KENDELSE

afsagt af Konkurrenceanken@vnet den 2. december 2010 i sag nr. 2010-0022402

Nykredit Realkredit A/S
(advokat Jan-Erik Svensson)

mod

Konkurrenceradet
(chefkonsulent Vibeke Ulf Dumrath)

Resume af afggrelsen

Nykredit har paklaget Konkurrenceradets afggrelse af 23. juni 2010, hvor Konkurrenceradet fandt, at
en planlagt forhgjelse af et administrationsgebyr var i strid med et vilkar fastsat i forbindelse med
Nykredits overtagelse af Totalkredit i oktober 2003. Pa denne baggrund pabgd Konkurrenceradet
Nykredit ikke at heve gebyret.

Klagen stgttes primert pa, at vilkaret efter Nykredits opfattelse er tidsbegraenset, og at det derfor ikke
leengere er geeldende. I det omfang vilkaret anses for tidsubegranset, har Nykredit gjort geeldende, at

det er uproportionalt og dermed ugyldigt.

Konkurrenceradet har primert henvist til, at vilkaret er gaeldende indtil et nyt vilkar fastsattes, og at
det derfor ikke kan anses for ugyldigt. Konkurrenceradet har endvidere henvist til, at vilkaret ikke blev
paklaget, da det blev fastsat i oktober 2003, og at vilkarets proportionalitet derfor ikke kan veare en del

af nervaerende sag.
Konkurrenceankenavnet har stadfaestet Konkurrenceradets afggrelse. Konkurrenceankenavnet har

primert henvist til, at vilkaret efter sit indhold ikke kan anses for at vare tidsbegranset, og at vilkaret

— henset til fusionens stgrrelse — ikke kan anses for at vare uproportionalt.
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Parternes pastande

Nykredit har pastaet Konkurrenceradets afggrelse af 23. juni 2010 i sag 4/0120-0500-0029 ophavet.

Konkurrenceradet har pastaet afggrelsen stadfaestet.

Den paklagede afggrelse
Fglgende fremgar af Konkurrenceradets afggrelse af 23. juni 2010:

”’S. Konklusion
185. Efter en naturlig laesning og forstaelse af tilsagnet om Nykredits bidragsnedsattelse
indeholdt i Konkurrenceradets afggrelse af 14. oktober 2003, kan tilsagnet ikke anses for

tidsbegranset.

186. Da heller ikke ordlyden af Konkurrenceradets afggrelse eller anvendelsen af principper for
fortolkning af aftaler kan fgre til andet resultat end, at tilsagnet om bidragsnedsattelse ikke kan
anses for tidsbegrenset, vil Nykredit Realkredit A/S’ forhgjelse af bidragssatserne for nye
realkreditlan til private og for eksisterende lan til private, som er optaget efter den 14. oktober
2003, vere en overtreedelse af vilkaret for Konkurrenceradets godkendelse af fusionen mellem

Nykredit og Totalkredit af 14. oktober 2003.

187. Pa denne baggrund og for at sikre en korrekt opfyldelse af vilkaret for Konkurrenceradets
godkendelse af fusionen mellem Nykredit og Totalkredit, jf. Konkurrenceradets afggrelse af 14.
oktober 2003, pabydes Nykredit Realkredit A/S i medfer af konkurrencelovens § 12 e, stk. 3,
ikke at forhgje bidragssatsen pa 0,50 pct. for realkreditlan til private, der fra den 14. oktober
2003 at regne er eller vil blive optaget.

188. Efter omstendighederne og henset til tilsagnets karakter og den tid, der er gaet, siden
tilsagnet blev afgivet, har Konkurrencestyrelsen tilkendegivet, at styrelsen vil vurdere, om de
faktiske forhold, herunder de markedsmassige og regulatoriske forhold, har @ndret sig i1 et

sadant omfang, at tilsagnet bgr @ndres eller ophaves.”
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Sagens omstaendigheder

I efteraret 2003 overtog Nykredit aktiemajoriteten, og senere hele aktiekapitalen, i Totalkredit.
Det var en del af aftalekomplekset omkring overtagelsen, at Totalkredits ejere, som var 106
pengeinstitutter, forpligtede sig til fortsat at anvende Nykredit/Totalkredit ved formidling af

realkreditlan til private.

Overtagelsen var, som fglge af terskelvardierne for fusioner omfattet af fusionskontrolreglerne i
konkurrenceloven, alene mulig, hvis den davaerende Konkurrencestyrelse godkendte fusionen. Pa
baggrund af fusionens stgrrelse og de bindingsaftaler som blev indgaet med Totalkredits ejere
tilkendegav Konkurrencestyrelsen, at der ville blive stillet krav om forskellige tilsagn, som vilkar
for at Konkurrencestyrelsen kunne godkende overtagelsen. 21. august 2003 fremsendte
Konkurrencestyrelsen fgrste udkast til tilsagn til Nykredit, og tilsagnene var genstand for
forhandling frem til tilsagnenes afgivelse den 10. oktober 2003. Tilsagnene medfgrte, at
Konkurrenceradet den 14. oktober 2003 godkendte fusionen.

Et de afgivne tilsagn omhandler Nykredits bidragssats. Tilsagnet fik i1 sin endelige form fglgende
ordlyd:

”(5) Bidragsnedsattelse m.m.

I forbindelse med fusionens gennemfgrelse nedsettes bidraget for nye lan til kernekunder i
Nykredit Realkredit til 0,50 % ved fuld belaning (kernekunder er alle kunder i Nykredit
Realkredit med lan i ejerbolig eller fritidshus, som har betalt alle terminer til tiden gennem
de seneste to ar). Tilsvarende nedsttelse gives til gvrige kunder og ved andre

belaningsgrader.

NT vil genindfgre gratis indskrivning af egne obligationer 1 VP snarest muligt og senest 1.

juli 2004.”

Tilsagnet havde undervejs varet genstand for forhandling mellem Nykredit og

Konkurrencestyrelsen og havde 1 den forbindelse haft flere forskellige formuleringer:
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Fgrste gang tilsagnet indeholdt bestemmelser om bidragssats var i udkast til tilsagn af 3.

september 2003, hvor det havde fglgende formulering:

”’(5) Bidragsneds®ttelse m.m.

I forbindelse med fusionens gennemfgrelse nedsattes bidraget for nye lan til kernekunder i

Nykredit Realkredit A/S til 0,50 % ved fuld belaning.

NT er enig med Konkurrencestyrelsen 1, at portefgljeprovisionen er variabel. Parterne vil
derfor Igbende revurdere samarbejdets vilkar og honoreringsstrukturer, herunder
portefgljeprovisionen.

NT vil genindfgre gratis indskrivning af egne obligationer i VP.”

I udkastet af 8. september 2003 havde det faet fglgende formulering:

’(5) Bidragsneds®ttelse m.m.

I forbindelse med fusionens gennemfgrelse nedsettes bidraget for nye lan til kernekunder i
Nykredit Realkredit A/S til 0,50% ved fuld belaning. Tilsvarende nedsettelse gives til

gvrige kunder.

Bidrag og provisioner er variable. NT vil Igbende revurdere samarbejdets vilkdr og

honoreringsstrukturer, herunder bidrag og provisioner.

NT vil genindfgre gratis indskrivning af egne obligationer i VP snarest muligt og

senest medio 2004.”

I udkastet af 9. september 2003 fik det fglgende formulering:

’(5) Bidragsneds®ttelse m.m.

I forbindelse med fusionens gennemfgrelse nedsettes bidraget for nye lan til kernekunder i
Nykredit Realkredit A/S til 0,50% ved fuld belaning. Tilsvarende nedsettelse gives til

gvrige kunder og ved andre belaningsgrader.
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NT vil genindfgre gratis indskrivning af egne obligationer 1 VP snarest muligt og

senest den 1. juli 2004.”

Ingen af de efterfglgende formuleringer af vilkaret har indeholdt en tidsbegransning.

Ud over tilsagnet vedrgrende bidragsnedsattelse gav Nykredit tilsagn vedrgrende
pengeinstitutternes binding, hvoraf det fremgar, at pengeinstitutterne efter 1. januar 2008 kunne
formidle 1an for andre realkreditinstitutter, formidling for DLR kunne dog farst ske fra 1. april
2010.

Derudover gav Nykredit bl.a. tilsagn vedrgrende “Regulering af vederlag”, “Betaling ved
udtreeden”, samt vedrgrende "DLR Kredit A/S”. Det fremgar udtrykkeligt af disse tilsagn, at
Nykredits forpligtelser bortfalder fra 1. april 2010.

Den 23. februar 2010 varslede Nykredit en forhgjelse af bidragssatsen. Stigningen ville medfgre,
at administrationsbidraget pa nye lan ville stige til 0,625 % mod tidligere 0,50 %. Stigningen
skulle traede 1 kraft 1. april 2010.

Den 4. marts 2010 bad Konkurrencestyrelsen Nykredit om en redeggrelse og
Konkurrencestyrelsen tilkendegav, at forhgjelsen af bidragssatsen kunne vere i strid med det

afgivne tilsagn om bidragsnedsattelse.

Sagen blev behandlet pa Konkurrenceradets mgde den 23. juni 2010, hvor Konkurrenceradet
besluttede at pabyde Nykredit ikke at have bidragssatsen med henvisning til, at en forhgjelse af

bidragssatsen ville vere 1 strid med de afgivne tilsagn.
Ved klageskrift af 15. juli 2010 indbragte Nykredit Konkurrenceradets afggrelse for

Konkurrenceanken®vnet.

Parternes argumentation
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Nykredit har til stgtte for sin pastand gjort geeldende, at Konkurrenceradets pabud af 23. juni 2010 er i
strid med konkurrencelovens § 12 e, stk. 3, da det vilkar, som pabuddet stgtter sig pa, ikke var

geldende pa tidspunktet for Konkurrenceradets afggrelse.

For sa vidt angar Konkurrenceradets afggrelse af 14. oktober 2003 om at godkende fusionen mellem
Nykredit og Totalkredit pa visse vilkar, har Nykredit gjort gaeldende, at hvis man laegger til grund, at
afggrelsen er tidsubegraenset, vil denne vere uproportional, da man i sa fald binder Nykredit til en
bestemt prispolitik i al evighed. I det omfang, der er tvivl om et vilkar eller tilsagns forstaelse, ma
udgangspunktet vaere, at det er Konkurrenceradet, der har formuleret afggrelsen, og at det derfor er
Konkurrenceradet, som er nermest til at bare risikoen for, at et vilkar ikke er tilstreekkeligt preecist

formuleret.

Formalet med tilsagnene var at modvirke de skadelige virkninger af fusionen mellem Totalkredit og
Nykredit, og disse udlgb sammen med bindingsaftalerne 1 april 2010. Det bemerkes i den forbindelse,
at det ikke var den ggede koncentration, som var afggrende for Konkurrenceradets afggrelse fra 2003.
Det fremgar i den forbindelse af referaterne af forhandlingsmgderne, at Konkurrenceradet var villige
til helt at acceptere fusionen uden vilkar, hvis blot man nedsatte bindingsperioden fra 6 til 4 ar, hvilket
Nykredit dog valgte ikke at ggre. Skal vilkaret forstas, som det er beskrevet af Konkurrenceradet, er
det reelt et udtryk for en prismaksimering, og det har formodningen imod sig, at Nykredit skulle kunne

acceptere en sadan prismaksimering.

Ogsa ud fra en aftaleretlig fortolkning af det afgivne tilsagn ma man komme til, at der ikke er indgaet
nogen aftale om tidsubegrenset tilsagn eller lignende. Det fremgar saledes af de tidligere

formuleringer af det omstridte vilkar, at det er en falles forstaelse, at dette forhold kan @ndres.

Det fremgar ligeledes af referater fra interne mgder i Nykredit, at Nykredit hele tiden har lagt til grund,
at dette vilkar var tidsbegrenset, hvilket bunder i de aftaler, som blev indgdet mellem Nykredits
direktgr og direktgren for Konkurrenceradet. Da en aftalepart som udgangspunkt ikke kan anses for
bundet, ud over hvad han har udtrykt vilje om, kan Nykredit ikke anses for forpligtet til at efterkomme

et tidsubegraenset vilkar.

For sa vidt angar Konkurrenceradets afggrelse af 23. juni 2010, har Nykredit gjort galdende, at
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Konkurrencen@vnet i medfgr af planlovens § 12 e, stk. 3, skal fortolke det afgivne tilsagn, for at finde
frem til, hvad der er det nermere indhold af tilsagnet, men at Konkurrenceradet ikke ma skerpe
forstaelsen af et tilsagn. Da forstaelsen er skaerpet i og med, at tilsagnet er gjort tidsubegranset, har

Konkurrenceradet overskredet sin kompetence.

Konkurrenceradet har til stgtte for sin pastand gjort geldende, at Nykredits tilsagn vedrgrende

bidragsneds®ttelse indeholdt en ikke-tidsbegraenset forpligtelse for Nykredit til ikke at forhgje
bidragssatsen, og at Nykredits annoncerede forhgjelse pr. 1. juli 2010 af bidragssatserne derfor
udgjorde en overtredelse af vilkaret for Konkurrenceradets godkendelse af 14. oktober 2003 af
fusionen mellem Nykredit Realkredit A/S og Totalkredit A/S.

For sa vidt angar Konkurrenceradets afggrelse af 14. oktober 2003 om at godkende fusionen mellem
Nykredit og Totalkredit pa visse vilkar, har Konkurrenceradet gjort geldende, at
Konkurrenceanken@vnet, ikke har mulighed for at tage stilling til indsigelser mod denne afggrelse. |
det omfang Nykredit ville ggre indsigelse mod vilkarenes indhold, skulle dette veare sket i 2003.
Afggrelsen af 14. oktober 2003 ma derfor leegges til grund for bedgmmelsen af Konkurrenceradets
afggrelse af 23. juni 2010.

I det omfang Konkurrenceanken@vnet finder, at man kan tage stilling til afggrelsen af 14. oktober
2003, har Konkurrenceradet gjort gaeldende, at vilkaret om en tidsubegraenset nedsattelse af
administrationsbidraget er tilstreekkeligt klart og proportionalt savel indholdsmessigt som

tidsmaessigt.

For sa vidt angar tilsagnets tidsbegransning har Konkurrenceradet henvist til, at det er selve ordlyden
af tilsagnet, som er afggrende, og at det forhold, at tilsagnet ikke indeholdt en tidsfrist sammen med
tilsagnets @vrige formulering, ggr, at tilsagnet er tidsubegrenset. Dette ses ligeledes af, at der er
indskrevet tidsbegrensninger ved en del af de andre tilsagn, men ikke ved det omtvistede tilsagn
vedrgrende bidragssatsen. Endvidere er den pastaede forudsetning for Nykredit, om ikke at miste
handlefrihed i markedet, ikke afspejlet i selve vilkaret eller de mg@dereferater, som Nykredit har
udarbejdet. Endeligt fremgar der ikke nogen form for tidsbegreensning af formuleringen af

fusionsafggrelsen fra Konkurrenceradet.
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Det bemerkes, at tilsagnene er udferdiget pa Nykredits advokats brevpapir, og efter grundig
vejledning fra advokat og forhandling med Konkurrencestyrelsen, Nykredit ma derfor selv bere
risikoen for, hvis der skulle vare udeladt dele af den aftale, som parterne indgik i forbindelse med

fusionen.

Tilsagnet ma derudover anses som et adferdsmeessigt tilsagn, hvilket i sig selv ggr, at det ma anses for
tidsubegraenset, nar intet andet udtrykkeligt er angivet i selve vilkaret. Det har formodningen imod sig,
at Konkurrenceradet skulle ggre et adferdsmaessigt tilsagn tidsbegraenset, idet radet ikke har mulighed
for at forleenge vilkaret for tilsagnet, hvis det efterfelgende viser sig, at tilsagnet ikke nar at opfylde sit
formal inden for fristen. Radet har derimod mulighed for helt at ophave vilkaret, hvis det viser sig, at
vilkaret har opfyldt sit formal, og radet har tilkendegivet, at man vil pabegynde sagsbehandlingen af

dette spgrgsmal, efter denne sag er afsluttet.

Baggrunden for vilkaret var savel bindingerne af de salgende pengeinstitutter som den ggede
koncentration i markedet, fusionen medfgrte. Det var forventet, at den ggede koncentration kunne fgre
til stigende priser, hvilket man gnskede at modvirke ved nedsattelse af bidragssatserne. Da den ggede
koncentration fortsat bestar, ggr det blotte forhold, at bindingerne pa pengeinstitutterne udlgb den 1.

april 2010, ikke, at vilkaret ikke kan anses for ophgrt.

For sa vidt angar pabuddet af 23. juni 2010, har Konkurrenceradet gjort geldende, at udstedelse af
pabud om ikke at forhgje bidragssatsen var den eneste adakvate pabud, der kunne udstedes, at
pabuddet var proportionalt, og at pabuddet 1a i naturlig forleengelse af det tilsagn, som var afgivet af

Nykredit.

Konkurrenceradet har endeligt vedrgrende Nykredits synspunkt om, at Konkurrencestyrelsen burde
have reageret sa snart styrelsen blev bekendt med, at Nykredit opfattede tilsagnet som tidsbegraenset,
gjort geldende, at Konkurrencestyrelsen ikke har en sadan handlepligt. Konkurrenceradet handlede

prompte da vilkaret blev overtradt, hvorfor der ikke kan vare tale om passivitet.

Afggrelsens begrundelse og resultat
De tilsagn, som er omtvistet i denne sag, er afgivet som fglge af vilkar fastsat i medfgr af

konkurrencelovens § 12 e, stk. 1, i forbindelse med fusionen mellem Nykredit og Totalkredit i 2003.
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Det omtvistede tilsagn regulerer Nykredits adferd, idet Nykredit har afgivet tilsagn om at nedsatte
bidragssatsen til 0,50 %.

Det er det klare udgangspunkt, at tilsagn, der afgives 1 forbindelse med godkendelsen af en fusion og
som regulerer en adferd, er uden tidsbegreensning, med mindre tidsbegransningen tydeligt fremgar af

tilsagnet eller af forholdene omkring afgivelsen af tilsagnene i gvrigt.

Det bemarkes i den forbindelse, at en sddan tidsbegrensning kun vanskeligt kan fastsattes, da
tilsagnene gives for at fjerne konkurrenceskadelige virkninger af en fusion, og det sjeldent pa forhand

vil kunne bedgmmes, hvor lang tid de konkurrenceskadelige virkninger vil kunne besta

I det konkrete tilfeelde fremgar det af sagen, at der ikke er indskrevet nogen form for tidsbegransning i

det tilsagn, der vedrgrer nedsattelse af bidragssatsen.

Det fremgar af de gvrige afgivne tilsagn, at der i tilsagn 1, 4 og 8 er indskrevet en tidsbegrensning,
hvorimod en sadan tidsbegraensning ikke fremgar af formuleringen af det omtvistede tilsagn 5. Af den
refererede gennemgang af de forskellige forslag til formuleringer af tilsagn 5 fremgar, at der har vearet
foreslaet flere forskellige muligheder for tidsbegransning eller variabilitet i det fastsatte bidrag, men at

ingen af disse forslag har fundet vej til den endelig formulering af tilsagnet.

Konkurrenceankenavnet finder pa denne baggrund ikke blot, at det ikke er godtgjort, at der er aftalt
tidsbegrensning af vilkaret i den foreliggende sag, men laegger til grund, at Nykredit som et led i

godkendelsen af fusionen har accepteret den manglende tidsbegrensning.

Konkurrenceanken@vnet finder ligeledes ikke, at det forhold, at Nykredit internt har kommunikeret, at
man opfattede tilsagnet som tidsbegraenset, giver tilstrekkeligt grundlag for at fastsla, at det har veeret

hensigten, at tilsagnet skulle vere tidsbegrenset.

For sa vidt angar Konkurrenceradets afggrelse af 14. oktober 2003, finder Konkurrenceankenavnet, at
indsigelser mod proportionaliteten af denne afggrelse burde vere fremfert inden for klagefristen for
denne afggrelse. Konkurrenceanken@vnet bemarker i gvrigt, at afggrelsen af 14. oktober 2003

vedrgrte fusionen mellem to store realkreditinstitutter, der forventedes at fa en meget betydelig
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markedsandel, hvorfor et tilsagn om maksimal pris pa bidrag i den forbindelse ikke ses at vare

uproportionalt.

Konkurrenceanken@vnet har endeligt ikke fundet det betenkeligt at anse tilsagnet for at vere afgivet
uden tidsbegrensning, idet Nykredit har mulighed for at rette henvendelse til Konkurrenceradet, med
henblik pa at Konkurrenceradet kan revurdere tilsagnenes berettigelse.

Da tilsagnet saledes ikke kan anses for bortfaldet, ville den af Nykredit bebudede forhgjelse af bidraget
med virkning fra 1. juni 2010 udggre en overtredelse af et vilkar for fusionen mellem Nykredit og
Totalkredit, hvorfor Konkurrenceradet var berettiget til at pabyde Nykredit ikke at forhgje
bidragssatsen.

Herefter bestemmes

Konkurrenceradets afggrelse af 23. juni 2010 stadfzstes.

Jens Fej@ Ole Jess Olsen

Ditlev Tamm Christian Hjorth-Andersen

Jon Stokholm

Udskriftens rigtighed bekraftes.
Konkurrenceanken®vnet den 2. december 2010.

Susanne Winther-Nielsen
Eksp. Sekreter.
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