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Radssag om Nykredits tilsagn om administrationsbidrag 11

Indstilling

Det indstilles, at projekt Nykredits tilsagn om admini-
strationsbidrag 11 afsluttes og nedenstaende erfaringer
formidles i styrelsen.

Erfaringer (punkt-
form)

o Styrelsens og radets accept af, at der kan gelde for-
skellige tilsagn for eksisterende og nye kunder i Ny-
kredit Realkredit.

o Det er vigtigt at fa formuleret et tilsagn rigtigt i forste
omgang, da det kan fa stor betydning for vurderingen
af tilsagnet pa et senere tidspunkt. At Totalkredit ik-
ke var omfattet af tilsagn (5) har veaeret meget vaesent-
ligt for dynamikken i sagen og for styrelsens for-
handlingsposition ved forhandling af nye tilsagn.

o Det fungerede godt og fremmende for processen, at
dele sagen i to problemstillinger med separate hgrin-
ger hos Nykredit. | den forbindelse er det ogsa veerd
at naevne, at det kan vaere en ide farst at sende afgg-
relsesudkast for sa vidt angar vurdering af tilsagn i
hgring hos sagsparter, nar tilsagnsforhandlinger er
kommet tilstreekkelig langt.

Resumé af radssagen

Nykredit anmodede den 29. juni 2016 om at fa ophaevet
tilsagn (5), som Nykredit afgav i forbindelse med fusionen
mellem Nykredit og Totalkredit i 2003 om loft pa bidrags-
satsen i Nykredit Realkredit.

Konkurrenceradet fandt dog ikke, at der var grundlag for
at ophaeve tilsagnet i sin helhed. | vurderingen lagde radet
blandt andet veegt pa, at konkurrenceforholdene pa marke-
det — som blev forvarret ved fusionen — stadig er af en
sadan karakter, at der er behov for at tilgodese nogle af de
reguleringsmaessige formal, som tilsagnet opfylder.

Styrelsen fandt endvidere ikke, at tilsagnet — som pastaet
af Nykredit — havde haft en sddan negativ indvirkning pa
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konkurrencen, at der var grundlag for at ophave tilsagnet.
Styrelsen fandt, at en reekke markedsforhold kunne betrag-
tes som endret i forhold til fusionstidspunktet, men heller
ikke i en sadan grad, at tilsagnet er blevet ungdigt byrde-
fuldt for Nykredit.

Nykredit afgav den 25. september 2017 en raekke nye
tilsagn (A og B). De nye tilsagn indebeerer, at:

o Eksisterende kunder i Nykredit Realkredit A/S
med fastforrentede 1an med afdrag, far ikke hgjere
bidragssatser, mens kunder med de mere risikable
1&n kan opleve bidragsstigninger pa op til 0,15
procentpoint. Radet lagde veegt pa, at de nye til-
sagn beskytter eksisterende lan i Nykredit Real-
kredit mod prisstigninger, der skyldes tab af kon-
kurrencepres som fglge af fusionen. Disse lan vil
fortsat have de laveste bidragssatser pa markedet.

o Indtil 30. juni 2024 vil nye kunder i Nykredit Re-
alkredit ikke blive opkravet kurtage og kursskee-
ring ved indfrielse i seks maneder efter varsling af
bidragsstigninger. Konkurrenceradet vurderer, at
det kan fremme konkurrencen og gere det mindre
lensomt for Nykredit at haeve bidragssatserne, idet
kundernes skifteomkostninger bliver lavere.

e Indtil 30. juni 2024 vil nye kunder i Nykredit Re-
alkredit fa afregnet deres eventuelle rabatter i for-
bindelse med terminsbetalingen hvert kvartal.
Konkurrenceradet vurderer, at det vil reducere ri-
sikoen for at Nykredit benytter sin rabatmodel
(kundekroner) til at fastholde kunderne, sa de ikke
skifter til et andet institut.

Konkurrenceradet accepterede Nykredits tilsagn A og B.
Radet tog i vurderingen blandt andet hgjde for, at effekten
af det oprindelige tilsagn udvandes, fordi Nykredit siden
2012 har valgt at udstede alle nye lan i regi af Totalkredit,
som ikke er omfattet af bidragsloftet.

Veasentligste proble-
mer

Sagen indeholdt relativt mange forskellige problemstillin-
ger. De mest ressourcekraevende er beskrevet nedenfor:

Markedsundersggelse
1. Case-teamet gennemfarte en relativ stor markeds-
undersggelse blandt alle danske pengeinstitutter
med henblik pa dels at fastsla Nykredits markeds-
styrke, og dels at kunne foretage en vurdering af,




om pengeinstitutternes prioritetslan er en del af
det relevante marked. Da Nykredits markedsandel
ikke havde &ndret sig tilstreekkeligt — selv om pri-
oritetslan blev medregnet — og da andre markeds-
forhold heller ikke havde andret sig tilstraekkeligt,
var det ikke ngdvendigt for styrelsen at laegge sig
fast pa en markedsafgreensning.

Todeling af tilsagn

2. Som falge af, at Totalkredit ikke var omfattet af
tilsagn (5), havde Nykredit siden 2012 udstedt alle
nye lan i Totalkredit. Dermed blev effekten af til-
sagnet udvandet. En veesentlig problemstilling for
styrelsen var saledes, i hvilket omfang tilsagn (5)
kunne erstattes af andre typer af tilsagn — dvs.
uden loft over bidragssats — for eventuelle nye
kunder i Nykredit Realkredit. | sidste ende valgte
styrelsen at acceptere en sadan todeling af tilsag-
net, saledes at de ved afgarelsen eksisterende
kunder i Nykredit Realkredit stadig er omfattet af
et prisloft, mens der for fremtidige nye kunder i
Nykredit Realkredit geelder andre tilsagn, der kan
medvirke til at forbedre vilkarene for kundemobi-
litet og dermed konkurrencen.

Tidspres
3. Nykredits tidligere tilsagn (5a) udlgb den 31.

marts 2017. Pa grund af det sene tidspunkt for
Nykredits anmodning om ophavelse samt omfan-
get af styrelsens markedsundersggelse viste det
sig ikke muligt at have en afgarelse klar pa det
tidspunkt. Styrelsen valgte derfor i efteraret 2016
at foreleegge en sag for radet om midlertidig for-
leengelse af tilsagn (5a). Den midlertidige forlen-
gelse skulle gelde et halvt ar. Selv om fristen blev
forleenget med et halvt ar var det tidsmaessige pres
i sagen en vaesentlig faktor — det skyldtes ogsa, at
der i den periode skulle forhandles nye tilsagn
med Nykredit. Styrelsen overholdt dog tidsfristen.
Sagen om midlertidig forlengelse af tilsagn (5a)
var ogsa principiel og blev derfor mere ressource-
kreevende end forventet.

Beregninger fra Copenhagen Economics om tilsagnets
effekt
4. Nykredit fremlagde med bistand fra Copenhagen




Economics (CE) en reekke beregninger, som ifglge
Nykredit viste, at tilsagn (5) var decideret skadelig
for konkurrence, idet tilsagnet afholder Nykredit
fra at udstede nye lan via Nykredit Realkredit.
Styrelsen anvendte en del ressourcer pa at under-
sgge og fastsla, at forudsaetningerne for CE’s be-
regninger — at Nykredit og Totalkredit er tilstreek-
keligt differentierede produkter — ikke holdt. Sty-
relsen fandt derfor, at konkurrencen ikke vil blive
a@ndret i veesentlig grad, selv om Nykredit Real-
kredit igen indtradte som brand pa markedet.

Succes-
kriterier og
leverancer

Det var et succeskriterium, jf. projektbeskrivelsen, at sty-
relsen sendte udkast til afgarelsen i hgring hos Nykredit
inden udgangen af 2016.

Set i bakspejlet var dette kriterium dog nok for optimistisk
sat, da det blev sat pa et tidspunkt, hvor styrelsen kun for-
ventede at skulle gennemfgre en mindre markedsundersg-
gelse, hvor pengeinstitutterne alene skulle sparges om
starrelsen pa deres prioritetsudlan. Da styrelsen i efteraret
2016 besluttede at gennemfgre en starre undersggelse — og
det som fglge deraf blev besluttet at give Nykredit en mid-
lertidig forleengelse af tilsagn (5a) pa seks maneder — bur-
de succeskriteriet formentlig have veeret justeret. Dertil
kommer, at Nykredit farst kom relativt sent til styrelsen
med anmodningen om revidering af tilsagn (5).

Efter afggrelsen om midlertidig forleengelse af tilsagn (5a)
i december 2016 — en sag der i gvrigt ogsa kreevede flere
ressourcer end forventet — blev der udarbejdet en mile-
pelsplan, hvor udkast til afgarelse skulle sendes i hgring
hos Nykredit senest uge 18 i 2017 (dvs. senest 5. maj
2017). Dette blev overholdt.

Derudover vurderes det, at projektet i gvrigt overholdt de
milepzle, som blev sat op (hvor enkelte dog blev justeret
undervejs). Vel at marke samtidig med at der blev for-
handlet med Nykredit om nye tilsagn. Disse forhandlinger
trak ud — i alt veesentligt som falge af Nykredit — og den
endelige ordlyd af tilsagnet I3 farst fast den 15. september
2017 - dvs. knap to uger far det endelige radsmade.

Radets afgarelse foreld umiddelbart far den midlertidige
forleengelse af tilsagn (5a) udlgb. Overordnet ma det der-
for siges, at den relativt stramme tidsplan, der blev sat op




for projektet, blev overholdt.

Det vurderes, at en veaesentlig arsag til, at projektet naede i
mal tidsmassigt, var, at case-teamet valgte at dele afgerel-
sen op i to dele: 1) en del omhandlende spargsmalet om
ophevelse af tilsagn (5) og 2) en del omhandlende even-
tuelle nye tilsagn fra Nykredit til erstatning af tilsagn (5).
Farste del blev sendt i hgring hos Nykredit i uge 18 med
den normale seks ugers hgringsfrist. Anden del blev —
efter en forhandling med Nykredit, der endte med at
streekke sig fra april til september 2017 — sendt i hegring i
uge 36 med én uges hgringsfrist. Undervejs valgte styrel-
sen at vente med at sende anden del vedr. vurderingen af
nye tilsagn i hgring, til der var opnaet sa stor enighed mel-
lem styrelsen og Nykredit omkring tilsagnsteksten, at der
kun udestod fa mindre justeringer. Dette viste sig at vaere
fornuftigt, da det lagde et vist pres pa Nykredit til at na i
mal med forhandlingen.

Derudover var det et succeskriterium, at afgarelsen ikke
blev hjemvist eller omstadt af en efterfalgende instans, og
at Nykredit ikke kan pavise veesentlige fejl i analysen.
Nykredit har ikke indbragt afgarelsen for andre instanser,
og det vurderes ikke, at Nykredit har kunnet pavise vee-
sentlige fejl. Desuden har Nykredit — ud fra de foreliggen-
de oplysninger — givet udtryk for tilfredshed med selve
processen. At Nykredit finder processen tilfredsstillende
til trods for, at resultatet i sagen ligger langt fra Nykredits
primere gnske, skyldes formentlig, at styrelsen var trans-
parent over for og havde meget dialog med Nykredit (der
blev i den forbindelse afholdt jeevnlige mader i hele pro-
cessen).

Derudover har Konkurrenceradet givet udtryk for tilfreds-
hed med afgarelsen og med resultatet af tilsagnsforhand-
lingerne med Nykredit.

Fremdrift

Det vurderes, at projektet har haft en tilfredsstillende
fremdrift.

Den midlertidige forlzengelse af tilsagn (5a) gav styrelsen
et halvt ar ekstra til sagen. Set i forhold til sagens omfang
var det dog ikke ngdvendigvis s&rligt meget ekstra tid.
Alligevel blev milepalsplanen — der blev fastlagt efter den
midlertidige forlaengelse af tilsagn (5a) — fulgt (naesten) til
punkt og prikke. Det kan i den forbindelse fremhaves, at




case-teamet i perioden fra primo januar til ultimo marts
2017 fik udarbejdet et udkast til afgerelse pa ca. 150 sider,
som blev sendt i peer-review og fik god feedback."

Den midlertidige forlzengelse havde den fordel, at den
satte en ret preecis deadline for, hvornar sagen skulle vere
afsluttet. Det gav bade styrelsen og Nykredit et incitament
til at blive feerdig med sagen og forhandlingerne omkring
nye tilsagn.

Det har til dels veeret en udfordring, at forhandlingen af
nye tilsagn og af selve tilsagnsteksten i alt strakte sig over
godt fem maneder (inkl. fire ugers sommerferie). Forhand-
lingen omkring form og indhold af nye tilsagn tog ca. tre
maneder, mens den resterende tid (inkl. sommerferie) gik
med at fa tilsagnets ordlyd pa plads.

Styrelsen sggte i farste omgang at presse pa ved at oplyse
Nykredit, at forhandlingen skulle vaere afsluttet inden 1.
maj 2017, hvis styrelsen skulle na at have sagen klar inden
deadline. Alligevel brugte Nykredit den ferste del af for-
handlingsprocessen til at argumentere yderligere for, at
tilsagnet skulle ophaeves. Nykredits erkendelse af, at til-
sagnet ikke ville blive ophavet, og at Nykredit derfor
burde teenke mere intenst i nye tilsagn, indtraf forst sent i
denne proces.

Selv om styrelsen naede i mal med projektet inden dead-
line vurderes det alligevel, at styrelsen maske godt kunne
have presset Nykredit yderligere for at fa de nye tilsagn i
hus. Det kunne i givet fald have givet lidt bedre tid til at
skrive vurderingen af de nye tilsagn, ligesom Nykredit
ville kunne have faet en hgringsfrist pa mere end én uge
for sa vidt angar dette element af afgarelsen.

| den forbindelse bar det maske ogséa navnes, at styrelsens
feedback pa Nykredits forskellige forslag til tilsagnstekst
skulle vendes internt mellem case-teamet, KJUR og direk-
tionen. Dette gjorde processen en anelse tung og satte de
relevante personer under et tidsmaessigt pres — iser da det
var vanskeligt at planleegge pa forhand, hvornar case-
teamet havde brug for feedback. Pa grund af det tidsmaes-

1 | denne proces var case-teamet endvidere omhyggelige med at booke tid til leesning af
udkast til afgarelse hos kontor- og souschef. Dette bidrog ogsa til, at tidsplanen kunne

holde.




sige pres i denne del af processen valgte case-teamet at
bede de relevante personer hos KJUR og direktionen om
skriftlig feedback pa tilsagnsteksten i stedet for at holde
fysiske mader. Dette kan vere uhensigtsmaessigt, da der sa
ikke er mulighed for at drgfte uenigheder/uklarheder face-
to-face. Det blev dog vurderet til at veere eneste mulige
Igsning, og efter omstaendighederne fungerede det tilfreds-
stillende. Dette skyldtes ogsa, at de relevante personer hos
KJUR og direktionen var meget fleksible og pragmatiske i
forhold til den snavre proces.

Ressourcer

Sagen var projekteret med 1.500 timer. Dette overslag
blev dog foretaget pa et tidspunkt, far styrelsen besluttede
at gennemfare en stgrre markedsundersggelse. De 1.500
timer afspejler derfor ikke (leengere) et realistisk timefor-
brug pa sagen.

Dernaest viste afgarelsen om midlertidig forlengelse af
tilsagn (5a) sig mere ressourcekraevende end forventet.
Desuden praesenterede Nykredit undervejs i sagsforlabet
styrelsen for en raekke beregninger foretaget af CE, der
ifelge Nykredit viste, at tilsagnet havde negativ effekt pa
konkurrencen. Styrelsen anvendte en raekke ressourcer —
blandt andet vha. godt input fra M@K — pa at tilbagevise
CE’s pastande. Endelig blev forhandlingen med Nykredit
om nye tilsagn ogsd mere omfattende end forventet.

Resultatet blev, at styrelsen i alt endte med at anvende ca.
3.280 timer pa sagen.

Pa baggrund af ovenstaende bemarkninger vurderes det,
at ressourceforbruget i sagen er tilfredsstillende. Det harer
i den forbindelse ogsa med til vurderingen, at markedsun-
dersggelsen i sagen gav input til styrelsens realkreditana-
lyse.

Case-teamet endte med at foreleegge 5 knastenotater for
styregruppen, hvilket var i overensstemmelse med mile-
pelsplanen. Det kan overvejes, om alle notaterne i sidste
ende var ngdvendige at foreleegge. Det hgrer dog med til
den vurdering, at der var tale om en kompliceret sag, der
gav anledning til en raekke principielle problemstillinger.
Desuden viste knastenotaterne sig gavnlige for udform-
ningen af udkastet til afgarelse.

Erfaringer til udbre-

Sagens mest principielle element var, at styrelsen gav




delse i styrelsen

Nykredit mulighed for at tilbyde anderledes typer af kon-
kurrencefremmende tilsagn for nye kunder i Nykredit
Realkredit — altsa tilsagn, der ikke indeholdte et prisloft pa
bidragssatsen. Afgarende for denne beslutning var, at ef-
fekten af det oprindelige tilsagn efterhanden bliver mindre
og mindre, da de nye kunder fik formidlet nye 1an via
Totalkredit, som ikke var omfattet af tilsagnet.

Styrelsen havde en del overvejelser om muligheden for
nye typer tilsagn, da det var Nykredits egen fremgangs-
made, der fjernede effekten af tilsagnet. Pa den ene side
kunne man derfor sige, at styrelsen ved accept af nye til-
sagn belgnnede Nykredit for at omga det oprindelige til-
sagn. Pa den anden side — og det blev afgarende — valgte
styrelsen en pragmatisk og mere proportional lgsning,
hvor de nye tilsagn fremadrettet vil kunne have starre
effekt pa konkurrencen pa markedet end det gamle tilsagn.

Nykredit anvendte under sagsforlgbet den manglende
effekt af tilsagnet pa nye kunder som det vasentligste
argument for, at tilsagn (5) helt skulle ophaves. Styrelsen
valgte dog at holde fast i, at sa leenge de konkurrencemaes-
sige betaenkeligheder var til stede, skulle der geelde tilsagn
bade for eksisterende og nye kunder.

Et leeringspunkt til formidling er saledes styrelsens og
radets accept af, at der kan galde forskellige tilsagn for
eksisterende og nye kunder.

Et andet umiddelbart leeringspunkt er, at det er vigtigt at fa
formuleret et tilsagn sa godt som muligt i ferste omgang,
da det kan fa stor betydning for vurderingen af tilsagnet og
sagen pa et senere tidspunkt. At Totalkredit ikke var om-
fattet af tilsagn (5) har veeret meget vaesentligt for dyna-
mikken i sagen og for styrelsens forhandlingsposition ved
forhandling af Nykredits nye tilsagn.

Et tredje lzeringspunkt er, at det fungerede godt og frem-
mende for processen, at dele sagen i to problemstillinger
med separate hgringer hos Nykredit.

| den forbindelse kan det ogsa navnes, at det kan vaere en
fordel at vente med at sende afgerelsesudkastet for sa vidt
angar vurderingen af tilsagnet i hgring, til at tilsagnsfor-
handlingen er net tilstreekkelig langt. Haringsudkastet vil
i et eller andet omfang kunne anvendes som lgftestang i




forhandlingerne.

Ansvarlig for denne formidling er JKM. Ovenstaende
punkter vil desuden blive formidlet pa konkurrencemgde
den 2. november 2017.

Opfglgningsplan

Sagen giver ikke umiddelbart anledning til opfalgning.
Styrelsen vil holde et mgde med Nykredit, hvor sagspro-
cessen vil blive draftet.
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