprisen gik til start-up virk-
somheden Grums, der producerer
hudplejeprodukter af kaffegrums.

I Kgbenhavn har Merkur for ottende
ar i treek sponsoreret Ngrrebrolgbet.
Bag Ngrrebrolgbet stir 9 drenge i al-
deren 10-13 ar, der til daglig holder til
pé veerestedet Gadepulsen pa Norre-
bro. Drengene har med hjeelp fra for-
eningen Mind Your Own Business,

faet mulighed for at starte egen mi-
krovirksomhed i form af Ngrrebrolg-
bet.

Endelig bidrager Merkur naturligvis di-
rekte til samfundet via vores betaling af
skatter og afgifter. I 2018 betalte Merkur
14,6 mio. kr. i skatter og afgifter.

Betalte skatter og
afgifter 14,6 mio. kr.

Den reelle skonomi

Den reelle gkonomi eller realgkono-
mien er den del af gkonomien, der be-
skeeftiger sig med faktisk produktion af
varer og tjenesteydelser, i modsaetning
til den del af gkonomien, der vedrgrer
kob og salg pa de finansielle markeder.

57%

57% af Merkurs samlede
balance inklusive garantier
befinder sig i realokonomien

I realpkonomien skabes veerdi for sam-
fundet. Der udvindes, produceres, for-
arbejdes og handles varer, eller der ud-
fores konkrete tjenesteydelser — en
klipning, en ambulancekgrsel, en kon-
cert. Finansielle aktiviteter, som bevee-
ger sig flere trin veek fra realgkonomien
siges at tilhgre den finansielle gkonomi
- her skabes der intet nyt. Aktier ligger
for eksempel i den finansielle gkonomi.
Jo flere trin veek en aktivitet bevaeger
sig fra realpkonomien, jo mere speku-
lativ er aktiviteten. Derfor méler de
veerdibaserede banker i netveerket
GABYV deres involvering i realgkono-
mien.

Merkurs udlin og garantier befinder
sig med helt ubetydelige undtagelser i
realgkonomien. De “overskydende” ind-
14n i Merkur, som ikke danner basis for

udlan, og den likviditet, Merkur skal
ligge inde med fra dag til dag, placeres
for tiden hovedsageligt i Nationalban-
ken, og flytter dermed mindst et trin
leengere veek fra realgkonomien. Derfor
er det samlede tal for Merkurs aktivite-
ter i realgkonomien 57%.

100%

100% af Merkurs
udlan og garantier
ydes i realgkonomien
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Donationer

Merkur arbejder ogsa med donationer, fordi gaver kan skabe et stort og positivt aftryk pa samfundet. Merkur har derfor skabt

en reekke kontoformer med et indbygget donationselement, stgttekonti, Operation Dagsvaerk og CO2-Sparekonto:

1 PARTNERSKABER
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Stottekonti

Som kunde i Merkur kan man placere
sin opsparing pa en stgttekonto og der-
med spare op samtidig med, at man
stgtter en organisation, fordi Merkur
hvert &r donerer et stgttebidrag til den
respektive organisation, som er relativ
til det samlede gennemsnitlige indlan.
Vi havde i 2018 stgttekonti knyttet til
Syv organisationer:

« WWF Verdensnaturfonden

» Red Barnet

» Vedvarende Energi

» Mellemfolkeligt Samvirke

+ Verdens Skove

» Amnesty International

» Danmarks Naturfredningsforening

Fra og med 2019 har vi seks stgttekonti,
idet vi ikke leengere tilbyder en Natur-

fredningskonto. Dette skyldes alene et
gnske om at forenkle udbuddet af
konti.

Fra 2017 til 2018 er det samlede bidrag
atter steget, og vi kunne ved arets ud-
gang sende i alt 804 t.kr. til organisatio-
nerne. Siden vi oprettede den forste
stgttekonto for 23 ar siden er der i alt
udbetalt 9,8 mio. kr. til partnerorganisa-
tionerne.

1 PARTNERSKABER
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Operation Dagsvaerk

Merkur tilbyder til unge op til 29 ar en
seerlig Dagsveerkskonto. I modsaetning
til de andre stgttekonti er Dagsveerks-
kontoen en lgbende konto, som man
kan have kort mm. til - og som altsa kan
bruges som lgnkonto. Merkur stgtter
Operation Dagsveerk med 100 kr./ar pr.
aktiv konto. Det gav i 2018 et samlet bi-
drag pa108.100 kr.
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CO2-Sparekonto

Merkurs CO2-sparekonto ggr gavn pa
flere mé&der: I Danmark gavner det via
Merkurs udlan til formal, der i en lang
reekke tilfeelde gavner klimaet og mil-
joet. Derudover betaler Merkur 30.000
kr. pr. pdbegyndt 25 mio. kr. indesta-
ende. Disse penge gar til investeringer i
vedvarende energianleeg eller andre kli-
maforbedrende aktiviteter i udviklings-
lande.

12018 udger stettebidraget 307.500 kr.
Siden 2008, hvor kontoformen blev op-
rettet, er der i alt stgttet med 6,3 mio. kr.

Pengene er uddelt til forskelligartede
projekter, som bidrager til veesentlige
forbedringer af levevilkar for menne-
sker i udviklingslande. Projekterne har
typisk flere forskellige virkninger pa én
gang, og har pd den made et meget stort
samfundsmeessigt afkast. De mange sol-
celler, vi har finansieret pa skoler, resul-
terer ikke bare i mere og bedre skole-

LIGESTILLING
MELLEM KONNENE

1 PARTNERSKABER
FOR HANDLING

gang for bern, men ofte ogsa alfabetise-
ring og undervisning af voksne om afte-
nen.

12018 har vi stgttet et skovrejsnings-
projekt i Uganda. Der sker en meget
voldsom afskovning af biologisk meget
veerdifuld skov i Uganda. Skovrejsnin-
gen genskaber ikke urskov, men skaber
plantage. Plantningen af en blanding af

O
=

12018 har Merkur
doneret 1,2 mio. Kr. til
velgorende formal.

MERKUR ANDELSKASSE

hjemmehgrende treearter, som bade er
gode til tgmmer, frugt, breende og an-
det, lagrer CO2 samtidig med, at den
fierner noget af truslen mod de oprinde-
lige skove. Projektet gennemfogres af en
mangedrig samarbejdspartner i
Uganda; Joint Energy and Environment
Project (JEEP Folkecenter), som har fiet
adgangen til et stykke afskovet jord i et
statsligt udbud.

12018 har Merkur ogsa stgttet:

Dazin i Bhutan - et projekt med miljg-
venlige og breendebesparende komfu-
rer. Projektet skal kunne blive gkono-
misk selvbaerende.

Se mere www.dazin.org

Solceller pa 33 skoler i Burkina Faso.
Se mere: www.kologh-naba.org

Solceller pa Senegal Voksenskole.
Se mere: www.senegalvoksenskole.dk

Indkebt papir (fig. 24)

Papir i kg. fra BEC

Markedsferingsmateriale, inkl. Pengevirke
Andet papir, brev- og kopipapir samt kuverter
lalt

Returneret papir

Netto papirforbrug

2018 2017
751 229
4.514 5.919
2133 4153
7398 10.301
-6.080 -5.675
1.318 4.626
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Energiforbrug (fig. 25)

2018 2017

KWh Omregnet til Kg CO2 KWh Omregnet til Kg CO2
Fjernvarmeforbrug 235.954 18.404 221734 21.065
El 62.524 11.942 62.442 15.985
lalt 298.478 30.346 284176 37.050
Andel af el-produktion fra:
Middelgrunden Vindmellelaug -12.459 -2.380 -19.563 -5.008
Hvidovre Vindmellelaug -80.594 -15.393 -84.158 -21.544
Plasticueros solcelleanlaeg i Spanien -97.092 -18.545 -113.837 -29142
Indirekte egenproduktion i alt -190.145 -36.318 -217.558 -55.694
Energiforbrug, netto, i alt 108.333 -5.972 66.618 -18.644
Forbrug pr. medarbejder* 1137 -63 689 -193

* Antallet af medarbejdere er beregnet som det gennemsnitlige antal beskaeftigede omregnet til heltid. | 2018 er der 95,3, mod 96,7 aret for

Tjenesterejser (fig. 26)

2018 2017

km Omregnet til Kg CO2 km Omregnet til Kg CO2
Bil, delebil, taxa 142.010 19.213 149.560 18.826
Bus 2461 256 870 90
Tog 61.308 858 103105 1.650
Feerge 2.922 336 3727 2,609
Fly 119.684 44327 165.305 61.224
| alt tjenesterejser 328.385 64.990 422.567 84.399
Total CO2-udledning (fig. 27)
Kg. CO2 2018 2017
Energiforbrug -5.972 -18.644
Tjenesterejser 64.990 84.399
lalt 59.018 65.755
Indkebte Climate Clearing-enheder -59.018 -65.755

Netto CO2-udledning 0 0



Realgkonomi (fig. 28)

Mio. kr. 2018 2018
Samlede udlan og garantier for nedskrivninger 2.400 2.516
Heraf realokonomi 100% 100%
Aktiver og garantier 4.234 4.212
Heraf realgkonomi 57% 60%
Stottekonti (fig. 29)
Samlet stotte
Stotte 2018 Stotte 2017 1996-2018
1.000 kr. 1.000 kr. Udvikling % 1.000 kr.
WWEF Verdensnaturfonden 153 142 7,7% 3145
Red Barnet 135 123 9,8% 2.201
VedvarendeEnergi 225 202 11,4% 1.693
Mellemfolkeligt Samvirke 68 55 23,6% 683
Verdens Skove 110 84 31,0% 979
Amnesty International 92 75 22.7% 426
Danmarks Naturfredningsforening 21 22 -4,5% 133
Udgadede stottekonti 0 0 - 526
1 alt 804 703 14,4% 9.786
Effekt af konti med donationer (fig. 30)
1.000 kr. 2018 2017 Udvikling %
Stottekonti 804 703 14,4%
Operation Dagsvaerk 108 116 -6,9%
CO2-Sparekonti 308 563 -45,3%
1 alt 1.220 1.382 -11,7%
Skatter og afgifter (fig. 31)
1.000 kr. 2018 2017
Beregnet selskabsskat af Merkurs overskud m.v.* 821 0
Lensumsafgift™ 8144 7.256
Moms*** 5.549 5180
Energiafgifter, ca. 60 60
lalt 14.574 12.496

* Samlet udskudt skat i resultatopgerelsen udger 668 t.kr. se note 13 for yderligere specifikation

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

** Pengeinstitutter er i modsaetning til produktion-, handels- og servicevirksomheder kun momsregistreret pa enkelte aktivitetsomrader. Det betyder, at Merkur
ikke kan fratreekke fuld moms af indkeb og anskaffelser — ud af ovenstdende momsbelgb har Merkur kun haft mulighed for at treekke ca 55 t.kr. i 2018



Merkur Fonden

Merkur Fonden har gennem sine nu 21
driftsar uddelt i alt 9 mio. kr. til 163 for-
skellige projekter.

Merkur Fonden er en selvstendig
juridisk enhed, ogsa i forhold til andels-
kassen, og har sin egen bestyrelse.
Merkur Fonden har til hensigt at ggre
det muligt at arbejde med gaver og
donationer ud fra de samme grundleeg-
gende veerdier som i Merkur Andelskas-
ses arbejde med ind- og udlan. Fondens
formal er bredt defineret, saledes at
savel sociale, kulturelle, forsknings-
og miljpmeaessige formal kan stottes.

Merkur Fonden er godkendt til at
modtage fradragsberettigede gaver.

Gavepenge giver mulighed for at ar-

tales mange af disse over skatten — men
ikke alle. I andre lande er den offentlige
sektor sé lille og fattig, at den slags ikke
lader sig gare.

De gode gaver har ofte mange virk-
ninger pa en gang. Kerneaktiviteten
kan f.eks. veere at drive grundskole i et
fattigt land, men det kan ogsa medfore,
at fattige bgrn leerer, at de har rettig-
heder og veerdighed, at de far et dagligt
nerende maltid, at pigerne undgér at
blive bortgiftet som bgrn, samt at de
voksne ogsd undervises.

Fokusprojekter
Fonden har igennem mange r arbejdet
med fokusprojekter inden for fri forsk-

samarbejde med, og en stor del af fon-
dens donationer gar til fokusprojek-
terne.

Merkur Fondens aktiviteter og de stgt-
tede projekter beskrives pa fondens
hjemmeside www.merkurfonden.dk.
Her findes bl.a. en oversigt over stgttede
projekter, beskrivelser af en stor del af
dem og links til projekternes egne hjem-
mesider.

827.000

bejde med nogle helt andre omrader og  ning og en handfuld udviklingsprojek- Merkurfonden

med andre tidsperspektiver end lan. En  ter i Afrika og Latinamerika. Disse har har uddelt

meget lang reekke af veerdifulde opgaver  typisk en dansk base i form af et net- 827.000 Kkr.i2018

i samfundet er atheengige af penge, der veerk, der kan samle penge ind. Fokus-

ikke skal tilbagebetales. I Danmark be- projekterne har vi et leengerevarende
Udvikling i modtagne og uddelte donationer (fig. 32)
(1.000 kr.) 2018 2017 2016 2015 2014
Modtaget 738 803 731 654 710
Uddelt 827 816 630 517 1.025*

* Det hgje tal skyldes, at vi modtog ekstraordinsert mange donationer i slutningen af 2013, som blev omsat i uddelinger i 2014.



Du kan se arsrapporten for Merkur Fonden
og lese mere pA www.merkurfonden.dk

Donationer i 2018 Det har betydet, at vi har sorteret an-
Merkur Fonden modtog i 2018 gaver fra sggninger fra, der for en dels vedkom- verdige ansggninger.

personer, foreninger, mv. for i alt 738 mende absolut var stgtteveerdige og 14 @nsker som giverne har fremsat om
t.kr, mod 803 t.kr. i 2017. Der er siledes indenfor vores formal. Vi gleeder os over  donationernes anvendelse, er der blevet
tale om en tilbagegang i de modtagne tilliden til fondens arbejde, men misei  taget hensyn til i 2018.

gaver i forhold til aret for. Det er gaver gjnene, at der skal ggres en stgrre ind- Merkur Fonden har i 2018 bevilget i alt
til fokusprojekter, der er faldet, idet de sats for at finde donorer til fonden, hvis 833 t.kr. i uddelinger til 26 projekter,

vi skal impdekomme flere af de stgtte-

frie gaver er pA samme niveau som tidli-
gere. De modtagne donationer ligger
dog nogenlunde stabilt over de seneste
fem &r.

Merkur Fonden fik i 2018 meddelelse
om, at fonden stér til at arve et belgb pa
ca. 250 t.kr. fra en afded, der havde ind-
sat fonden i sit testamente. Belgbet ind-
gér ikke i tallene for 2018, da boet ikke
er endeligt opgjort endnu.

Fonden far lgbende langt flere ansog-
ninger, end vi kan honorere med de ret
begreensede midler, vi har til radighed.

26 stottede
projekteri2018

mod 816 t.kr. til 21 projekter sidste ar.

Merkur forsegte sig i 2018 for forste
gang med en crowdfunding til projektet
Zoom Circle i samarbejde med Finn
Ngrgaard Foreningen. Lees mere pa
Merkur Fondens hjemmeside.

Nogle af de stettede projekter

Af de samlede uddelte midler er i alt
744 t.kr. uddelt til fokusprojekter

- se mere pa www.merkurfonden.dk.
Derudover er der blandt andet uddelt
stgtte til disse projekter:



Arsrapport 2018

AFSKAF
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Symaskiner til kvindegrupper

Merkur Fonden har stgttet en reekke
kvindegrupper i Nepal. Stgtten gar til at
styrke kvindernes mulighed for selv at
sy og reparere deres tgj. Man kegber ikke
feerdigt tgj i de fattige egne af Nepal,
men stof i metermal. Der er store penge
at spare, hvis man selv kan sy sit tgj. En
handsymaskine kan klare behovet hos
en stor gruppe pa 15-20 medlemmer og

-

deres husstande. Kvinderne betaler leje
af maskinen, sa den kan vedligeholdes
og repareres. De syv maskiner, der blev
kebt for Merkur Fondens donation kan
altsa hjeelpe mellem 100 og 150 fami-
lier/husstande til at spare penge og der-
udover styrke sammenholdet og samar-
bejdet blandt kvinderne.

Laes mere om projektet pa
www.skoleliv-i-nepal.dk

Merkur Fonden donerede 5 t.Kkr.
til indkgb af 7 symaskiner.

MerkurFonden donerede 5.000 Kr. tll indkeb
af 7 symaskiner. Lzs mere om-projektet pa
www.skoleliv-i-nepal.dk
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Anaestesisygeplejerske til hospitalsskib

Mercy Ships er en international huma-
niteer hjeelpeorganisation med en dansk
afdeling. Den har til formal at tilbyde
gratis livsforvandlende medicinske
ydelser til mennesker i lande, der ikke
selv har ressourcer til dette, og arbejder
dermed for h&b og helbredelse. Foruden
de faktiske medicinske ydelser, der le-
veres ombord pa deres hospitalsskib

LIVET
PALAND

14 tie

15

11 B/REDYGTIGE BYER 1

Africa Mercy, arbejder de ogsa med tree-
ning og kapacitetsopbygning i de lande,
de arbejder i. Medarbejderne er frivil-
lige, der selv betaler alle omkostninger
forbundet med deres arbejdsophold og
udveelges pa baggrund af deres kvalifi-
kationer. Merkur Fondens bidrag gik i
dette tilfeelde til at deekke en del af om-
kostningerne forbundet med en dansk

ANSVARLIGT 1
FORBRUG
06 PRODUKTION

QO

06 LOKALSAMFUND
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Stotte til gennemforelse af Folketreef for et Baeredygtigt Danmark

Det Feelles Bedste er et samarbejde mel-
lem en lang raekke organisationer i Dan-
mark, der alle arbejder med baeredyg-
tighed, gkologi, omstilling, klima og
miljg. De arrangerer hvert andet ar til
Folketreef, hvor alle inviteres til at defi-
nere og bidrage til omstillingen. Forste
Folketreef var p4 Samsg i 2014. Da del-
tog 5 organisationer. I 2018 var der 67

organisationer, der mgdtes i Vejle.
Selvom de mange organisationer har
hver deres specielle fokus, s bidrager
Folketreeffet til en steerk gensidig inspi-
ration, berigelse og kvalificering af ar-
bejdet. Desuden synligggres arbejdet og
temaerne for de beslutningstagere, der
skal lave om pé tingene “fra oven”.

MERKUR ANDELSKASSE

aneestesisygeplejerskes arbejde pa
Mercy Africa i fire uger.

Du kan leese mere om Mercy Ships pa
www.mercyships.dk.

Merkur Fonden donerede 6 t.kr. til
Mercy Ships til en aneestesisyge-
plejerskes arbejdsophold.

KLIMA-
INDSATS

3

Laes mere om projektet pa
www.detfaellesbedste.dk

Merkur Fonden donerede 5 t.kr. til
gennemfarelse af Folketraef 2018.
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Lovpligtige oplysninger

Ledelsen

Bestyrelse

BESTYRELSESFORMAND

Henrik Tollgse, @konomichef (f. 1958)
Indvalgt i bestyrelsen i 2001 og aktuel
valgperiode udlgber i 2020.

Uafheengighed:

Opfylder ikke fuldt ud Komitéen for
god selskabsledelses definition af uaf-
heengighed, idet Henrik Tollgse har sid-
det mere end 12 ar i Merkurs bestyrelse.
Bestyrelsen vurderer dog ikke, at dette
konkret pavirker Henrik Tollgses uaf-
heengighed.

Andelsbeholdning: 177 stk.

Direktor i:
« HET@ Holding ApS

Bestyrelsesformand i:
« The VinoVenue ApS
« SI Hgrhaven og Fond

Bestyrelsesmedlem i:
« Ejendomsfonden Virkefelt

Forudsatninger og kompetencer:
Bankuddannet med speciale i veerdipa-
pirer 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.

N/ZASTFORMAND

Jakob Brochmann Laursen, Under-
direktor (f. 1963) Indvalgt i bestyrelsen
2011, og aktuel valgperiode udlgber
i2019. Bestyrelsens uathaengige og seer-
ligt sagkyndige medlem af revisions-
udvalget.

Uafheengighed:
Opfylder Komitéen for god selskabsle-
delses definition af uathengighed.

Andelsbeholdning: 106 stk.

Underdirektgr i:
« Alka Forsikring

Direktor i:

» Sandaasen ejendomme v/ Jakob Laur-
sen

» Sandaasen @Kkologiske gard v/ Jakob
Laursen

Bestyrelsesformand i:
- Ejerforeningen Veerkstedvej 4-6, Valby

Forudsztninger og kompetencer:
Cand.polit. Indgdende kendskab til drift
af bank, forsikring og realkredit, herun-
der strategiske forhold.

MEDLEM

Anneke E. Stubsgaard, konsulent (f.
1965) Indvalgt i bestyrelsen i 2018, og
aktuel valgperiode udlgber i 2020.

Uafhzengighed:
Opfylder Komitéen for god selskabsle-
delses definition af uatheengighed.

Andelsbeholdning: 15 stk.

Bestyrelsesmedlem i:
« Aurion A/S
« Merkur Fonden

Forudsatninger og kompetencer:
Cand. scient. biolog. Erfaring og efter-
uddannelse indenfor virksomhedsle-
delse og professionelle bestyrelser. Eks-
pertise indenfor beeredygtig landbrugs-
drift og fedevareproduktion, herunder
strategiudvikling og risikovurderinger.

MEDLEM

Bernhard Franz Schmitz, Leder (CEO)
af Marjattta (f. 1964) Indvalgt i bestyrel-
sen i 2018, og aktuel valgperiode udlg-
beri2020.

Uafheengighed:
Opfylder Komitéen for god selskabsle-
delses definition af uathengighed.

Andelsbeholdning: 20 stk.

Bestyrelsesmedlem i:
- Ingen

Forudsatninger og kompetencer:
Uddannet specialpaedagog og lederud-
dannelse. Indgaende kendskab til so-
cialpaedagogiske og offentlige virksom-
heder, drift og ledelsesstrategi. Mere
end 30 ars ledelseserfaring i det offent-
lige. CEO af en stor specialpaedagogisk
virksomhed med 500 medarbejdere.



MEDLEM

Hilde Kjelsberg, Vice-President i Nor-
dic Investment Bank (f. 1963) Indvalgt i
bestyrelsen i 2019, og aktuel valgperi-
ode udlgber i 2021.

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

Andelsbeholdning: 10 stk.

Bestyrelsesmedlem i:
» Neestformand i Danmarks Grgnne In-
vesteringsfond

Forudsatninger og kompetencer:
Civilgkonom med Masterstudier i Fi-
nansiering og Strategi/Organisasjon fra
Norges Handelshgjskole. Lederprogram
fra blandt andet IMD og Harvard Busi-
ness School. Mere end 30 ars erfaring
fra nordisk og international finansie-
ring, bade fra forretningssiden og med
ledende stillinger indenfor analyse og
kredit.

MEDLEM

Klaus Loehr-Petersen, Projektleder (f.
1952) Indvalgt i bestyrelsen i 2006, og
aktuel valgperiode udlgber i 2019.

Uafhaengighed:

Opfylder ikke fuldt ud Komitéen for god
selskabsledelses definition af uathen-
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 uafhengighed.

Andelsbeholdning: 54 stk.

Bestyrelsesmedlem i:
- Fonden Ngdveerge
» Merkur Fonden

Forudsatninger og kompetencer:
Handelsuddannet. Indgdende kendskab
til biodynamisk og gkologisk fadevare-
produktion samt et stort netveerk i det
biodynamiske og gkologiske miljg,
mangedrig erfaring med projektledelse.

MEDLEM

Stigg Martensson, Kunderadgiver, er-
hverv (f. 1960) Medarbejdervalgt til be-
styrelsen i 2015, som suppleant, og ind-
tradte i bestyrelsen i maj 2018. Aktuel
valgperiode udlgber i 2019.

Andelsbeholdning: 9 stk.

Bestyrelsesmedlem i:
«Ingen

Forudsatninger og kompetencer:
Bankuddannet. Godt kendskab til bank-
drift generelt med seerlig fokus pa er-
hverv. Har tidligere drevet egen virk-
somhed.

MEDLEM

Henrik Kronel, Kunderadgiver, inve-
stering (f. 1966) Medarbejdervalgt til be-
styrelsen i 2007, og aktuel valgperiode
udlgber i 2019.

Andelsbeholdning: 27 stk.

Bestyrelsesmedlem i:
«Ingen

Forudsatninger og kompetencer:
Bankuddannet. Godt kendskab til bank-
drift generelt med seerlig fokus pa inve-
stering og veerdipapirer.

MEDLEM

Sgren Sivesgaard, Kunderadgiver, pri-
vat (f. 1960) Medarbejdervalgt til besty-
relsen i 2015, og aktuel valgperiode ud-

lgber i 2019.

Andelsbeholdning: 6 stk.

Bestyrelsesformand i:
- @kologisk Markedsevent Aalborg

Forudsatninger og kompetencer:
Bankuddannet. Godt kendskab til bank-
drift generelt med seerlig fokus pa pri-
vatomrédet, herunder iseer boligfinan-
siering og investering.

MALTAL FOR DET UNDERREPRZESEN-
TEREDE KON | BESTYRELSEN

For tiden er kvinder underrepraesente-
ret i bestyrelsen. Det er bestyrelsens
mal, at mindst 1/3 af bestyrelsens re-
praesentantskabsvalgte medlemmer er
kvinder. Dette er aktuelt opfyldt.

Direktion

ADMINISTRERENDE DIREKTOR

Lars Pehrson (f. 1958) Administre-
rende direktgr i Merkur siden etablerin-
geni1982.

Andelsbeholdning: 253 stk.

Direktor i:
» Merkur Udviklingslan A/S
« Merkur Fonden

Bestyrelsesmedlem i:
« Kooperationen
« Branchenetveaerket FEBEA

FORRETNINGSDIREKTOR
Jan KlarbakK (f. 1967) Direktor siden
2017, ansat i Merkur i 2013.

Andelsbeholdning: 12 stk.

Bestyrelsesmedlem i:
Ingen

KREDITDIREKTOR

Alex Boldrup Andersen (f. 1972)
Direktgr siden 2018, ansat i Merkur i
2018.

Andelsbeholdning: O stk.

Bestyrelsesmedlem i:
Ingen



Revisionsudvalg

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

processen,

overvigning af, om Merkurs interne
kontrol- og risikostyringssystemer
fungerer effektivt,

overvigning af den lovpligtige revi-
sion af arsregnskabet mv. og
overvigning af og kontrol med revi-
sors uafthengighed.

Der er udarbejdet et kommissorium for
revisionsudvalget, hvor rammerne for
udvalgets arbejde beskrives.

Ud over de lgbende vurderinger af ri-
sikoforhold og interne kontroller, har
revisionsudvalget i 2018 arbejdet med
indfgrelsen af IFRS9 og maskinelle ned-
skrivninger samt rapportering til besty-
relsen i forhold til fastsatte rammer og
graenser.

Desuden har udvalget haft fokus pa
kreditbevillingsprocessen, hvilket har
fort til en ny og mere stringent og klar
skabelon for bevillinger, der behandles i
bestyrelsen.

Udvalget har ligeledes haft fokus pa
arbejdet med compliance- og hvidva-
skovervigningen i Merkur.

Revisionsudvalget bestar af:

» Jakob Brochmann Laursen, for-
mand og serligt sagkyndigt medlem

» Henrik Tollgse

» Sgren Sivesgaard

Bestyrelsen har udpeget Jakob Broch-
mann Laursen som seerligt sagkyndigt
medlem af revisionsudvalget p& bag-
grund af hans kompetencer omkring ri-
sikostyring fra bl.a. nuveerende stilling
som underdirektor i et stgrre forsikrings-
selskab og hans virke i andelskassens be-
styrelse. Det er bestyrelsens opfattelse,
at Jakob Brochmann Laursen besidder
de efter bekendtgg@relsen om revisions-
udvalg forngdne kvalifikationer.

Usaedvanlige forhold
Merkur har i 2018 veeret pavirket af fgl-
gende useedvanlige forhold:

« I forbindelse med en opfglgende in-
spektion, har Finanstilsynet vurderet,
at der var behov for yderligere ned-
skrivninger i stgrrelsesordenen 10
mio. kr. pa kunder.

Ikrafttreeden af ny nedskrivningsme-
tode, benzevnt IFRS9, i de danske pen-
geinstitutter generelt har pavirket
nedskrivningssaldoen ved érets be-
gyndelse med 17,3 mio. kr. efter skat.
Dette belgb er fragéet egenkapitalen.
Den solvensmaessige virkning heraf
indfases i lgbet af en overgangsperi-
ode pa 5 ar, se afsnittet om @konomi
og organisation.

Ekstraordineere udgifter pa ca. 2 mio.
kr. i forbindelse med sidste del af den

gennemfgrte organisationsendring
og som primeert er anvendt til rekrut-
tering af ledende medarbejdere, kon-
sulent- og revisionsbistand samt bog-
fort lon mv. ved afskedigelse af med-
arbejder.

Optionspremie i forbindelse med et
salg af DLR aktier. Salget er begrundet
iet gnske om at styrke kapitaldeknin-
gen. Optionspreemien deekker 5 ar og
udger 0,7 mio. kr., der fuldt ud er ud-
giftsfort i 2018.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske
forhold

Merkur forventede i sin arsrapport for
2017 et arsresultat for 2018 i niveauet
10-14 mio. kr. efter skat. I dette skgn
indgik forventninger til nedskrivninger
pa udlan m.v. p4 0,6-0,8% af udlan og
garantier, svarende til i alt 13,8-18,4 mio.
kr. Det var forventningen, at kapitalpro-
centen ved udgangen af 2018 ville ligge
iintervallet 17-18%.

Et resultat pa 3,1 mio. kr. i 2018 repree-
senterer en stor og utilfredsstillende af-
vigelse fra forventningen. Afvigelsen
skyldes feerre renteindteegter grundet
lavere gennemsnitlig udlanssaldo samt
feerre indtaegter fra negativ rente pa
indlan (tilsammen ca. 2 mio. kr.), storre
renteudgifter til Nationalbanken (ca. 1
mio. kr.), feerre provisioner specielt ved-
rgrende boligrelaterede handler (ca. 3
mio. kr.), ekstraudgifter i forbindelse
med sidste del af organisationsendrin-
gen (ca. 2 mio. kr.). Pa indlan har veek-

sten veeret pa 2% og dermed lidt over
det forventede, mens udlin faldt med
4% i forhold til forventningen. Den la-
vere udlansveekst er neermere beskrevet
i kapitlet @konomi og Organisation.

Kapitalprocenten blev pa 18,0 % ved
udgangen af 2018, hvilket er inden for
det forventede interval.

Usikkerhed ved indregning og maling
Ved opggrelsen af de regnskabsmeessige
veerdier er der udgvet skgn. De udgvede
skgn er baseret pa forudseetninger, som
ledelsen finder forsvarlige. Det vigtigste
regnskabsmaessige skgn vedrgrer ned-
skrivninger pd udlan og tilgodehaven-
der, hvor kvantificering af risikoen for
manglende fremtidige betalinger er for-
bundet med et veesentligt skgn.

Nedskrivninger beregnes fra 2018 ef-
ter en helt ny metode, som indebeerer at
der som udgangspunkt beregnes en
nedskrivning pé alle kunder. Da meto-
den er ny og forudseetter en kompliceret
beregningsmodel, udviklet for pengein-
stitutterne tilsluttet BEC, kan det ikke
udelukkes, at erfaringerne med bereg-
ningsmodellen vil fgre til mindre kor-
rektioner i 2019. Denne usikkerhed vur-
deres dog at veere uveesentlig.

Hertil kommer, at der som kompo-
nent i nedskrivningsmodellen indgar
en raekke makrogkonomiske forudseet-
ninger, som udarbejdes af Lokale Pen-
geinstitutter. Sddanne forudseetninger
er i sagens natur forbundet med en vis
usikkerhed.

Begivenheder efter regnskabsarets af-
slutning

Fra balancedagen og frem til godkendel-
sen af arsrapporten er der ikke indtradt
forhold, der forrykker vurderingen af
arsrapportens indhold.

IFRS 9

Med virkning fra 1. januar 2018 er ind-
fort nye nedskrivningsregler pa udlan
og garantier, som tager udgangspunkt i
de internationale IFRS 9 regler. Effekten
er reguleret over egenkapitalen ved
arets begyndelse, der som fglge af den
nye beregningsmetode er reduceret
med 22,2 mio. kr. Forskellen fra den tid-



ligere omtalte nettoeffekt p& 17,3 mio.

kr. bestar af den udskudte skat pa 4,9
mio. kr. Belgbet ligger i den gvre ende af
det skgn, andelskassen gjorde pé virk-
ningen i arsrapporten for 2017.

Frem til udgangen af 2017 skulle der
nedskrives pa et udlan eller en garanti,
nar en tabsrisiko er identificeret eller
indtruffet. IFRS 9 foreskriver, at der skal
nedskrives efter principper om forven-
tede tab. Det indebeerer, at der i princip-
pet skal beregnes en nedskrivning pa
enhver kunde.

Merkur har besluttet at anvende en
5-&rig overgangsordning, saledes at en
negativ effekt af IFRS 9-nedskrivnings-
reglerne forst far fuld virkning pa kapi-
talgrundlaget efter 5 ar.

For en naermere beskrivelse af IFRS 9
henvises til note 1 Anvendt regnskabs-
praksis.

Forretningsmaessige risici
Andelskassens vaesentligste forret-
ningsmeessige risiko er udlin og garan-
tistillelse. Merkur tilstreeber 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 andels-
kassens udlan bestar i fast ejendom.
Dette indebeerer en risiko for forringet
sikkerhedsveerdi i en lavkonjunktursi-
tuation, da nogle 1an sa vil veere bevilget
i tider med hgjere ejendomsveerdier. Vi
har derfor fokus pa at sikre, at vore kun-
ders driftsgkonomi er holdbar, og at der
seettes ind i tide, hvis der viser sig svag-
hedstegn omKkring driften.

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

De vigtigste af disse forretningsmees-
sige risici er:

» @kologiske landbrug kan udvikle sig
negativt med hensyn til afseetning el-
ler afregningspriser, ligesom land-
brugsstattevilkirene kan sendres til
ugunst for gkologisk landbrug. @kolo-

gisk landbrug er ikke eksponeret over-
for fijerne eller politisk ustabile eks-
portmarkeder som f.eks. Rusland. Den
indenlandske afseetning har veeret
steerkt stigende de senere ar, ogsa i
2018, og de gkologiske afregningspri-
ser er vaesentligt hgjere end de kon-
ventionelle. Den ekstraordineere torke
2018 har ogsa ramt gkologiske land-
brug. Pavirkningen p&4 Merkurs land-
brugskunder har dog veeret begraen-
set.

Vedvarende energi kan fa forringede
afregnings- eller stgttevilkar. Typisk
er det ikke juridisk muligt at eendre
vilkérene for allerede opfarte ener-
gianlaeg. Der har heller ikke veeret
tegn pa forringede vilkar for vedva-
rende energi i Danmark, bortset fra
manglende langsigtede og klare ram-
mevilkar for udbygningen af den ved-
varende energi. Denne usikkerhed be-
rorer ikke allerede installerede anlaeg.
Skoler og institutioner kan fa forrin-
gede betingelser fra det offentliges
side, f.eks. i forbindelse med offent-
lige besparelser. Vi har historisk set
sadanne forringelser bl.a. ved at kom-
munerne forsgger at begreense udgif-
terne til anbringelse af bgrn og unge
pa socialpeedagogiske opholdssteder
og andre institutioner. Vi har derfor
fokus pa opfelgning i forhold til, at
skolerne og institutionerne far tilpas-
set deres budgetter i tide. Aktuelt er
der gode vilkar for skoler og institutio-
ner, ligesom interessen fra foraeldre-
side er hgj.

Finansielle risici

Andelskassen har ikke useedvanlige fi-
nansielle risici og foretager ikke speku-
lationsvirksomhed. Der henvises derud-
over til regnskabets note 32 om risiko-
styring.

Lenpolitik

Bestyrelsen har den 23. december 2010
vedtaget en lgn- og pensionspolitik for
bestyrelse, direktion og ansatte, herun-
der ansatte, hvis aktiviteter har veesent-
lig indflydelse pa andelskassens risiko-
profil (veesentlige risikotagere), samt
ansatte i kontrolfunktioner i Merkur.

Lgnpolitikken er godkendt af general-
forsamlingen den 9. april 2011. Bestyrel-
sen vurderer lgnpolitikken én gang ar-
ligt, senest pa bestyrelsesmgdet den 21.
august 2018. Vurderingen forte ikke til
e@ndringer. Lgnpolitikken har til hen-
sigt at fremme en lgnpolitik og -praksis,
der er i overensstemmelse med, og
fremmer en sund og effektiv risikosty-
ring i Merkur.

Bestyrelse og direktion

Der udbetales ikke variable lgndele
(*bonus”) til bestyrelse og direktion,
hverken i form af 1gn, aktier, optioner
eller pensionsbidrag.

Ansatte, herunder veesentlige risikota-
gere

Der udbetales ikke variable lgndele til
ansatte generelt, herunder til ansatte
hvis aktiviteter har veesentlig indfly-
delse pa andelskassens risikoprofil (vee-
sentlige risikotagere), hverken i form af
lgn, aktier, optioner eller pensionsbi-
drag.

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

Aflonningsudvalg
Merkur har ikke nedsat noget aflgn-
ningsudvalg.

Sojle lll rapportering, solvensbhehov og
selskabsledelse

Andelskassens sakaldte ”Sgjle III Rap-
port” (risikooplysninger) i.h.t. CRR di-
rektivet kan findes pa hjemmesiden
www.merkur.dk/aarsrapporter. Heri fin-
des ogsé oplysninger om solvensbehov
og selskabsledelse.



Arsrapport 2018

Ledelsespategning

Vi har dags dato behandlet og godkendt
arsrapporten for regnskabséret 1. januar
- 31. december 2018 for Merkur Andels-
kasse.

Arsrapporten er aflagt i overensstem-
melse med lov om finansiel virksom-
hed, herunder bekendtggrelse om fi-
nansielle rapporter for kreditinstitutter
og fondsmeeglerselskaber m.fl.

Det er vores opfattelse at drsregnska-
bet giver et retvisende billede af andels-

Direktion:
Lars Pehrson Jan Klarbaek
Bestyrelse:

Henrik Tollgse (formand)

Anneke Stubsgaard

Hilde Kjelsberg

Henrik Kronel

Sgren Sivesgaard

kassens aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2018 samt af re-
sultatet af andelskassens aktiviteter for
regnskabsaret 1. januar - 31. december
2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter
vor opfattelse en retvisende redeggrelse
for udviklingen i andelskassens aktivi-
teter og skonomiske forhold, arets re-
sultat og andelskassens finansielle stil-
ling samt en beskrivelse af de veesent-

Alex Andersen

ligste risici og usikkerhedsfaktorer, som
andelskassen star over for.

Arsrapporten indstilles til generalfor-
samlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 6. marts 2019

Jakob Brochmann Laursen (neestformand)

Bernhard Franz Schmitz

Klaus Loehr-Petersen

Stigg Martensson

Der afholdes ordineer generalforsamling den 30. marts 2019 i Kgbenhavn.
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MERKUR ANDELSKASSE

Den uathzngige revisors
revisionspategning

Til andelshaverne i Merkur Andelskasse

Konklusion
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet
giver et retvisende billede af andelskas-
sens aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr. 31. december 2018 samt af resul-
tatet af Andelskassens aktiviteter for
regnskabséret 1. januar - 31. december
2018 i overensstemmelse med lov om fi-
nansiel virksomhed.

Vores konklusion er konsistent med
vores revisionsprotokollat til revisions-
udvalget og bestyrelsen.

Hvad har vi revideret

Merkur Andelskasses arsregnskab for
regnskabsiret 1. januar - 31. december
2018 omfatter resultatopggrelse og tota-
lindkomst-opggrelse, balance, egenka-
pitalopg@relse og noter, herunder an-
vendt regnskabspraksis ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion
Vi udfgrte vores revision i overensstem-
melse med internationale standarder
om revision (ISA) og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark. Vores an-
svar ifplge disse standarder og krav er
naermere beskrevet i revisionspategnin-
gens afsnit Revisors ansvar for revisio-
nen af regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnéede
revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Uafhcengighed

Vi er uafthengige af Andelskassen i
overensstemmelse med internationale
etiske regler for revisorer (IESBA’s Eti-
ske regler) og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, ligesom vi har op-
fyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
overensstemmelse med IESBA’s Etiske
regler.

Efter vores bedste overbevisning er der
ikke udfert forbudte ikke-revisionsydel-
ser som omhandlet i artikel 5, stk. 1, i
forordning (EU) nr. 537/2014.

Valg

Vi blev forste gang valgt som revisor for
Merkur Andelskasse den 1. april 2017 for
regnskabsaret 2017. Vi er genvalgt ved
generalforsamlingsbeslutning i en sam-
let ssmmenhangende opgaveperiode
pa 2 ar frem til og med regnskabséret
2018.

Centrale forhold ved revisionen
Centrale forhold ved revisionen er de
forhold, der efter vores faglige vurde-
ring var mest betydelige ved vores revi-
sion af regnskabet for 2018. Disse for-
hold blev behandlet som led i vores re-
vision af regnskabet som helhed og ud-
formningen af vores konklusion herom.
Vi afgiver ikke nogen saerskilt konklu-
sion om disse forhold.
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Centralt forhold
ved revisionen

Hvordan vi har behandlet det centrale
forhold ved revisionen

NedsKkrivninger pa udlan
Udlan maéles til amortiseret kostpris med fradrag af nedskriv-
ninger.

Som folge af implementeringen af IFRS 9 foretages der fra 1.
januar 2018 nedskrivninger til forventede tab pa udlan mod tid-
ligere alene til indtrufne tab. Den akkumulerede effekt af &en-
dringen fra tidligere &r er indregnet i egenkapitalen pr. 1. januar
2018, mens nedskrivninger for aret 2018 lgbende er indregnet i
resultatopggrelsen.

Nedskrivninger pa udlén er ledelsens bedste skgn over de for-
ventede tab pad udlan pr. balancedagen i overensstemmelse med
bestemmelserne i IFRS 9 som indarbejdet i Regnskabsbekendt-
gorelsen. Der henvises til den detaljerede beskrivelse af anvendt
regnskabspraksis i note 1.

Nedskrivninger pa udlan er et centralt fokusomrade, fordi le-
delsen udgver veesentlige skgn over, om der skal foretages ned-
skrivninger pa udlan og stgrrelsen af nedskrivninger pa udlan.

Folgende omréder er centrale for opggrelse af nedskrivninger
paudlan:

Fastleeggelse af kreditklassifikation ved fgrste indregning og
efterfglgende.

De modelbaserede nedskrivninger i stadie 1 og 2, herunder le-
delsens fastleeggelse af modelvariable tilpasset Andelskassens
udlansportefolje.

Andelskassens forretningsgange for at sikre fuldsteendighe-
den i registrering af udlan, der er kreditforringede (stadie 3)
eller med betydelig stigning i kreditrisikoen (stadie 2).
Veesentligste forudseetninger og skgn anvendt af ledelsen i
nedskrivningsberegningerne, herunder principper for vurde-
ring af forskellige udfald af kundens gkonomiske situation
(scenarier) samt for vurdering af sikkerhedsveerdier pa bl.a.
ejendomme, som indgar i nedskrivningsberegningerne.
Ledelsens vurdering af forventede kredittab pr. statusdagen
som fglge af mulige eendringer af markedsforhold, og som
ikke indgar i de modelberegnede eller individuelt vurderede
nedskrivninger, herunder den aktuelle og forventede indtje-
ning for gkologiske landbrugskunder.

Der henvises til arsregnskabets omtale af “Vaesentlige regn-
skabsmaessige skon, forudseetninger og usikkerhed” i note 2,
note 32 "Risikostyring” hvor forhold, der kan pévirke nedskriv-
ninger p& udlan, er beskrevet samt kreditnoterne 12, 15 og 16,

Vi gennemgik og vurderede den akkumulerede effekt af andelskas-
sens nedskrivninger pr. 1. januar 2018, som er indregnet i egen-
kapitalen samt de lgbende nedskrivninger, der er indregnet i re-
sultatopggrelsen i 2018.

Gennemgangen omfattede en vurdering af den anvendte ned-
skrivningsmodel udarbejdet af datacentralen BEC, herunder an-
svarsfordeling mellem BEC og andelskassen. BEC’s uafhengige
revisor har forsynet modellen med en erkleering med hgj grad af
sikkerhed om, hvorvidt beskrivelserne ligger inden for fortolk-
ningsmulighederne af principperne for nedskrivning i henhold
til IFRS 9, samt hvorvidt modellen beregner i overensstemmelse
med modelbeskrivelserne. Vi vurderede, om der i anvendelsen
af modellen var taget hgjde for bemaerkninger i erkleeringen.

Vi vurderede og testede Andelskassens opggrelse af nedskriv-
ninger i stadie 1 og 2, herunder vurderede vi ledelsens fastleg-
gelse og tilpasning af modelvariable til egne forhold.

Vores gennemgang og vurdering omfattede endvidere andels-
kassens validering af de metoder, som anvendes for opggrelse af
forventede kredittab, samt de tilrettelagte forretningsgange, der
er etableret for at sikre, at kreditforringede udlan i stadie 3 og
svage stadie 2 udlan identificeres og registreres rettidigt.

Vi vurderede og testede de af andelskassens anvendte princip-
per for fastleeggelse af nedskrivningsscenarier samt for maling
af sikkerhedsveerdier pa bl.a. ejendomme, der indgér i nedskriv-
ningsberegninger pa kreditforringede udldn og udlan med bety-
delige svaghedstegn.

For en stikprgve af kreditforringede udlén i stadie 3 og svage
stadie 2 udlan testede vi nedskrivningsberegningerne og an-
vendte data til underliggende dokumentation.

For en stikprgve af gvrige udlin foretog vi vores egen vurde-
ring af stadie og kreditklassifikation. Dette omfattede en forgget
stikprgve af stgrre udlan samt udlin inden for segmenter med
generelt forggede risici.

Vi gennemgik og udfordrede de ledelsesmaessige skgn over
forventede kredittab pa blandt andet gkologiske landbrugskun-
der, der ikke er deekket af de modelberegnede eller individuelt
vurderede nedskrivninger ud fra vores kendskab til portefgljen,
branchekendskab og de aktuelle konjunkturer

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberet-
ningen.

Vores konklusion om regnskabet om-
fatter ikke ledelsesberetningen, og vi
udtrykker ingen form for konklusion

med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regn-

skabet er det vores ansvar at leese ledel-
sesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er
vaesentligt inkonsistent med regnskabet
eller vores viden opnéet ved revisionen
eller pd anden made synes at indeholde
veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje,

om ledelsesberetningen indeholder
kreevede oplysninger i henhold til lov
om finansiel virksomhed.

Baseret pa det udforte arbejde er det
vores opfattelse, at ledelsesberetningen
er i overensstemmelse med regnskabet
og er udarbejdet i overensstemmelse
med kravene i lov om finansiel virksom-



hed. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlin-
formation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen
af et &rsregnskab, 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 regnskab uden
veasentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er le-
delsen ansvarlig for at vurdere Andels-
kassens evne til at fortseette driften; at
oplyse om forhold vedrgrende fortsat
drift, hvor dette er relevant; samt at ud-
arbejde regnskabet pa grundlag af regn-
skabsprincippet om fortsat drift, med-
mindre ledelsen enten har til hensigt at
likvidere Andelskassen, indstille driften
eller ikke har andet realistisk alternativ
end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af regn-
skabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikker-
hed for, om regnskabet som helhed er
uden veesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl,
og at afgive en revisionspategning med
en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er
et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke
en garanti for, at en revision, der udfe-
res i overensstemmelse med ISA og de
yderligere krav, der er geeldende i Dan-
mark, altid vil afdeekke veesentlig fejlin-
formation, nar sddan findes. Fejlinfor-
mationer kan opsta som fglge af besvi-
gelser eller fejl og kan betragtes som
veesentlige, hvis det med rimelighed
kan forventes, at de enkeltvis eller sam-
let har indflydelse pa de gkonomiske
beslutninger, som brugerne treeffer pa
grundlag af regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i
overensstemmelse med ISA og de yder-
ligere krav, der er geeldende i Danmark,
foretager vi faglige vurderinger og op-
retholder professionel skepsis under re-
visionen. Herudover:

- Identificerer og vurderer vi risikoen
for vaesentlig fejlinformation i regn-
skabet, uanset om denne skyldes be-
svigelser 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 veesentlig
fejlinformation forarsaget af besvigel-
ser er hgjere end ved veesentlig fejlin-
formation forarsaget af fejl, idet besvi-
gelser kan omfatte sammensvergelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsideseettelse af in-
tern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kon-
trol med relevans for revisionen for at

.

kunne udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omstendighe-
derne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af An-
delskassens interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabs-
praksis, som er anvendt af ledelsen, er
passende, samt om de regnskabsmees-
sige skgn og tilknyttede oplysninger,
som ledelsen har udarbejdet, er rime-
lige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbej-
delse af regnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift
er passende, samt om der pa grundlag
af det opnaede revisionsbevis er vee-
sentlig usikkerhed forbundet med be-
givenheder eller forhold, der kan
skabe betydelig tvivl om Andelskas-
sens evne til at fortseette driften. Hvis
vi konkluderer, at der er en veesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspéa-

.

tegning gore opmaerksom pa oplysnin-
ger herom i regnskabet eller, hvis sa-
danne oplysninger ikke er tilstraekke-
lige, modificere vores konklusion. Vo-
res konklusioner er baseret pa det revi-
sionsbevis, der er opnéet frem til da-
toen for vores revisionspategning.
Fremtidige begivenheder eller forhold
kan dog medfare, at Andelskassen ikke
leengere kan fortseette driften.

Tager vi stilling til den samlede pree-
sentation, struktur og indhold af regn-
skabet, herunder noteoplysningerne,
samt om regnskabet afspejler de un-

.

derliggende transaktioner og begiven-
heder pa en sddan made, at der gives
et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste le-
delse om blandt andet det planlagte
omfang og den tidsmeessige placering
af revisionen samt betydelige revisions-
maessige observationer, herunder even-
tuelle betydelige mangler i intern kon-
trol, som vi identificerer under revisio-
nen.

Vi afgiver ogsd en udtalelse til den
gverste ledelse om, at vi har opfyldt re-
levante etiske krav vedrgrende uathen-
gighed, og oplyser den om alle relatio-
ner og andre forhold, der med rimelig-
hed kan teenkes at pavirke vores uaf-
heengighed og, hvor dette er relevant,
tilhgrende sikkerhedsforanstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er
kommunikeret til den gverste ledelse,
fastslar vi, hvilke forhold der var mest
betydelige ved revisionen af regnskabet
for den aktuelle periode og dermed er
centrale forhold ved revisionen. Vi be-
skriver disse forhold i vores revisions-
pategning, medmindre lov eller gvrig
regulering udelukker, at forholdet of-
fentligggres, eller i de yderst sjeeldne til-
feelde, hvor vi fastslar, at forholdet ikke
skal kommunikeres i vores revisionspa-
tegning, fordi de negative konsekvenser
heraf med rimelighed ville kunne for-
ventes at veje tungere end de fordele,
den offentlige interesse har af sidan
kommunikation.

Kgbenhavn, 6. marts 2019
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisions-
partnerselskab

CVR-nr. 3377 1231

Benny Voss
statsautoriseret revisor
mnel5009

Heidi Brander
statsautoriseret revisor
mne33253
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Resultat- og totalindkomstopgerelse for 2018

1.000 kr

Renteindtaegter

Renteudgifter

Netto renteindtaegter

Udbytte af aktier m.v.
Gebyrer og provisionsindtaegter
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter

Netto rente- og gebyrindteegter

Kursreguleringer

Andre driftsindteegter

Udagifter til personale og administration

Af- og nedskrivninger pa materielle aktiver
Andre driftsudgifter

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender m.v.

Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder

Resultat for skat

Skat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Overfort til naeste ar

Totalindkomstopgerelse

Arets resultat

Anden totalindkomst:
Valutakursregulering andele i EUR
Tilbageforsel opskrivning ejendom
Skat af totalindkomst

Anden totalindkomst efter skat

Arets totalindkomst

2018

96.000

-9.334

86.666

53

57.390

-1.365

136.744

-929

51

-112.692

-2.068

-752

-17132

50

3732

-668

3.064

3.064

3.064

-61

3.003

2017

96.169

-1.304

88.865

43
48.310
-6.500

130.718

5,606
437
-106.453
-3.317
1573
-36.558
-48

-22.400

3.442

-18.958

-18.958

-18.958

-1.084
225
-884

-19.842

Note

1
12

13



Balance pr. 31.12. 2018

AKTIVER (1.000 kr)

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris

Obligationer til dagsveerdi

Aktier m.v.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Grunde og bygninger (domicilejendom)

@vrige materielle aktiver

Aktuelle skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver

Aktiver i midlertidig besiddelse

Andre aktiver

Periodeafgraensningsposter

AKTIVER | ALT

2018

49.697

1.518.623

1.681.114

228141

33.542

2.652

1.094

11182

2.836

570

10.497

4.755

66.901

3110

3.614.714

2017

559.279

53.626

1.752.357

1.051.568

30.730

2.935

1.078

11.490

3780

3.01

6.286

57782

2.522

3.536.444

Note

15-16

17

18

19

20

21

22

13

13

23

24



Balance pr. 31.12. 2018 - fortsat

PASSIVER (1.000 kr)

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Indlan og anden geeld
Andre passiver

GLD | ALT

Henseettelse til pensioner og lignende forpligtelser
Hensaettelser til tab pd garantier

Andre hensatte forpligtelser

HENSATTE FORPLIGTELSER I ALT

Efterstillede kapitalindskud
EFTERSTILLEDE KAPITALINDSKUD

EGENKAPITAL

Andelskapital

Overkurs ved emission

Andre reserver

Overfert overskud

EGENKAPITAL | ALT

PASSIVER | ALT

IKKE-BALANCEFORTE POSTER

Garantier

IKKE-BALANCEFORTE POSTER | ALT

2018

85.631
3127252
33.881
3.246.764

293
4136

4.429

48.349

48.349

174.608

96131

4708

39.725
315172

3.614.714

619.493

619.493

2017

83.539

3.065.809

28.231

3177.579

164

1.472

300

1.936

40.987

40.987

166.829

90.446

4708

53.959
315.942

3.536.444

675.862

675.862

Note

25
26

27

28

29



Egenkapitalopggrelse for 2018

1.000 kr

Andelskapital:
Andelskapital primo
Ny indbetalt andelskapital

I alt

Veerdien af en andel ved arets slutning:

Overkurs ved emission:
Overkurs ved emission, primo
Overkurs ved nytegning
Anden totalindkomst

I alt

Opskrivningshenlaeggelse:
Saldo ved arets begyndelse
Anvendt til nedskrivning, anden totalindkomst

I alt

Andre reserver:
Andre reserver, primo

lalt

Overfort overskud:
Overfort overskud, primo
IFRS9

Arets resultat

I alt

specifikation:

Overfort overskud, primo
Arets resultat

Anden totalindkomst

Samlet totalindkomst

Anden totalindkomst ovf. til overkurs ved emission

Anden totalindkomst, opskrivningshenlaeggelse
Arets resultat
IFRS9

I alt

2018

166.829
1779

174.608

1.771,00

90.446
5.746

96131

4708
4708

53.959
-17.298

3.064
39.725

53.959
3.064

3.003
61

3.064
-17.298
39.725

2017

156.364
10.465
166.829

1.760,00

82100
8.371
-25
90.446

859
-859

4708
4708

72.917

-18.958
53.959

72.917
-18.958
-884
-19.842
25

859
-18.958

53.959

Note



Egenkapitalopgorelse for 2018 - fortsat

1.000 kr

Egenkapitalen ved arets slutning sammensaetter sig saledes:

Andelskapital
Overkurs ved emission
Andre reserver
Overfort overskud

lalt

Andre oplysninger om reserverne:

Frie reserver (tidligere A-kapital)

Saldo ved &rets begyndelse*

Forholdsmaessig andel af IFRS9 egenkapitalnedskrivning
Forholdsmaessig andel af arets resultat

Frie reserver i alt

Andel af andre reserver

lalt

Kursreguleringsfond (tidligere B-kapital)

Saldo ved arets begyndelse*

Forholdsmaessig andel af IFRS9 egenkapitalnedskrivning
Forholdsmaessig andel af arets resultat
Kursreguleringsfond i alt

Andel af andre reserver

lalt

2018

174.608
96131
4.708
39.725
315172

19.992
-6.409
214
13.797
2.353
16.150

33.967
-10.889
2.850
25.928
2.355
28.283

2017

166.829
90.446
4708
53.959
315.942

21.396

1404
19.992

2353
22.345

51.520

-17.553
33.967
2.355
36.322

Note
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Note 1- Anvendt regnskabspraksis

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

Arsregnskabet praesenteres i danske kro-
ner og afrundes til neermeste 1.000 kr.

Regnskabspraksis er bortset fra effekten af
IFRS 9 uaendret i forhold til 2017.

/ndring anvendt regnskabspraksis

Den anvendte regnskabspraksis er sendret i
forhold til arsregnskabet for 2017 som felge
af regnskabsstandarden IFRS 9 om finan-
sielle instrumenter, der tradte i kraft med
virkning fra 1. januar 2018. IFRS 9 introduce-
rer en ny tilgang til klassifikation af finansielle
aktiver baseret pa andelskassens forret-
ningsmodel og aktivets underliggende pen-
gestromme. Samtidig introduceres der en ny
nedskrivningsmodel for finansielle aktiver,
uudnyttede kreditrammer, lanetilsagn og fi-
nansielle garantier. For finansielle forpligtel-
ser er principperne usendrede i forhold til tid-
ligere. | henhold til de tidligere regnskabs-
regler skulle der nedskrives til indtrufne tab
efter reglerne for objektiv indikation pa veer-
diforringelse.

De overordnede bestemmelser i IFRS 9 er
tilsvarende indarbejdet i den danske regn-
skabsbekendtgerelse og suppleres af saer-
lige danske nedskrivningsregler i regnskabs-
bekendtgerelsens bilag 10, der opfylder de
overordnede principper i IFRS 9.

Den sendrede danske regnskabsbekendt-
gorelse er gaeldende for regnskabsperioder,
der begynder 1. januar 2018.

Der er i overensstemmelse med regn-
skabsbekendtgerelsens overgangsregler
ikke foretaget tilpasning af sammenlignings-
tal, da det ikke er muligt at anvende nedskriv-
ningsreglerne uden at efterrationalisere.

Effekt af nye IFRS 9-forenelige nedskriv-
ningsregler

Implementeringen af IFRS 9-forenelige regn-
skabsregler har alene medfert belebsmaes-
sige aendringer som folge af den aendrede
metode for opgerelse af nedskrivninger og
henseettelser til forventede kredittab.

Den akkumulerede virkning af aendringen
er sdledes indregnet i egenkapitalen pr. 1. ja-
nuar 2018, og der er ikke foretaget tilpasning
af sammenligningstal for 2017.

Den opgjorte samlede indvirkning pr. 1. ja-
nuar 2018 efter skatteeffekt er en reduktion i
egenkapitalen pa 17,3 mio.kr. Udlan er redu-

ceret med 22,2 mio. kr. og det udskudte skat-
teaktiv er eget med 4,9 mio. kr.

Kapitalmaessig indfasning
Kapitalkravsforordningen (CRR) indeholder en
5-arig indfasning af virkningen af IFRS 9-ned-
skrivninger pa kapitalgrundlaget, som gaelder
tilsvarende for pengeinstitutter, der opererer
under IFRS-9 forenelige nedskrivningsregler.
Merkur har besluttet at benytte overgangs-
ordningen og indregner derfor kun 5% af ef-
fekten af de nye IFRS9-forenelige regnskabs-
regler ved opgerelsen af kapitalgrundlaget.
Indregningen stiger til 15% i 2019. Den fulde
virkning af IFRS 9 pa kapitalgrundlaget sa-
fremt overgangsordning ikke var benyttet,
svarer til 17,3 mio.kr., hvilket ville reducere ka-
pitalprocenten med 0,8 procentpoint.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det som
folge af en tidligere begivenhed er sandsyn-
ligt, at fremtidige okonomiske fordele vil til-
flyde andelskassen, og aktivets vaerdi kan
males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar an-
delskassen som folge af en tidligere begiven-
hed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og
det er sandsynligt at fremtidige ekonomiske
fordele vil fraga andelskassen, og forpligtel-
sens veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og for-
pligtelser til dagsveerdi. Dog males materielle
aktiver pa tidspunktet for ferste indregning til
kostpris. Maling efter ferste indregning sker
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost
nedenfor.

Ved indregning og maling tages der hen-
syn til forudsigelige risici og tab, der frem-
kommer, inden arsrapporten aflaegges, og
som be- eller afkraefter forhold, der eksiste-
rede pa balancedagen.

| resultatopgerelsen indregnes indteegter i
takt med, at de indtjenes, mens omkostninger
indregnes med de beleb, der vedrerer regn-
skabsaret. Dog indregnes vaerdistigninger pa
domicilejendomme direkte pa egenkapitalen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved
forste indregning til transaktionsdagens kurs.
Pa balancedagen anvendes balancedagens
kurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem
transaktionsdagens kurs og betalingsdagens,
henholdsvis balancedagens kurs, indregnes i
resultatopgerelsen som kursreguleringer.

RESULTATOPGORELSEN

Renter, gebyrer og provisioner m.v.
Renteindtaegter og renteudgifter indregnes i
resultatopgerelsen i den periode, de vedro-
rer.

Renteindtaegter hidrerende fra 1an, der er
nedskrevet, er efter reglerne, flyttet fra rente-
indtaegter til nedskrivninger.

Provisioner og gebyrer, der er en integre-
ret del af den effektive rente for et udlan, ind-
regnes som en del af amortiseret kostpris og
dermed som en integreret del af udlanet un-
der renteindteegter.

Provisioner og gebyrer, der er led i en lo-
bende ydelse, periodiseres over lgbetiden.

Qvrige gebyrer indregnes i resultatopge-
relsen pa transaktionsdagen.

Kursreguleringer

Kursreguleringer bestar af realiserede og ure-
aliserede kursreguleringer pa obligationer, og
aktier. Herudover indeholder kursregulerin-
ger valutakursreguleringer samt eventuelle
veerdireguleringer pa investeringsejen-
domme.

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtaegter omfatter indtaegter af
sekundeer karakter i forhold til andelskassens
hovedaktivitet.

Udgifter til personale og administration
Udgifter til personale omfatter lon samt so-
ciale omkostninger og pensioner. Omkostnin-
ger til ydelser og goder til ansatte indregnes i
takt med de ansattes praestation af de ar-
bejdsydelser, der giver ret til de pageeldende
ydelser og goder.

Der afseettes belob til daekning af saerlige
personaleforpligtelser, f.eks. barselsorlov.

Andelskassen har indgaet aftale om en
pensionsordning med hovedparten af medar-
bejderne. Der indbetales faste bidrag til pen-
sionskonti i andelskassen eller til en pensi-
onskasse. Andelskassen har ingen forplig-
telse til at indbetale yderligere bidrag, og der
bestar ikke pensionsforpligtelser udover det
naevnte.

Andre driftsudgifter

Andre driftsudgifter omfatter udgifter af se-
kundaer karakter i forhold til andelskassens
hovedaktivitet.



Nedskrivninger pa udlan og tilgodehaven-
der m.v.

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender
m.v. omfatter tab og forventede nedskrivnin-
ger pa udlan, tab og henszettelser pa garan-
tier samt tab og nedskrivninger vedrgrende
overtagne aktiver.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat
og aendring af udskudt skat, indregnes i re-

sultatopgerelsen med den del, der kan hen-
fores til arets resultat, og direkte pa egenka-
pitalen med den del, der kan henfares til po-
steringer direkte pa egenkapitalen.

Aktuelle skatteforpligtelser, henholdsvis til-
godehavende aktuel skat, indregnes i balan-
cen opgjort som beregnet skat af arets skat-
tepligtige indkomst reguleret for betalt a
conto skat.

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige
forskelle mellem regnskabsmaessige og skat-
temaessige veerdier af aktiver og forpligtelser.
Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaer-
dien af fremforselsberettigede skattemaes-
sige underskud, indregnes i balancen med
den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne
realiseres, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoaktiver.

BALANCEN

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og
centralbanker

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og cen-
tralbanker omfatter tilgodehavender hos an-
dre kreditinstitutter samt tidsindskud i central-
banker. Farste indregning sker til dagsvaerdi
med tillaeg af transaktionsomkostninger og
fradrag af stiftelsesprovisioner m.v., og efter-
felgende maling sker til amortiseret kostpris.

Udlan
Regnskabsposten bestar af udlan, hvor udbe-
taling er sket direkte til Idntager.

Udlan males til amortiseret kostpris, der
saedvanligvis svarer til nominel vaerdi med
fradrag af stiftelsesprovision m.v., og ned-
skrivninger til imedegaelse af forventede,
men endnu ikke realiserede tab.

Model for nedskrivning for forventede kre-
dittab

Med IFRS 9-forenelige nedskrivningsregler ned-
skrives for forventede kredittab pa alle finan-
sielle aktiver, der indregnes til amortiseret kost-
pris, og der hensaettes efter samme regler til
forventede kredittab pa uudnyttede kreditram-
mer, lanetilsagn og finansielle garantier. Ned-
skrivningsreglerne er baseret pa en forvent-
ningsbaseret model, som medferer en tidligere
indregning af nedskrivninger. For finansielle ak-
tiver indregnet til amortiseret kostpris indregnes
nedskrivningerne for forventede kredittab i re-
sultatopgerelsen og reducerer veerdien af akti-
vet i balancen. Hensaettelser til tab pa uudnyt-
tede kreditrammer, lanetilsagn og finansielle ga-
rantier indregnes som en forpligtelse.

De forventningsbaserede nedskrivningsreg-
ler indebeerer, at et finansielt aktiv pa tids-
punktet for forste indregning nedskrives med
et belob svarende til det forventede kredittab
i 12 maneder (stadie 1). Sker der efterfelgende
en betydelig stigning i kreditrisikoen i forhold
til tidspunktet for forste indregning, nedskri-
ves det finansielle aktiv med et beleb, der
svarer til det forventede kredittab i aktivets
restlobetid (stadie 2). Konstateres instrumen-
tet kreditforringet (stadie 3), nedskrives akti-
vet med et belgb svarende til det forventede
kredittab i aktivets restlgbetid, og renteind-
teegter indregnes i resultatopgerelsen efter
den effektive rentes metode i forhold til det
nedskrevne belgb.

Det forventede tab er beregnet som en
funktion af sandsynligheden for mislighol-
delse ogsa kaldet PD, EAD (eksponerings-
veerdi ved misligholdelse) og LGD (tab ved
misligholdelse), hvor der er indarbejdet frem-
adskuende informationer, der repraesenterer
ledelsens forventninger til den fremadrettede
udvikling.

Placeringen i stadier og opgerelse af det
forventede tab er baseret pa andelskassens
ratingmodeller, der er udviklet af dataleveran-
der BEC i samarbejde med Lokale pengeinsti-
tutter (LOPI), og andelskassens interne gko-
nomi- og kreditstyring. Ved vurderingen af
udviklingen i kreditrisiko antages det, at der
er indtruffet en betydelig stigning i kreditrisi-
koen i forhold til tidspunktet for forstegangs-
indregning ved en nedjustering af debitor 2
ratingklasser (skala 1:11).

Hvis kreditrisikoen pa det finansielle aktiv
betragtes som lav pa balancetidspunktet,
fastholdes aktivet dog i stadie 1, hvor der ikke
er sket en betydelig stigning i kreditrisikoen.
Merkur betragter kreditrisikoen som lav, nar
andelskassens interne rating af kunden sva-
rer til 2a efter Finanstilsynet skala eller bedre,
dog vil et overtraek i over 30 dage pa en
kunde med en intern rating pa 2a, medfere
en betydelig foreget kreditrisiko. Kategorien
af aktiver med lav kreditrisiko omfatter ud-
over udlan og tilgodehavender, der opfylder
ratingkriteriet, tillige danske stats- og realkre-
ditobligationer samt tilgodehavender hos
danske kreditinstitutter. Nye kunder indplace-
res altid i stadie 1, hvis ikke de er kreditforrin-
gede.

En eksponering defineres som vaerende
kreditforringet samt misligholdt s&fremt den
opfylder mindst ét af folgende kriterier:

. Lantager er i betydelige gkonomiske van-
skeligheder

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

- Nar andelskassen yder lantager lempelser
i vilkar, som ikke ville vaere overvejet, hvis
ikke lantager var i ekonomiske vanskelig-
heder eller

- Det er sandsynligt, at lantager vil ga kon-
kurs eller blive omfattet af anden okono-
misk rekonstruktion.

Dog geelder det, at finansielle aktiver, hvor
kunden har betydelige skonomiske vanske-
ligheder, eller hvor andelskassen har ydet
lempeligere vilkar pa grund af kundens oko-
nomiske vanskeligheder, fastholdes i stadie
2, safremt der ikke forventes tab i det mest
sandsynlige scenarie.

Den definition af kreditforringet, som an-
delskassen anvender ved malingen af det
forventede kredittab og ved overgang til sta-
die 3, stemmer overens med den definition,
der anvendes til interne risikostyringsformal.
Dette indebeerer, at en eksponering, som an-
ses for at veere kreditforringet, altid placeres i
stadie 3.

Beregningen af nedskrivninger pa ekspo-
neringer i stadie 1 0g 2, bortset fra de svage-
ste eksponeringer i stadie 2, foretages pa
baggrund af en portefoljemaessig modelbe-
regning, mens nedskrivningerne pa den reste-
rende del af eksponeringerne foretages ved
en manuel, individuel vurdering i en sakaldt
tabsrisikoopgerelse baseret pa tre scenarier
(basis scenarie, et mere positivt scenarie og
et mere negativt scenarie) med tilherende
sandsynlighed for, at scenarierne indtraeffer.

Den portefeljemaessige modelberegning
foretages pa baggrund af en model, som ta-
ger udgangspunkt i andelskassens inddeling
af kunderne i forskellige ratingklasser og en
vurdering af risikoen for de enkelte rating-
klasser. Beregningen sker i et setup, som ud-
vikles og vedligeholdes pa andelskassens
datacentral, suppleret med et fremad-
skuende, makrogkonomisk modul, der udvik-
les og vedligeholdes af LOPI, og som danner
udgangspunkt for indarbejdelsen af ledel-
sens forventninger til fremtiden. Det makro-
okonomiske modul er bygget op om en
raekke regressionsmodeller, der fastleegger
den historiske sammenhaeng mellem arets
nedskrivninger inden for en raekke sektorer
og brancher og en raekke forklarende makro-
okonomiske variable. Regressionsmodellerne
fodres herefter med estimater for de makro-
okonomiske variable baseret pa prognoser
fra konsistente kilder som Det @konomiske
R&d, Nationalbanken m.fl., hvor prognoserne i
almindelighed reekker to ar frem i tid og om-
fatter variable som stigning i offentligt for-
brug, stigning i BNP, rente etc. Derved bereg-
nes de forventede nedskrivninger i op til to ar
frem i tid inden for de enkelte sektorer og
brancher. For Igbetider udover to ar og frem
til ar 10 foretages en fremskrivning af ned-
skrivningsprocenten, saledes at denne kon-
vergerer mod et normalt niveau i ar 10. Det
fremadskuende, makrogkonomiske modul
genererer en reekke justeringsfaktorer, der
multipliceres pa datacentralens "ra” estima-
ter, som derved justeres i forhold til udgangs-
punktet.

Andelskassen har modregningsret i kun-
dernes portefolje af Merkurs andelsbeviser i
tilfeelde af misligholdelse. Andelenes mar-
kedsvaerdi modregnes individuelt for alle
kunder som har en beregnet nedskrivning pa
opgerelsesdagen.



Modelusikkerhed og ledelsesmaessige skan
Udover fastlaeggelsen af forventninger til frem-
tiden er nedskrivninger i stadie 1 0g 2 ligele-
des behaeftet med usikkerhed som folge af at
modellen ikke tager hgjde for alle relevante
forhold. Da der fortsat er begraenset historisk
datagrundlag som udgangspunkt for model-
lerne, har det vaeret nedvendigt at supplere
modellens beregninger med ledelsesmaessige
skon. Vurderingen af effekten for den langsig-
tede sandsynlighed for misligholdelse pa kun-
der og segmenter ved henholdsvis forbedret
og forvaerret udfald af makrogkonomiske sce-
narier, er forbundet med sken.

Andringer i nedskrivninger reguleres i re-
sultatopgerelsen under posten "Nedskrivnin-
ger pa udlan og tilgodehavender mv.”

Praksis for tabsafskrivning af finansielle ak-
tiver i balancen
Finansielle aktiver, der méles til amortiseret
kostpris, tabsafskrives helt eller delvist fra ba-
lancen, hvis andelskassen ikke lsengere har
en rimelig forventning om hel eller delvis daek-
ning af det udestaende belgb. Indregningen
opherer pad baggrund af en konkret, individuel
vurdering af de enkelte eksponeringer. For pri-
vat- og erhvervskunder vil andelskassen typisk
tabsafskrive, nar de stillede sikkerheder er re-
aliseret og restfordringen er uerholdelig. Nar
et finansielt aktiv tabsafskrives helt eller delvist
fra balancen, udgar nedskrivningen pa det fi-
nansielle aktiv samtidig i opgerelsen af de ak-
kumulerede nedskrivninger, jf. note 12.
Andelskassen fortsaetter inddrivelsesbe-
straebelserne efter, at aktiverne er tabsafskre-
vet, hvor tiltagene afhaenger af den konkrete
situation. Andelskassen seger som udgangs-
punkt at indga en frivillig aftale med kunden,
herunder genforhandling af vilkar eller rekon-
struktion af en virksomhed, saledes at in-
kasso eller konkursbegaering forst bringes i
anvendelse, nar andre tiltag er afprovet.

Obligationer

Obligationer, der handles pa aktive markeder,
males til dagsveerdi. Dagsvaerdien opgeres
efter lukkekursen for det pageeldende mar-
ked pa balancedagen (benzevnt veerdiansaet-
telseskategori niveau 1). Unoterede obligatio-
ner (herunder veerdianseettelseskategori ni-
veau 3) er optaget til dagsveerdi opgjort med
udgangspunkt i, hvad transaktionsprisen ville
veere ved handel mellem uafhaengige parter.

Aktier m.v.
Aktier males til dagsveerdi fastsat ud fra luk-
kekursen pa balancedagen (benaevnt veerdi-
anseettelseskategori niveau 1).
Ved unoterede aktier i selskaber, som andels-
kassen ejer i feellesskab med en reekke andre
pengeinstitutter, og hvor der sker lebende
omfordeling af aktierne, anses omfordeling
for at udgere det primaere marked for akti-
erne. Dagsveerdien fastsaettes derfor som
omfordelings—kursen (bensevnt veerdiansaet-
telseskategori niveau 2).

Dagsveerdien for andre unoterede eller illi-
kvide aktier tager hvor muligt udgangspunkt i

tilgaengelige oplysninger om handler og lig-
nende eller alternativt kapitalberegninger (be-
naevnt veerdianseettelseskategori niveau 2).

Unoterede kapitalandele, hvor det ikke er
muligt at opgere en palidelig dagsveerdi, ma-
les til kostpris (benaevnt veerdiansaettelseska-
tegori niveau 3).

Kapitalandele i associerede- og tilknyttede
virksomheder

Kapitalandele i associerede- og tilknyttede
virksomheder indregnes og males efter den
indre veerdis metode (equity-metoden), hvil-
ket indebazerer, at kapitalandelene males til
den forholdsmaessige andel af virksomheder-
nes regnskabsmaessige indre veerdi.

| resultatopgerelsen indregnes andelskas-
sens andel af virksomhedernes resultat efter
skat.

Merkur har kapitalandele pa 25% og der-
over i to virksomheder, disse benaevnes i
regnskabet som associerede virksomheder.

Merkur har kapitalandele i Merkur Udvik-
lingslan svarende til 6,6%. Merkur Udviklings-
1&n A/S har indgdet en aftale med Merkur An-
delskasse om administration af selskabet. An-
delskassens administrerende direkter er til-
lige direkter for Merkur Udviklingslan A/S.

Kapitalandelene er opfert i regnskabet un-
der posten Kapitalandele i tilkknyttede virk-
somheder.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males ved forste
indregning til kostpris. Kostprisen omfatter
anskaffelsesprisen, omkostninger direkte
knyttet til anskaffelsen samt omkostninger til
klargering af aktivet indtil det tidspunkt, hvor
aktivet er klar til at blive taget i brug.

Domicilejendomme

Domicilejendomme maéles efter ferste indreg-
ning til omvurderet veerdi. Omvurdering fore-
tages sa hyppigt, at der ikke forekommer vae-
sentlige forskelle til dagsveerdien. Eksterne
eksperter er involveret i malingen af domicil-
ejendom. Vaesentlige stigninger i domicilejen-
dommens omvurderede vaerdi indregnes un-
der opskrivningshenlaeggelser under egenka-
pitalen. Veaesentlige fald i veerdien indregnes i
resultatopgerelsen, med mindre der er tale
om tilbageforsel af tidligere foretagne opskriv-
ninger. Afskrivninger foretages pa baggrund
af den opskrevne vaerdi. Domicilejendomme
afskrives over en periode pa 50 ar.

Q@vrige materielle aktiver

Q@vrige materielle aktiver males til kostpris
med fradrag af akkumulerede af- og ned-
skrivninger. Der foretages lineaere afskrivnin-
ger baseret pa felgende vurdering af de ov-
rige aktivers forventede brugstider:

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

Aktiver i midlertidig besiddelse

Aktiver i midlertidig besiddelse omfatter ma-
terielle aktiver overtaget i forbindelse med
nedlidende eksponeringer. Aktiverne males
til det laveste belgb af den regnskabsmaes-
sige veerdi eller dagsvaerdi med fradrag af
omkostninger ved salg.

Aktiverne er kun midlertidigt i andelskas-
sens besiddelse. Aktiver og dertil knyttede for-
pligtelser udskilles i seerskilte linjer i balancen.

Eventuel veerdiregulering af aktiver i mid-
lertidig besiddelse indregnes i resultatopge-
relsen under nedskrivninger pa udlan og til-
godehavender.

Andre aktiver
Andre aktiver omfatter evrige aktiver, der ikke
herer under andre aktiv poster.

Posten omfatter deposita til lejede lokaler,
depositum ved IT-leverander BEC, samt an-
dre tilgodehavender, der forst forfalder efter
regnskabsares afslutning herunder tilgodeha-
vende renter.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under
aktiver omfatter afholdte omkostninger, der
vedrorer efterfelgende regnskabsar. Periode-
afgraensningsposter males til kostpris.

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker ma-
les til amortiseret kostpris, der seedvanligvis
svarer til nominel vaerdi.

Andre passiver

Andre passiver omfatter @vrige passiver, der

ikke herer hjemme under andre passivposter.
Posten omfatter udgifter, der forst forfalder

til betaling efter regnskabsarets afslutning,

herunder skyldige renter.

Hensatte forpligtelser

Forpligtelser og garantier, der er uvisse med
hensyn til sterrelse eller tidspunkt for afvikling,
indregnes som hensatte forpligtelser, nar det er
sandsynligt, at forpligtelsen vil medfere et traek
pa andelskassens gkonomiske ressourcer, og
forpligtelsen kan males palideligt. Forpligtelsen
opgeres til nutidsveerdien af de omkostninger,
som er nedvendige for at indfri forpligtelsen.

Efterstillede kapitalindskud
Efterstillede kapitalindskud males til amortise-
ret kostpris.

Eventualforpligtelser
Eventualforpligtelser bestar af andelskassens
afgivne garantier. Garantierne bliver lgbende
gennemgaet og vurderet for at afdeekke, om
der er objektiv indikation pa, at der er sket
kreditforringelse.

Henseettelser pa garantier indgar under
hensatte forpligtelser i balancen.

Kommende regnskabsregler

Pa tidspunktet for offentliggerelse af denne
arsrapport er der ikke nye regnskabsregler,
der er relevante for andelskassen.



Note 2 - Vasentlige regnskabsmassige skon,
forudsatninger og usikkerhed

Arsregnskabet udarbejdes ud fra visse seer-
lige forudsaetninger, der medferer brug af
regnskabsmaessige skan. Disse skon foreta-
ges af ledelsen i overensstemmelse med
regnskabspraksis og pa baggrund af histori-
ske erfaringer samt forudsaetninger, som le-
delsen anser som forsvarlige og realistiske.
Forudseaetningerne kan vaere ufuldstaendige,
og uventede fremtidige begivenheder eller
omsteendigheder kan opst3, ligesom andre
vil kunne komme frem til andre sken. De om-
rader, som indebaerer en hgjere grad af vur-
dering eller kompleksitet, eller omrader, hvor
antagelser og sken er veesentlige for regn-
skabet, er angivet nedenfor.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet fore-
tager ledelsen en raekke regnskabsmaessige
vurderinger, der danner grundlag for praesen-
tation, indregning og maling af andelskas-
sens aktiver og forpligtelser. Arsregnskabet
er aflagt efter princip om going concern ud
fra den nuvaerende gaeldende praksis og for-
tolkning af reglerne for danske pengeinstitut-
ter. De vaesentligste skon, som ledelsen fore-
tager i forbindelse med indregning og maling
af disse aktiver og forpligtelser, og den vae-
sentlige skensmaessige usikkerhed forbundet
med udarbejdelsen af arsrapporten for 2018
er:

- Maling af udlan

« Maling af domicilejendomme

- Maling af udskudte skatteaktiver
« Institutspecifikke forhold

Maling af udlan

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender
er foretaget i overensstemmelse med regn-
skabspraksis og er baseret pa en raekke for-
udsaetninger. Safremt disse forudsaetninger
aendres, kan regnskabsaflaeggelsen blive pa-
virket, og pavirkningen kan veere veesentlig.

Andringer kan forekomme ved en andring i

praksis fra myndighedernes side, Modelmaes-
sige fejl fra dataleverander, ligesom aendrede
principper fra ledelsen — f.eks. tidshorisonten
aendres.

Ledelsens har specifikt vurderet, at visse
dele af vores udlan til landbrug kan blive ud-
fordret som folge af den forgangne sommers
torke samt vigende svinepriser. Der er som
folge heraf samlet nedskrevet yderligere 1,3
mio. kr. pa landbrug end modelberegningens
forudsigelser.

Scenarierne, som benyttes i forbindelse
med beregningen af sikkerheder og dermed
nedskrivninger pa finansielle aktiver er un-
derlagt mange forudseetninger fra konjunktur,
lovgivning samt naturforhold mv. Vi har lavet
en bevidst skaevvridning mod det veerre, da
det er ledelsens vurdering at sikkerheder
nemmere mister veerdi end foreger vaerdi,
dog afhaengigt af aktivtypen. Sagt pa en an-
den made, bliver en fordring aldrig mere
veerd end det palydende selv under hgjkon-
junktur, hvorimod fordringen sagtens kunne
miste meget af veerdien safremt debitor kom-
mer i gkonomiske vanskeligheder grundet
lavkonjunktur.

En afgerende faktor for nedskrivninger pa
landbrugsengagementer er vaerdien af land-
brugsjorden. | de foretagne nedskrivnings-
beregninger for landbrugsengagementer,
hvor der er vurderet at veere en objektiv in-
dikation for kreditforringelse, er der maksi-
malt anvendt en hektarpris svarende til de
priser, som Finanstilsynet har meddelt for
omradet.

Den makrogkonomiske segmenteringsmo-
del er i udgangspunktet beregnet pa bag-
grund af tabsdata for hele pengeinstitutsekto-
ren. Andelskassen har derfor vurderet om
modelestimaterne skal tilpasses kreditrisi-
koen for egen udlansportefelje. Andelskas-

sen har vurderet, at modellens estimater pas-
ser pa vores egne forhold.

Modellens estimater danner baggrund for
beregningen af de makrogkonomiske pavirk-
ninger af nedskrivninger. For hver gruppe af
udlan og tilgodehavender fremkommer et
estimat, som udtrykker den procentuelle vaer-
diforringelse, som knytter sig til en given
gruppe af udlan og tilgodehavender pa ba-
lancedagen.

Maling af domicilejendomme
Domicilejendomme, der bestar af tre ejerlej-
ligheder i Aalborg, som anvendes til bank-
drift, males til ekstern vurderet veerdi med fra-
drag af afskrivninger.

Maling af udskudte skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver indregnes for alle
uudnyttede skattemaessige underskud, i den
udstraekning det anses for sandsynligt, at der
inden for en overskuelig arrackke realiseres
skattemaessige overskud, hvori underskud-
dene kan modregnes.

Institutspecifikke forhold

Malingen af unoterede aktier og enkelte obli-
gationer er i hej grad baseret pa observer-
bare markedsdata. Hertil kommer, at der for
en raekke unoterede aktier ikke har veeret
omsaetning heri i en arraekke. Unoterede ak-
tier og obligationer er opgjort til skennet mar-
kedsveerdi og er sdledes behaeftet med usik-
kerhed.



MERKUR ANDELSKASSE

1.000 kr 2018 2017
Note 3. Renteindtagter

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 53 38
Udl&n og andre tilgodehavender 93154 93.366
Obligationer 1178 2,533
Qvrige renteindteegter incl. negative renter pa indlan 1.615 232
lalt 96.000 96.169
Merkur har ikke datterselskaber eller filialer i udlandet. Omsaetningen i Danmark kan opgeres til t. dkk

150.390. Merkur har ikke modtaget offentlige tilskud i regnskabsaret. F.s.v. angar renteindtaegter fra udlan

har andelskassen udover Danmark renteindteaegter fra Finland, Tyskland, Sverige og Norge. Indteegterne er

ubetydelige i forhold til andelskassens samlede virksomhed.

Note 4. Renteudgifter

Kreditinstitutter og centralbanker 4.284 3.444
Indldn og anden geeld 2.303 1.530
Efterstillede kapitalindskud 2.550 2.326
Qvrige renteudgifter 197 4
lalt 9.334 7304
Note 5. Gebyrer og provisionsindtagter

Veerdipapirhandel og depoter 6.839 5.713
Betalingsformidling 8.871 7.386
Lanesagsgebyrer 5.993 5.634
Garantiprovision 18.791 16.379
Qvrige gebyrer og provisioner 16.896 13198
lalt 57.390 48.310
Note 6. Afgivne gebyrer og provisionsudgifter

Vurderingshonorarer, eksterne vurderingsmaend 37N 386
Interbankgebyrer 327 377
Internationale gebyrer, Visa og Mastercard 1.468 1422
Diverse gebyrer, pensionssystemer m.v. 2.296 1.499
Dankort- og NETS gebyrer 2113 1.749
Gebyrer Mobile Pay 768 1.067
Afgivet garantiprovsion 22 0
lalt 7.365 6.500
Note 7. Kursreguleringer

Obligationer -4.483 -4156
Aktier og kapitalandele 1.675 -3.31
Valuta 1.879 1.861
lalt 929 -5.606
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1.000 kr 2018 2017
Note 8. Udgifter til personale og administration

Lenninger og vederlag til bestyrelse, direktion:

Lenninger og vederlag til bestyrelse 1.845 1.074
Lenninger og vederlag til direktion incl. pension 2.649 3.054
1alt 4.494 4128
Personaleudgifter:

Lenninger 48.858 47979
Pensioner 5.347 5.067
Udgifter til social sikring (lensumsafgift m.v.) 8.495 7560
l alt 62.700 60.607
@vrige administrationsudgifter (note 9) 45.498 41718
1 alt 112.692 106.453
| de samlede personaleudgifter indgar udbetalt honorar for andre tjenesteydelser og udvalgsarbejde til be-

styrelsesmedlemmer med t.kr. 138. Andelskassen anvender ikke incitamentsaflenning eller resultatafhaengig

aflenning i nogen form, hverken for direktion, bestyrelse eller medarbejdere. Andelskassen har ikke pataget

sig pensionsforpligtelser overfor ledelsen udover den pension, der falger de normale anseettelsesvilkar for

medarbejderne i Merkur.

Specifikation af lenninger og honorarer til bestyrelse og direktion

Bestyrelsen:

Morten Gunge, bestyrelsesformand 1/1-12/3 2018 120 179
Henrik Tollgse, bestyrelsesformand* 12/3 -31/12 2018 418 182
Jacob Brochmann Laursen* 301 173
Klaus Loehr-Petersen 120 88
Thomas Bagge 215 0
Anneke Stubsgaard 12/3-31/12 2018 120 0
Bernhard Schmitz 12/3-31/12 2018 94 0
Lene Diemer 1/1-12/3 2018 51 116
Annette Hartvig Larsen 1/1-12/3 2018 43 84
Medarbejdervalgte:

Carsten Juul 1/1-11/6 2018 42 84
Henrik Kronel 115 84
Seren Sivesgaard* 130 84
Stig Martenson 13/6-31/12 2018 76 0
*=udger bestyrelsens revisionsudvalg 1.845 1.074

Bestyrelsens vederlag indeholder ikke variable dele.



1.000 kr 2018 2017
Note 8. Udgifter til personale og administration - fortsat

Direktionen:

Lars Pehrson, Adm. direkter

Fast lgn incl. fri telefon og forsikringer 791 784
Variabel lon 0 0
Pension 86 86
Alex B. Andersen, direktor fra 1/6 2018

Fast lgn incl. fri telefon og forsikringer 568 0
Variabel lon 0 0
Pension Ul 0
Jan Klarbak, direkter

Fast len incl. fri telefon og forsikringer 1.030 202
Variabel lon 0 0
Pension 103 22
Fratradt direkter 0 1.960
Samlet lon, pension, telefon og forsikringer direktion 2.649 3.054
Vaesentlige risikotagere:

Fast lon 4156 4.582
Variabel lon 0 0
Antal medarbejdere med indflydelse pa risikoprofilen: 7 7
Antal medarbejdere, omregnet til heltid 99,2 98,9



1.000 kr 2018 2017
Note 9. @vrige administrationsudgifter

IT-udgifter, BEC 27.950 24.955
Andre IT-udgifter og telefoni 1.531 1.016
Kontorartikler m.v. 1161 997
Porto 65 137
Rejser m.v. 614 587
Kurser, uddannelse og andre personaleudgifter 2.997 2.444
Husleje m.v. 3160 3725
Vedligeholdelse af lokaler og inventar 758 784
Forsikringer 301 337
Faglige kontingenter m.v. 1.001 880
Bladet Pengevirke 521 465
Markedsfering 3.287 3.086
Revision*,advokat- og konsulentomkostninger 2167 2.297
Andet inkl. momsregulering -15 8
lalt 45.498 41.718
* Honorar til den generalforsamlingsvalgte revision

Lovpligtig revision af arsregnskabet (PwC) 489 413
Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed (PwC) 38 37
Skatteradgivning (PwC) 1 0
Andre ydelser (PwC) 94 100
Andre ydelser (Beierholm) 0 43
Samlet honorar til den generalforsamlingsvalgte revisionsvirksomhed,

der udferer den lovpligtige revision 622 593
Honorarer for andre ydelser end lovpligtig revision leveret af PwC bestar af lovpligtige erkleeringer overfor

forskellige offentlige myndigheder, ekstra arbejde vedrerende finanstilsynsbeseget samt diverse anden rad-

givning.

Note 10. Afskrivninger pa materielle anlaegsaktiver

Domicilejendom 308 276
Nedskrivning domicilejendom 0 752
Driftsmidler 1.088 1149
Indretning af lejede lokaler 672 1140
lalt 2.068 3.317
Note 11. Andre driftsudgifter

Bidrag til afviklings-/garantiformuen 52 52
Omkostninger investeringsejendomme 0 21
Optionspraemie vedr. salg DLR aktier 700 1.500
I alt 752 1.573



1.000 kr 2018 2017
Note 12. Nedskrivninger og hens®ttelser pa udlan og tilgodehavender m.v.
Arets samlede tab og nedskrivninger
Samlede endringer i nedskrivninger i arets lab 5.350 16.961
Arets tab, tidligere nedskrevet 12.414 14.885
Endelig tabt, ikke tidligere nedskrevet N 6.712
Indgéet pé tidligere afskrevne fordringer -352 -246
Omkostninger og veerdiregulering, aktiver i midlertidig besiddelse 15 29
Rentekorrektion (renter af nedskrivningskontoen) -1.266 -1.783
Arets samlede tab og nedskrivninger 17432 36.558
/ndring IAS39 til IFRS9
lalt lalt lalt Gruppevise Individuelle
311218 01.01.18 01.01.18 311217 311217 311217
Nedskrivninger primo 94.420 94.420 22177 50.372 50.372
Nedskrivninger i perioden 53.446 41.97 4909 37.062
Tilbagefersel af nedskrivninger foretaget i tidligere regnskabsar -35.682 -5.215 -1.693 -3.522
Endelig tabt, tidligere nedskrevet/hensat -12.414 -14.885 -14.885
Akkumulerede nedskrivninger 99.770 94.420 22177 72.243 3.216 69.027
Stadie inddelt nedskrivning pa udlan og garantier Stadie 1 Stadie 2 Stadie 3 lalt
Akkummulerede nedskrivninger 01.0118 72.243 72.243
Zndret regnskabspraksis (IFRS9) 7339 12.208 2.630 22177
Nedskrivninger i perioden -4.238 -736 58.420 53.446
Tilbageforsel af nedskrivninger foretaget i tidligere regnskabsar -35.682 -35.682
Endelig tabt, tidligere nedskrevet -12.414 -12.414
Akkummulerede nedskrivninger 31.12.18 3101 1.472 85.197 99.770
Vandring stadie 10g 2 atd | Vandring stadie 2 og 3 atd | Vandring stadie 10g 3 atd
Stadie Fra 2 til1 til1fra 2 til3fra2 til2fra3 til3fra1 til1fra3
Udlan og garantier for nedskrivning/ hensaettelser 189.541 256.427 84.884 277 61.050 1.261
Akkumuleret nedskrivningsprocent
| procent af udlan og garantier 42 2,9
Arets tab og nedskrivninger i procent af udlan og garantier 0,7 1,5
Rentenulstillede 1an og 1&n med nedsat rente, som felge af lantagers skonomiske problemer 30141 52.357
| procent af udlan og garantier fer nedskrivninger 13 2]
Yderligere oplysninger om udlan, der ikke er fuldt nedskrevne
Udlén og tilgodehavender med objektiv indikation for kreditforringelse, for nedskrivning 242.248 157.563
Udlan og tilgodehavender med objektiv indikation for kreditforringelse, efter nedskrivning 157.052 88.537

Merkur har ingen finansielle aktiver som var kreditforingede ved forste indregning
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Note 13. Skat

Arets aktuelle skat 0 0
Regulering af udskudt skat -668 4.670
Regulering udskudt skat tidligere ar 0 -1.241
Regulering af skat 2016 0 13
lalt -668 3.442
Effektiv skatteprocent af arets resultat udger -17,9 -15,4
Regnskabsmaessigt resultat for skat 3732 -22.400
Beregnet skat heraf ved en skatteprocent pa 22 -821 4928
/ndringer i udskudt skat, regulering tidligere ar 0 -1.241
Permanente afvigelser 153 -258
Regulering af betalt skat tidligere ar 0 13
Skat af arets resultat -668 3.442
Udskudte skatteaktiver

Qvrige 1421 1.297
Skattemaessige underskud til fremforsel * 9.076 4.989
| alt udskudte skatteaktiver 10.497 6.286
*Skattemaessigt underskud til fremfersel er foreget med primoeffekten af IFRS9 nedskrivninger.

Tilgodehavende skat/skyldig skat

Beregnet skat af arets resultat 0 0
Betalt a'conto skat 567 3.009
Betalt udbytteskat 3 2
lalt 570 3.01
Note 14. Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

Fordelt efter restlabetid

Anfordringstilgodehavender 1.518123 53126
Over 5 ar 500 500
lalt 1.518.623 53.626
Fordelt efter art

Tilgodehavender hos centralbanker 1.486.000 0
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 32.623 53.626
lalt 1.518.623 53.626
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Note 15. Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris

Fordelt efter restlobetid

P4 anfordring 195.478 253.408
Til og med 3 maneder 97703 73.063
Over 3 maneder til og med 1ar 122.655 m.724
Over 1ar til og med 5 &r 459,941 454.810
Over 5 &r 805.337 859.352
lalt 1.681.114 1.752.357
Restlabetid er beregnet ud fra forud fastlagte kriterier, der bl.a. medferer, at kassekreditter uden fast genfor-

handlingsdato opfattes som anfordringstilgodehavender.

Note 16. Udlan og garantidebitorer (fordelt pa sektor og brancher)

UdIan + garanti debitorer i procent ultimo aret

1.  Offentlige myndigheder 0,0 0,0
2. Erhverv

2.1 Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 9,9 10,6
2.2 Industri og rastofindvinding 36 4,8
2.3 Energiforsyning 25 49
2.4 Bygge- og anleg 0,3 2,0
2.5 Handel 13 1,2
2.6 Transport, hoteller og restauranter 0,4 0,4
2.7 Information og kommunikation 0,7 0,4
2.8 Finansiering og forsikring 2,3 13
2.9 Fast ejendom 77 11
2.10 Qvrige erhverv 1,6 6,5
2.10 Skoler og bernehaver 121 121
| alt erhverv 52,4 55,3
3. Private 47,6 44,7
1-31alt 100,0 100,0
Note 17. Obligationer til dagsvaerdi

Realkredit- og skibskreditobligationer(niveau I) 217.206 1.040.483
Udenlandske obligationer(niveau | og Ill) 10.935 11.085
lalt 228141 1.051.568
Heraf udleber i naeste regnskabsar 76.518 121.280
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Note 18. Aktier og andre kapitalandele

Aktier (veerdianseettelse niveau Il) 31.085 28.578
Andre kapitalandele (veerdiansaettelse niveau Il og Ill) 2.457 2152
lalt 33.542 30.730
Specifikation af beholdningen

Kreditinstitutter:

DLR Kredit A/S 28.530 26.051
Folkesparekassen* 327 327
Triodosbank, Holland 435 423
GLS Gemeinschaftsbank, Tyskland* 39 39
Freie Gemeinschaftsbank, Schweiz* 26 26
Banca Etica, Italien 746 744
Cultura Sparebank, Norge* 967 980
Ekobanken, Sverige* 301 303
Sparinvest Holding SE A aktier 488 430
Danske sektorselskaber:

VP A/S 1 i
Let-P Holding A/S 142 115
Swipp Holding ApS 1 17
Bokis A/S 14 14
PRAS A/S 639 601
Strategiske samarbejdspartnere:

Trion Geldberatungsgenossenschaft, Tyskland* 0 1
SEFEA - Societd Europea Finanza Etica ed Alternativa, Italien* 258 257
Sustainability Finance Real Economies SICA 589 219
Shared Interest Society Ltd., England 17 17
Oikocredit, Holland 28 27
SIDI, Frankrig 28 28
Triosos Microfinance Fund 6 0
1 alt 33.542 30.730

* Andre kapitalandele er stjernemarkeret
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Note 19. Kapitalandele i associerede virksomheder

Ejerandel Egenkapital
Plasticueros ApS 37,5% 200.000 EUR
Samlet anskaffelsespris primo 559 559
Samlet anskaffelsespris ultimo 559 559
Op- og nedskrivninger primo 81 89
Arets resultat -10 -8
Op- og nedskrivninger ultimo Al 81
Bogfort veerdi ultimo 630 640
Veesentlige vilkar: Mellemvaerende (Ian i EUR) med selskabet er ydet pa andelskassens normale vilkar. Sel-
skabet har som aktivitet at eje et solcelleanlaeg i Spanien. Anskaffelsen er sket m.h.p. at reducere Merkurs
CO02 belastning.

Ejerandel Egenkapital
Sdderhof Vindmelle I/S, Tyskland 25,0% 1.009.522 EUR
Samlet anskaffelsespris primo 3.525 3.525
Samlet anskaffelsespris ultimo 3.525 3.525
Op- og nedskrivninger primo -1.230 -836
Arets op- og nedskrivning -317 -346
Arets resultat 44 -48
Op- og nedskrivninger ultimo -1.503 -1.230
Bogfort veerdi ultimo 2.022 2.295
Vaesentlige vilkdr: Selskabet har som aktivitet at eje en vindmalle i Tyskland. Anskaffelsen er sket i.f.m. indfri-
else af et nedlidende engagement.
Bogfert vaerdi ultimo for kapitalandele i associerede virksomheder 2.652 2.935
Note 20. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Ejerandel Egenkapital
Merkur Udviklingslan 6,6% 15.000.000 DKK
Samlet anskaffelsespris primo 1.000 1.000
Samlet anskaffelsespris ultimo 1.000 1.000
Op- og nedskrivninger primo 78 70
Arets resultat 16 8
Op- og nedskrivninger ultimo 94 78
Bogfort veerdi ultimo 1.094 1.078
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Note 21. Grunde og bygninger

Domicilejendomme

Omvurderet veerdi ved seneste regnskabsars afslutning 13.390 14.960
Nedskrivning i arets lob 0 -1.836
Tilgang i rets lob 0 266
Omvurderet veerdi for afskrivninger 13.390 13.390
Afskrivninger primo 1.900 1624
Arets afskrivninger 308 276
Afskrivninger ultimo 2.208 1.900
Omvurderet veerdi ultimo 11182 11.490
Ejendomsinteresser i alt 11182 11.490
Der medvirker ejendomsmaegler ved vurdering af investerings- og domicilejendomme.

Note 22. @vrige materielle aktiver

Kostpris primo 17.462 14.541
Afgang i arets lgb -2107 0
Tilgang i arets lgb 816 2.921
Den samlede kostpris, ultimo 16171 17.462
Afskrivninger primo 13.682 11.392
Afgang, afskrivninger tbf. -2107 0
Arets afskrivninger 1760 2.290
Afskrivninger ultimo 13.335 13.682
Bogfort veerdi ultimo 2.836 3.780
Note 23. Aktiver i midlertidig besiddelse

Ejendomme overtaget ved afvikling af eksponeringer og som seges afhaendet 4.755 0
Note 24. Andre aktiver

Diverse tilgodehavender 12110 9.526
Huslejedepositum samt depositum hos Edb central 53.945 47530
Tilgodehavende renter 846 726
lalt 66.901 57.782

94
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Note 25. Geeld til kreditinstitutter og centralbanker

Fordelt efter restlobetid

Pa anfordring 82.055 82.845
Over 5 ar 3.576 694
lalt 85.631 83.539
Fordelt efter art

Geeld til centralbanker 80.948 81.830
Geeld til kreditinstitutter 4.683 1709
lalt 85.631 83.539
Note 26. Indlan og anden geeld

Fordelt efter restlobetid

Pa anfordring 2.695.800 2.605.223
Indlan med opsigelsesvarsel:

Til og med 3 maneder 79.712 93.352
Over 3 maneder og til og med 1ar 18.796 31.463
Over 1ar og til og med 5 ar 88.806 89142
Over 5 &r 244138 246.629
lalt 3127.252 3.065.809
Fordelt efter indlanstyper:

Pa anfordring 2.613.320 2.478.598
Med opsigelsesvarsel 181.650 226.381
Tidsindskud 2161 33.413
Seerlige indlansformer 310.671 327.417
lalt 3127.252 3.065.809
Note 27. Hensatte forpligtelser

Hensaettelse til pensioner og lignende forpligtelser 293 164
Hensaettelse til tab pa garantier m.v. 4136 1.472
Andre hensatte forpligtelser 0 300
lalt 4.429 1.936
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Note 28. Efterstillede kapitalindskud

Supplerende kapital til amortiseret kostpris 48.349 40.987
lalt 48.349 40.987
Efterstillede kapitalindskud anvendt til opgerelse af kapitalgrundlag 40.782 37780
Renter 2.550 2.326
Supplerende kapital

Supplerende kapitalindskud, der udger mere end 10% af det samlede kapitalindskud, kan specificeres saledes:

Storrelse i t.kr. valuta rentesats* forfald

7473 NOK 4,51 08.06.2025

15.000 DKK 6,75 24.06.2025

7467 EUR 5,00 01.05.2026

7467 EUR 784 24.06.2027

* rentesatsen pa de naevnte kapitalindskud er variabel med fastrenteperioder af varierende leengde. Den oplyste rentesats er pr. 31.12.2018. Der findes ikke
specielle betingelser f.s.v. angar hurtigere tilbagebetaling eller andre vilkar for ovenstaende efterstillede kapitalindskud. Kapitalindskuddene er amortisable.

Note 29. Eventualforpligtelser

Garantier

Finansgarantier 179.586
Tabsgarantier for realkreditudlan 349.526
Tinglysnings- og konverteringsgarantier 68.417
Qvrige garantier 21.964
1 alt 619.493

Andre forpligtende aftaler
Uudnyttede kredittilsagn 612.341

Merkur kan opsige kredittilsagnene uden varsel.

Sikkerheder
Af den samlede obligationsbeholdning er der pantsat obligationer med en veerdi pa 0
Til sikkerhed for clearing og traekningsret i Nationalbanken.

Traek pa Nationalbanken 31.12.2018 (clearingsmellemveerende note 25) daekkes
af kontant indestaende fremgar af note 14

Kontraktlige forpligtelser
Som medlem af BEC er Merkur forpligtet til at betaling af en udtraedelsesgodtgerelse

| lighed med de evrige danske pengeinstitutter haefter Merkur for tab hos Garantiformuen og Afviklingsformuen.

Seneste opgerelse af Merkurs andel af sektorens indestaelse overfor

Afviklingsformuen udger 0,009%.

Huslejeforpligtelser ift. opsigelsesvarsler pa de lejede lejligheder 2678

Retssager m.v.

215783
340.598
97.953
21.528
675.862

669.719

153.567

2.784

Merkur er som led i den almindelige drift fra tid til anden involveret i tvister m.v. Disse risici vurderes lebende af Merkurs ledelse og eventuelle hensaettelser

til tab foretages ud fra en vurdering af risikoen for tab. Der er pa afleeggelsestidspunktet ingen verserende sager.
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Note 30. Kapitalkrav

Kapitalkrav i medfer af §124, stk. 2 i lov om finansiel virksomhed 163191 170.258
Opgorelse af Kapitalgrundlag

Egenkapital ultimo 315172 315.942
Fradrag, udskudte aktiverede skatteaktiver -4197 -4.989
Ansvarlig lanekapital med fradrag for lgbetid under 3 ar 40.782 37780
Fradrag for kapitalandele i andre kreditinstitutter m.v. -786 -1.078
Veerdiregulering, iht krav om forsigtig veerdianseettelse af aktiver -278 -1.095
Overgangsordning IFRS9 16.433 0
Kapitalgrundlag ultimo 367126 346.560
Var overgangsordningen for implementeringen af IFRS9 ikke anvendt,

ville kapitalgrundlaget ultimo kun antage 350.693 346.560
Note 31. Kapitalprocent

Kapitalsammensaetning

Egenkapital 315172 315.942
Fradrag:

Udskudte aktiverede skatteaktiver -4197 -4.989
Andre fradrag -780 -1.078
Veerdiregulering, iht krav om forsigtig veerdiansaettelse af aktiver -278 -1.095
Overgangsordning IFRS9 16.433 0
Egentlig Kernekapital 326.350 308.780
Supplerende kapital 40.782 37780
Fradrag for uvaesentligt finansielle besidelser -6 0
Kapitalgrundlag 367126 346.560
Risikoeksponering

Kreditrisiko 1759148 1.692.599
Operationel risiko 233.518 271718
Markedsrisiko 47.227 157.909
Samlet risikoeksponering 2.039.893 2128.226
Kapitalprocent 18,0 16,3
Kernekapitalprocent 16,0 14,5
Kapitalprocent, uden overgangsording 17,2 16,3
Kernekapitalprocent, uden overgangsording 15,2 14,5
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Note 32. Financielle 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 udlansomrader, hvor Merkur er aktiv. Merkur udvikler lgbende sine veerktgjer til
identifikation og styring af de risici, som til dagligt pavirker andelskassen. Bestyrelsen fastleegger de overordnede rammer og principper for risiko- og kapi-
talstyring og modtager lobende rapportering om udviklingen i risici og udnyttelse af de tildelte risikorammer. Den daglige styring af risici foretages af direk-
tionen og andre ledende medarbejdere.

Kreditrisiko

Et af de vaesentligste risikoomrade i andelskassen er kreditrisikoen, dvs. den risiko andelskassen patager sig i forbindelse med udlansvirksomhed. Andels-
kassens risikostyringspolitikker er tilrettelagt med henblik pa at sikre, at transaktioner med kunder og kreditinstitutter til stadighed ligger inden for de af be-
styrelsen vedtagne rammer og politikker, herunder stillelse af sikkerhed. Der er endvidere vedtaget politikker, der begraenser eksponeringen i forhold til et-
hvert kreditinstitut, som andelskassen har forretninger med.

Andelskassen felger lgbende alle udlan og garantier.

Andelskassen opdeler sine kunder i engagementskategorier (kreditrating) - nedenfor er fordelingen anvist i procent.

Engagementskode 2018 2017
1- OIK (objektiv indikation pé kreditforringelse) 10 6
2 - Kunder i skonomiske vanskeligheder 0 0
3 - Kunder med vaesentlige svaghedstegn 7 7
4 - Kunder med visse svaghedstegn 21 14
5 - Middelgode kunder 38 45
6 - Gode kunder 21 23
7 - Utvivisomt gode kunder 2 4
Ej fordelt* 1 1
| alt 100 100

*Bonitetskoder indlaegges kun pa engagementer, der er starre end 10.t.kr.

Overtraek i mere end 30 dage er den primaere arsag til forskydningen fra 2017 og 2018, &ndringen skyldes IFRS9 beregningsmetoden, som er naermere be-
skrevet i "Anvendt regnskabspraksis" under afsnittet "Model for nedskrivning for forventede kredittab"

Finanstilsynet (FT) benytter felgende kategorier for kundernes bonitet, hvilket i vores nedskrivningsmodel svarer til den interne rating (BEC).

Okt:f dki?f\;::fcjlzlast;o([z)flz; Veesentlige svaghtee C;Sn Visse svaghedstegn Normal God

FT kategori 1 2c 2b 2a 3

Intern rating (BEC) 1 8-10 4-7 2-3 1
Akkumulerede nedskrivninger fordelt pa stadie inddeling og FT kategori

Akkumulerede nedskrivninger ultimo 2018

Stadie/FT kategori 1 2c 2b 2a 3 Hovedtotal

1 18 368 2.252 354 109 3.101

2 14 72 630 44 0 760

2SVAG 693 3.455 6.390 174 0 10.712

3 82.376 638 2.053 130 0 85.197

Hovedtotal 83.101 4533 11.325 702 109 99.770
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Note 32. Financielle risici og politikker og mal for styringen af finansielle risici - fortsat

Brancheopdelt og stadieindelt oversigt af udlén og garantier for nedskrivning

Branche Stadie 1 2svag 8 Hovedtotal
1. Offentlige myndigheder 0 0 0 0 0
2. Erhverv

21 Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 118.448 20.731 73.285 28.637 241101
2.2 Industri og rastofindvinding 51.547 192 6.532 40.317 98.588
2.3 Energiforsyning 2.808 0 54.495 0 57.303
2.4 Bygge- og anleeg 1.324 0 4.417 2.555 8.296
2.5 Handel 8.479 3.099 15.948 10.788 38.314
2.6 Transport, hoteller og restauranter 1.898 1.499 5.559 5.437 14.393
2.7 Information og kommunikation 10.767 88 2.340 3.691 16.886
2.8 Finansiering og forsikring 40.015 0 9.779 7212 57.006
2.9 Fast ejendom 73.868 326 42.889 7.977 189.060
210 Qvrige erhverv 169.428 23.009 70.786 18.787 282.010
210 Skoler og bernehaver 164.700 24.813 74.418 19.046 282.977
1 alt erhverv 643.282 73.757 360.448 208.447 1.285.934
3. Private 905.350 94.146 78179 33.801 1.111.476
1-31alt 1.548.632 167.903 438.627 242.248 2.397.410
Brancheopdelt og stadieindelt oversigt akkumulerede nedskrivninger

Branche Stadie 1 2svag 3 Hovedtotal
1. Offentlige myndigheder 0 0 0 0 0
2. Erhverv

21 Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 691 0 3.568 9.829 14.088
2.2 Industri og rastofindvinding 38 1 493 14.716 15.248
2.3 Energiforsyning 24 0 92 0 116
2.4 Bygge- og anlaeg 27 0 1 1.261 1.289
2.5 Handel 33 156 47 8.593 9199
2.6 Transport, hoteller og restauranter 4 2 173 3.947 4126
2.7 Information og kommunikation 1 3 132 686 832
2.8 Finansiering og forsikring 159 0 58 4.389 4.606
2.9 Fast ejendom 105 7 69 12.763 12.944
2.0 @vrige erhverv 745 223 1.984 10.620 13.572
2.0 Skoler og barnehaver 180 37 2.047 4.420 6.684
| alt erhverv 2.017 429 9.034 71.224 82.704
3. Private 1.084 331 1.678 13.973 17.066
1-31alt 3101 760 10.712 85.197 99.770
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Note 32. Financielle risici og politikker og mél for styringen af finansielle risici - fortsat

Beskrivelse af sikkerhed
| henhold til Merkurs kreditpolitik seges udlanet afdeekket med sikkerhedsstillelse, hvilket som hovedregel sker ved pant i fast ejendom, lesere og/eller for-
dringer. Herudover tages der eventuelt sikkerhed i selskabers aktier/anparter, tilbagetraedelseserkleering samt kaution.

Markedsrisicisi

Andelskassens markedsrisiko styres via fastsatte limits for en raekke af risikomal, hvor opgerelse og overvagning sker pa daglig basis. Rapporteringen udar-
bejdes af andelskassens ekonomiafdeling og direktionen modtager dagligt rapportering om eventuelle/identificerede risici. Bestyrelsen modtager rapporte-
ring om udviklingen i markedsrisici pa kvartalsbasis"

Valutarisiko

Andelskassen ferer konti i udenlandsk valuta for enkelte kunder og i forbindelse med samarbejdet med Triodos Bank, GLS Gemeinschaftbank, Cultura Spa-
rebank og Ekobanken anvendes konti i henholdsvis EUR, NOK og SEK. Endelig feres enkelte kunde konti i andre hovedvalutaer.

Andelskassens politik er til stadighed at have en neutral valutaposition. | praksis kan der opsta mindre positioner, der ikke indebaerer nogen vaesentlig risiko
for andelskassen.

Aktiver i fremmed valuta -51.706 -74.920
Passiver i fremmed valuta 51.504 82.260
Ikke balanceferte poster i fremmed valuta -1.265 -297
Nettopositioner -1.467 7.043
Heraf lang position -1.467 -522
Heraf kort position=Valutaindikator 1 0 7565
Valutakursindikator 1i procent af kernekapital efter fradrag 0,4 24
Renterisiko

Renterisikoen beregnes i overensstemmelse med Finanstilsynets vejledning. Renterisiko opstar primaert ved placering af overskydende likviditet i variabelt
og fastforrentede obligationer. Renterisikoen ma i henhold til andelskassens politik udgere 1,5% af kernekapitalen efter fradrag. Kernekapital efter fradrag
er opgjort til t.kr. 326.350. Renterisikoen ma derfor max. udgere t.kr. 4.895 .

Renterisikoen opgeres saledes:

Veerdipapirer 2167 1.312
Fastforrentede ind- og udlan -1.626 -116
lalt 541 196

Renterisiko opdelt pa valutaer med sterst renterisiko

Valuta:

DKK 1.298 265
EUR -850 -188
NOK -3 14
SEK 96 105
I alt 541 196

Renterisiko i procent af kapitalgrundlag:

Veerdipapirer 0,67 0,42
Fastforrentede ind- og udlan -0,50 -0,36
Renterisiko i procent af kernekapital 017 0,06
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Note 32. Financielle risici og politikker og mal for styringen af finansielle risici - fortsat

Renterisikoen er defineret som det tab andelskassen vil lide af andelskassens kernekapital, 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 i gvrigt har en samarbejdsrelation.
Aktier kabes derfor ikke med spekulation for gje. Andelskassens aktiebeholdning bestar primeert af unoterede aktier, hvorfor beholdningen i vid udstraek-
ning er uafheengig af udviklingen pa det generelle aktiemarked.

Likviditetsrisiko

Andelskassens likvide beredskab bliver styret ved at opretholde tilstraekkelige likvide beholdninger, ultralikvide veerdipapirer og tilstraekkelige kreditfacilite-
ter. Det likvide beredskab fastlaegges sa det til enhver tid er stabilt og tilstraekkeligt.

Merkurs likviditet ligger vaesentligt over de lovgivningsmaessige minimumskrav og over det overdaekningskrav pa 100%, som

fastseettes i Tilsynsdiamanten.

Den samlede likviditetsbuffer udger over 1,7 mia.kr. pr. 31. december 2018.

Likviditetsdeekningen udtrykkes i nagletallet LCR (Liquidity Coverage Ratio) og angiver, hvor mange likvider med hej omseettelghed andelskassen rader over
til at modsta et beregnet udtreek af likviditet over den kommende maned. LCR-braken er derfor udtryk for, hvor mange hejkvalitetsmidler der forefindes i
forhold til det beregnede udtraek. Lovkravet er 100% daekning. Merkur har ultimo 2018 en LCR brek pa 527,8 % og har dermed en overdaekning i forhold til
det fuldt indfasede krav pa 427,8%.

Operationel risiko
Der er udarbejdet skriftlige forretningsgange med henblik pa at minimere afhangighed af enkeltpersoner, ligesom nadplaner for IT skal begraense tab i til-
feelde af IT nedbrud eller anden lignende krisesituation. Operationel risiko som felge af kriminalitet og ansvarspadragelse er forsikringsdaekket.

Note 33. Transaktioner med naertstiende parter i regnskabséaret

Lan, rammer m.v. til ledelsen
Direktion 290 340
Bestyrelsen 3.336 7529

Sikkerhedsstillelser
Direktion 0 0
Bestyrelsen 1.982 5.012

Vaesentlige vilkar:

Lan til direktion og bestyrelsesmedlemmer er ydet pa andelskassens normale vilkar. Renten til disse udlan
ligger i intervallet 2,75% - 9%. De medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer er omfattet af de seerlige med-
arbejdervilkar f.s.v. angar renter - som ligger i samme renteinterval som naevnt ovenfor. Bestyrelsen har ikke
ejerandele pa mere end 25% i selskaber, som har mellemveerender med Merkur. L.h.t. Regnskabsbekendt-
gorelsens §120, stk. 4 er oplysninger om mellemvaerende med repraesentantskabet udeladt.



Hovedtal i mio. kr. 2018 2017 2016 2015 2014
Note 34. Hoved- og nogletal

Resultatopgerelsen

Netto rente- og gebyrindtaegter 136,7 130,7 125,6 13,4 113,6
Kursreguleringer -0,9 -5,6 9,7 -1,5 -1,6
Udgifter til personale og administration 12,7 106,5 92,6 80,1 73,0
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehav. m.v. 171 36,6 17,0 14,0 22,2
Resultat af kapitalandele i associerede virk. 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Arets resultat 31 -19,0 20,2 78 6,3
Balance

Udlan 1.6811 1752,4 1.676,0 1.430,9 1.366,8
Indl&n 31273 3.065,8 2.676,0 2.300,4 2172,8
Egenkapital 315,2 315,9 316,9 2493 2282
Aktiver i alt 36147 3.536,4 3146,2 2.688,0 2.547,2
Garantier 619,5 675,9 685,4 480,9 4488
Andre oplysninger

Antal kunder 34.367 29.888 28.464 26.278 23.742
Antal andelshavere 7037 6.686 6.067 5.480 5.034
Nogletal i %

Kapitalprocent 18,0 16,3 17,5 16,6 15,8
Kernekapitalprocent 16,0 14,5 15,4 141 13,8
Egenkapitalforrentning fer skat (pct.) 1,2 A 85 3,6 39
Egenkapitalforrentning efter skat (pct.) 1,0 -5,9 Al 33 2,9
Indtjening pr. omkostningskrone 1,0 0,9 1,2 11 11
Indtjening pr. omkostningskrone, ex. kursreguleringer,

nedskrivninger og bankpakker 1,2 1,2 13 14 15
Afkastningsgrad 0,1 -0,5 0,6 0,3 0,2
Renterisiko (pct.) 0,2 0,1 0,2 1,6 0,1
Valutaposition (pct.) 0,4 2,4 1,0 1,7 1,6
Valutarisiko (pct.) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Liquidity Coverage Ratio (LCR) i pct.* 5278 448,0 364,0 - -
Udlan + nedskrivninger herpa i pct. af indlan 56,9 59,5 64,6 64,4 65,1
UdlIan i forhold til egenkapital 5,3 5,5 53 57 6,0
Arets udl&nsveekst -4 46 17 47 59
Summen af engagementer >10%

af kapitalgrundlaget angivet i pct. 1,6 35,5 53,5 373 34,6
20 sterste engagementer i pct af kernekapitalen 1375 162,0

Andel af tilgodehavender med nedsat rente 13 2] 1,2 15 2,3
Arets nedskrivningsprocent. 0,7 1,5 0,7 0,7 13
Akkumuleret nedskrivningsprocent 42 29 23 2,6 2,6

*Negletallet har aflest §152-likviditet
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