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1 Denne sag handler om, hvorvidt et af vilkarene for Konkurrenceradets god-
kendelse i 2004 af fusionen mellem Elsam og Nesa kan ophaves. Som vilkar
for godkendelsen af fusionen afgav Elsam bl.a. et tilsagn om salg pa auktioner
fra sine centrale kraftvarmevaerker i Vestdanmark af virtuel el-kapacitet, kal-
det virtuelt kraftveerk og pa engelsk Virtual Power Plant. Tilsagnet benavnes
derfor i det fglgende VPP-tilsagn(et). DONG Energy (i 2004 Elsam) har anmo-
det Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen om at fa VPP-tilsagnet ophavet.

2 Vestdanmark er den del af Danmark, der ligger vest for Storebaelt og bestar
overordnet set af Fyn og Jylland. @stdanmark er den del af Danmark, der
ligger gst for Storebalt og bestar overordnet set af Sjlland, Lolland og
Falster.

Fusionen mellem Elsam og Nesa i 2004

3 Fusionen i 2004 mellem Elsam og Nesa indebar bl.a., at Elsam ville opna en
ejerandel pa 36 pct. af aktierne i Energi E2, som pa daveerende tidspunkt var
den eneste stgrre el-producent i @stdanmark, og at Elsam ville blive den stgr-
ste aktionzer i dette selskab. Elsam ville ikke fa kontrol med Energi E2, men El-
sam ville fa en betydelig indflydelse pa Energi E2.

4  Elsam var selv som eneste stgrre el-producent i Vestdanmark allerede fgr fu-
sionen i 2004 en dominerende aktgr pa markedet for engrossalg af fysisk el i
Vestdanmark.

5 Konkurrenceradet havde betaenkeligheder ved, om fusionen ville begraense
konkurrencen pa markedet for engrossalg af fysisk el, idet Elsam gennem fusi-
onen med Nesa fik mulighed for at pavirke prisdannelsen pa markedet i bety-
deligt omfang uafhaengigt af andre markedsaktgrer til skade for forbrugerne.

6 Konkurrenceradet godkendte fusionen pa vilkar af, at Elsam bl.a. afgav VPP-
tilsagnet med henblik pa at fordele udbuddet af el pa flere haender, jf. punkt
11-17. Elsam patog sig herudover en raekke andre tilsagn, som samlet set
skulle adressere betaenkelighederne ved fusionen, herunder salg af 230 MW
decentral kapacitet og en forpligtelse til at etablere et Storebaltskabel pa
minimum 600 MW.

Anmodning om ophzevelse af tilsagn

7 Ved brev af 6. juli 2012 anmodede DONG Energy (i 2004 Elsam) Konkurrence-
og Forbrugerstyrelsen om at fa virksomhedens VPP-tilsagn ophaevet. DONG
Energy har begrundet anmodningen med, at markedsforholdene er sndret
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vaesentligt i forhold til det, der var forudsat ved behandlingen af fusionen i
2004.

Ophaevelse af vilkar om tilsagn for fusionsgodkendelse er ikke eksplicit regule-
ret i konkurrenceloven. Adgangen til at ophaeve tilsagn tager derfor udgangs-
punkt i de almindelige forvaltningsretlige regler om tilbagekaldelse af forvalt-
ningsafggrelser. Disse regler skal fortolkes i lyset af de lovbemaeerkninger, der
fremgar af forarbejderne til konkurrencelovens bestemmelser om fusionskon-
trol samt det reguleringsmaessige hensyn, som konkurrenceloven generelt va-
retager.

Hensynet til den effektive konkurrence pa markedet indgar derfor som et helt
centralt element ved vurderingen af, om et fusionstilsagn kan ophaeves.

En fusion er en strukturel irreversibel sendring pa markedet, og nar Konkur-
renceradet har udtrykt betaenkeligheder ved en fusion, kan det kun tillades, at
et fusionstilsagn ophaeves, hvis der er sikkerhed for, at konkurrencen pa de re-
levante markeder ikke lider skade derved. Om der kan ske ophavelse af et til-
sagn afhaenger derfor navnlig af, om de ved fusionen skabte skadelige virknin-
ger fortsat bestar, og om markedsforholdene har a&ndret sig sa vaesentligt, at
tilsagnet ikke laengere er ngdvendigt for at sikre den effektive konkurrence pa
markedet.

Hvad gar VPP-tilsagnet ud pa?

| forbindelse med Konkurrenceradets godkendelse af fusionen med Nesa i
2004 afgav Elsam som naevnt VPP-tilsagnet om salg pa auktioner fra sine cen-
trale kraftvarmevaerker i Vestdanmark af virtuel el-kapacitet (VPP) med hen-
blik pa at fordele udbuddet af el pa flere haender.

Et virtuelt kraftvaerk bestar af en raekke finansielle optionskontrakter, hvor
den kgbende part pa auktion kgber radighed over en el-produktionskapacitet
for en forudbestemt periode (”Igbetid”), mens den sazlgende part ejer og
driver kraftveerket for kpberen i den pageeldende periode. Aktgren kgber ret-
ten, men ikke pligten til at rade over el pd markedet for engrossalg af fysisk el
til en pa forhand fastsat el-pris og periode. Kgberen betaler en pris for
radigheden over kapaciteten og kan fra dag til dag beslutte, hvor meget el,
der skal leveres, dog ikke mere end den kgbte kapacitet. Et virtuelt kraftvaerk
betyder med andre ord, at en raekke aktgrer kgber sig til at have kapacitet
stdende til radighed pa et kraftvaerk, som ejes og drives af saxlger.

Ifglge VPP-tilsagnet er Elsam forpligtet til at saelge radighed over 600 MW el-
produktionskapacitet om aret fra sine centrale kraftvarmevaerker i Vestdan-
mark med henblik pa at fordele udbuddet af el pa flere haender.
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De deltagende aktgrer ved auktionerne er navnlig energihandlere og el-
producenter. Vinderne af auktionen bestemmer selv hver dag, hvor meget El-
sams centrale kraftvarmeveerker skal levere af den kgbte el-
produktionskapacitet, som de har vundet treekningsretten til ved auktionen.
Salget af traekningsrettigheder pa kapaciteten sker pa kvartalsvise auktioner,
hvor kontrakter med forskellig Igbetid (et kvartal, et ar eller tre ar) bortaukti-
oneres og slges til hgjstbydende. Kontrakterne fordeles, sa der 4 gange pr.
ar (kvartalsvis) seelges 100 MW med en Igbetid pa 3 maneder, sa der 1 gang
pr. ar selges 200 MW med en Igbetid pa et ar, og sa der 1 gang pr. ar szelges
100 MW med en Igbetid pa tre ar. Til sammen giver det kpberne radighed
over 600 MW el-produktionskapacitet om aret fra Elsams centrale kraftvar-
mevaerker i Vestdanmark.

Kgberne af traekningsrettighederne betaler udover auktionsprisen en energi-
pris til Elsam, hvis de udgver deres rettighed. Energiprisen bliver fgr aktionen
fastsat til den marginale omkostning ved el-produktion pa Elsams mest om-
kostningseffektive centrale kraftvarmevaerk i Vestdanmark. Formodningsvist
vil en kgber eksekvere sin traekningsret, nar prisen pa markedet for engrossalg
af fysisk el er hgjere end energiprisen. Nar prisen er hgj pa engrosmarkedet
for fysisk el, vil der derved blive sendt mere el pd markedet fra de virtuelle
kraftveerker.

Med andre ord bestar rettighederne til el-kapacitet fra de virtuelle kraftvaer-
ker af en raekke finansielle kontrakter. Kontrakterne i sig selv indebaerer sale-
des ikke, at der bliver produceret og leveret fysisk el.

Konkurrenceradet havde som naevnt betaenkeligheder ved, om fusionen mel-
lem Elsam og Nesa i 2004 ville begraense konkurrencen pa markedet for en-
grossalg af fysisk el, idet Elsam gennem fusionen med Nesa fik mulighed for at
pavirke prisdannelsen pa markedet i betydeligt omfang uafhaengigt af andre
markedsaktgrer til skade for forbrugerne. Hensigten med VPP-tilsagnet var at
reducere Elsams mulighed for at padvirke prisdannelsen pa markedet ved at
fordele udbuddet af el pa flere haender.

Vurdering

| fusionsvurderingen fra 2004 afgraensedes et marked for engrossalg af fysisk
el i Vestdanmark . Engrosmarkedet for el har aendret sig siden fusionen i 2004.
Samlet set er der forhold, der taler bade for og imod at afgraense det geografi-
ske marked bredere end til Vestdanmark. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen
har ikke taget endelig stilling til afgraensningen af det geografiske marked. Det
skyldes, at styrelsens vurdering af, om DONG Energys VPP-tilsagn bgr ophae-
ves, er den samme, uanset om det geografiske marked afgraenses til Vest-
danmark eller til et bredere marked bestaende af flere prisomrader. VPP til-
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bydes til el-leverancer i Vestdanmark. Ved vurderingen af virkningerne af en
ophaevelse af VPP-tilsagnet skal der derfor laegges seerlig vaegt pa at vurdere
virkningerne pa det vestdanske marked, hvor VPP vurderes at have den stgr-
ste betydning. Da det vurderes, at VPP ikke leengere bidrager til at pavirke
prisdannelsen i Vestdanmark, vurderes det, at VPP-tilsagnet i endnu mindre
grad (end i Vestdanmark) pavirker DONG Energys evne til og mulighed for at
pavirke prisdannelsen i @stdanmark.

Den for tilsagnet afggrende betaenkelighed vedrgrte Elsams (nu DONG Ener-
gy) mulighed for at pavirke prisdannelsen pa markedet for engrossalg af fysisk
el uafhangigt af andre aktgrer pa markedet i betydeligt omfang, og derfor vil
dette udggre det centrale markedsforhold ved en revurdering af tilsagnet.

Selv om Danmark er forbundet via elkabler til de omkringliggende lande Nor-
ge, Sverige og Tyskland, er udveksling af el mellem landomraderne begraenset
af kapaciteten i de elkabler, der er mellem landomraderne. Udover import
forsynes markedet for engrossalg af fysisk el hovedsageligt fra tre typer el-
producerende enheder: Centrale kraftvarmeveerker, vindmeller og decentrale
kraftvarmevaerker. Markedet er kendetegnet ved, at de tre typer el-
producerende enheder i varierende grad kan benyttes til at pavirke el-prisen
pa markedet. Kapacitetsudnyttelsen pa de ikke centrale el-producerende en-
heder varierer pa en ikke styrbar made. Konkurrencetrykket fra en vindmglle,
import eller et decentralt kraftvarmevaerk er derfor mindre end for et centralt
kraftvarmevaerk, som er styrbart. De decentrale kraftvarmeveerker er kon-
strueret, sa der rent teknisk er mindre mulighed for at producere el og varme i
variable proportioner. Markedsandele er derfor ikke en optimal indikator for
en udbyders markedsstyrke pa dette marked og tilleegges derfor mindre vaegt
ved vurderingen af DONG Energys aktuelle markedsstyrke.

Ved vurderingen af DONG Energys aktuelle markedsstyrke laegges i hgjere
grad veegt pa analyser af sakaldt residualefterspgrgsel som indikator for
DONG Energys mulighed for at pavirke prisdannelsen pa dette marked.

Residualefterspgrgsel er den efterspgrgsel, der er tilbage pa markedet, nar
man fra den samlede efterspgrgsel fratraekker den elektricitet, der bliver leve-
ret henholdsvis fra de decentrale kraftvarmevaerker, fra vindmegller og fra im-
port fra tilstedende naboomrader. Derudover fratraeekkes kapacitet hos de
konkurrerende centrale produktionsenheder (centrale kraftvarmeveerker).
Residualefterspgrgslen er positiv i en given time pa et givet marked, hvis den
samlede efterspgrgsel er stgrre end konkurrerende centrale kraftvaerkers ka-
pacitet og produktionen fra vindmgller inden for markedet, importen fra
andre geografiske markeder tilsammen og produktionen fra decentrale kraft-
varmevearker. P4 den made opsummerer residualefterspgrgsel det faktiske
konkurrencetryk, som andre markedsaktgrer udsatter en aktgr som Elsam
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(nu DONG Energy) for i en given periode pa markedet for engrossalg af fysisk
el.

Styrelsen har derfor vurderet, om DONG Energys mulighed for at pavirke pris-
dannelsen i Vestdanmark har andret sig vaesentligt set i forhold til det, der
var forudsat ved godkendelsen af fusionen i 2004, og har navnlig baseret vur-
deringen pa en analyse af residualefterspgrgslen i henholdsvis 2004 og 2013. |
analysen af residualefterspgrgslen indgar en analyse af de strukturelle forhold
pa markedet for engrossalg af fysisk el i 2013 set i forhold til forholdene pa
tidspunktet for godkendelsen af fusionen mellem Elsam og Nesa i 2004, jf.
punkt 29-36.

Malt pa simple markedsandele havde DONG Energy (dengang Elsam) i 2004
en markedsandel pa 63- 69 pct. i Vestdanmark afhangig af opggrelsesmeto-
de, og markedsandelen indikerede dermed en betydelig markedsstyrke i 2004.
Elsam var desuden den eneste virksomhed, der radede over de styrbare cen-
trale kraftveerker i Vestdanmark i 2004.

| 2004 kunne Elsams indenlandske og udenlandske konkurrenter generelt ikke
dakke hele den vestdanske efterspgrgsel pa markedet for engrossalg af fysisk
el. Elsam kunne forudsige dette, og Elsam kunne derfor i et betydeligt omfang
pavirke prisdannelsen i Vestdanmark uafhangigt af andre markedsaktgrer. El-
sam var derfor sikker pa at skulle levere el til markedet, uanset hvor hgj en
pris Elsam bgd ind pa markedet. Der var med andre ord generelt en positiv re-
sidualefterspgrgsel efter el. Elsams residualefterspgrgsel udgjorde 22 pct. af
forbruget i 2004 i Vestdanmark.

Denne generelt hgje markedsstyrke pa markedet for engrossalg af fysisk el in-
debar ogsa, at der var relativt mange timer i Igbet af et ar, hvor det var ngd-
vendigt, at Elsams kraftveerker producerede el for dermed at kunne daekke
den samlede el-efterspgrgsel i Vestdanmark.

| dag har DONG Energys tilstedeveaerelse pa markedet for engrossalg af fysisk
el @&@ndret sig i forhold til 2004.

Malt pa simple markedsandele har DONG Energy nu en markedsandel pa [xx-
xx] pct. afhaengig af opggrelsesmetode, og markedsandelen indikerer dermed
en langt mindre betydelig markedsstyrke i dag.

Der er i dag sket fglgende strukturelle andringer pa markedet for engrossalg
af fysisk el set i forhold til forholdene pa tidspunktet for godkendelsen af fusi-
onen mellem Elsam og Nesa i 2004:

For det farste udgjorde kapaciteten pa DONG Energys centrale kraftveerker
ved fusionsafggrelsen i 2004 47 pct. af den samlede el-produktionskapacitet i
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Vestdanmark, og det blev forudsat, at denne andel ville vaere konstant pa mel-
lemlang sigt. | 2006 indtradte Vattenfall som konkurrent pa markedet for en-
grossalg af fysisk el ved sin overtagelse af de to centrale kraftveerker Fynsvaer-
ket og Nordjyllandsvaerket. DONG Energy er saledes ikke laengere den eneste
virksomhed, der ejer de styrbare centrale kraftveerker i Vestdanmark. Derud-
over har DONG Energy lukket flere centrale kraftvaerksblokke pga. et mangel-
fuldt indtjeningsgrundlag og som fglge af indpasning af mere vind i el-
forsyningen, jf. nedenfor. Som fglge heraf udggr kapaciteten pd DONG Ener-
gys store kraftvarmevaerker nu kun ca. 16 pct. af den samlede el-
produktionskapacitet i Vestdanmark.

For det andet er der i dag installeret knap 1.000 MW mere vindmegllekapacitet
i Vestdanmark set i forhold til det, der var forudsat ved vurderingen af fusio-
nen i 2004. Indpasningen af mere vind reducerer den mangde el, som de cen-
trale kraftvarmevaerker leverer til el-forsyningen. DONG Energy ejer ganske
vist [xx] pct. af vindmgllekapaciteten i Vestdanmark, men melder [xx] vind-
produktion ind til Nord Pool, og indmeldingen sker til [xx]. Der er en reekke
forhold, som tilsammen effektivt forhindrer strategisk brug af DONG Energys
vindmgllekapacitet, herunder navnlig gkonomiske incitamenter fra vindmeglle-
stgtteordninger og blandede ejerforhold til vindmeglleparker.

Fx er DONG Energy gennem den sakaldte PSO-stgtteordning til bl.a. vindmgl-
ler garanteret en fast pris pa 105 gre/kWh for de fgrste 20 TWh el produceret
pa Anholt Havmgllepark, sa laenge engrosprisen ikke er negativ. Det giver
hermed DONG Energy incitament til at byde kapaciteten fra Anholt Havmglle-
park ind til nul pa Nordpool, da DONG Energy hermed vil have stgrst sandsyn-
lighed for at kunne afszette el fra Anholt Havmegllepark til den garanterede
pris pa 105 gre/kWh. Hvis fx DONG Energy byder kapaciteten ind til 40
gre/kWh, og engrosprisen bliver fastsat af udbud og efterspgrgsel til 30
gre/kWh, vil DONG Energy saledes ikke skulle levere el til markedet og vil
dermed heller ikke modtage en fast pris pa 105 gre/kWh.

For det tredje er der siden fusionen mellem Elsam og Nesa i 2004 sket en ud-
videlse af kapaciteten pa transmissionsforbindelserne mellem Vestdanmark
og de tilstgdende prisomrader i henholdsvis @stdanmark, Sverige, Norge og
Tyskland, ligesom der fra slutningen af 2014 vil vaere en gget importkapacitet
fra Norge til Vestdanmark pa 600 MW.

For det fjerde er der siden fusionen som forventet sket en gget markedsud-
seettelse af el produceret pa de decentrale kraftvarmevaerker. Dels er reglerne
for markedsdeltagelse blevet mere markedskonforme, dels har nogle decen-
trale kraftvarmevaerker investeret i varmelagring, der gger fleksibiliteten.
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Sammenfattende er kapaciteten pa andre produktionsenheder end DONG
Energys centrale kraftvarmeveerker i dag 3 gange st@rre end effektbehovet i
Vestdanmark. Ved fusionens godkendelse var de andre produktionsenheders
kapacitet kun godt 1 1/2 gange stgrre end effektbehovet i Vestdanmark.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen vurderer, at de ovennaevnte 4 forhold —
reduktionen i DONG Energys andel af den samlede centrale produktionskapa-
citet i Vestdanmark, indpasningen af mere vind i el-forsyningen, udvidelsen af
kapaciteten pa transmissionsforbindelserne til udlandet og ¢get markedsud-
seettelse af el produceret pa de decentrale kraftvarmevaerker — samlet set ud-
gor vasentligt endrede markedsforhold set i forhold til det, der var forudsat
ved behandlingen af fusionen 2004.

De andrede markedsforhold betyder, at Elsams (nu DONG Energys) residual-
efterspgrgsel har aendret sig afggrende i negativ retning. Fra at vaere betyde-
ligt positiv i 2004 er den blevet markant negativ (- 16 pct.) i 2013.

Samlet set betyder det, at det vestdanske marked for engrossalg af fysisk el
overordnet set ikke leengere har brug for el produceret af DONG Energys cen-
trale kraftvarmevaerker. El fra DONG Energys konkurrenter via centrale kraft-
varmevaerker, vindmgller, import og decentrale kraftvarmevaerker kan rigeligt
forsyne markedet.

Der er stadig enkelte timer i Igbet af et ar, hvor der er en positiv residualefter-
sporgsel efter el. Men hvor det i 2004 var mere end 4/5 af timerne, hvor resi-
dualefterspgrgslen var positiv, er det nu ca. 6 pct. af timerne, selv hvis VPP-
mangderne txlles med i DONG Energys produktion. Det indebaerer, at der
stort set ikke er timer i Igbet af et ar, hvor det er ngdvendigt at aktivere DONG
Energys kraftvarmevaerker for at kunne daekke efterspgrgslen i Vestdanmark.

Der vil dermed normalt veere tilstraeekkelig med konkurrerende produktion til
at daekke hele efterspgrgslen i Vestdanmark, uden at det er ngdvendigt, at
DONG Energys centrale kraftvarmevaerker producerer el til markedet.

For sa vidt angar de timer, hvor residualefterspgrgslen undtagelsesvist er po-
sitiv, fx i perioder med relativt lav el-produktion fra vindmgller og varmt vejr,
vurderer styrelsen, at DONG Energy i disse timer reelt ikke har markedsstyrke
til at kunne bestemme prisen pa markedet.

Styrelsen laegger i den forbindelse vaegt p3, at faldet i DONG Energys andel af
den centrale produktionskapacitet i Vestdanmark ggr det ufordelagtigt for
virksomheden at pavirke prisdannelsen pa markedet. Ved at szette en relativ
hgj pris pa markedet i timer, hvor residualefterspgrgslen undtagelsesvist er
positiv, risikerer virksomheden, at de konkurrerende produktionsenheder bli-
ver aktiveret for at daekke efterspgrgslen i den givne time. | sa fald vil DONG
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Energy hermed kunne komme til at afszette en begraeenset mangde el pa mar-
kedet set i forhold til en situation, hvor virksomheden fastsaetter en konkur-
rencedygtig pris. Data for 2013 bekrafter denne vurdering, idet konkurren-
terne til DONG Energy faktisk havde ledig kapacitet. Faldet i DONG Energys
andel af den samlede centrale produktionskapacitet begraenser hermed virk-
somhedens incitament til at fastszette en relativ hgj pris i de fa timer, hvor re-
sidualefterspgrgslen undtagelsesvist er positiv set i forhold til 2004, hvor virk-
somheden ejede samtlige centrale kraftveerker i Vestdanmark.

Hertil kommer, at DONG Energys mulighed for overhovedet at forudsige,
hvornar residualefterspgrgslen undtagelsesvist er positiv (i 2013 ca. 6 pct. af
timerne), er lav, fordi den konkurrerende produktion navnlig bestar af pro-
duktion fra vindmeller, som kun producerer el, nar vinden blaeser.

Hermed vurderes DONG Energys mulighed for at pavirke prisdannelsen pa
markedet for engrossalg af fysisk el i Vestdanmark at veere meget veesentligt
reduceret set i forhold til i 2004. Det geelder bade i de timer, hvor residualef-
terspgrgslen er negativ, og i de timer, hvor residualefterspgrgslen er positiv.

Styrelsen vurderer, at andringerne i residualefterspgrgslen er af permanent
karakter. Der laegges herved vaegt pa, at de a&endrede markedsforhold i form af
reduktionen i DONG Energys andel af den samlede centrale produktionskapa-
citet i Vestdanmark, indpasningen af mere vind i el-forsyningen, udvidelsen af
kapaciteten pa transmissionsforbindelserne mellem Vestdanmark og de til-
stgdende prisomrader i henholdsvis @stdanmark, Sverige, Norge og Tyskland
og pget markedsudsattelse af el produceret pa de decentrale kraftvarmeveer-
ker er af strukturel og dermed af permanent karakter.

Pa denne baggrund vurderer Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen samlet set,
at de betaenkeligheder, som Konkurrenceradet havde om Elsams (nu DONG
Energys) mulighed for gennem fusionen med Nesa at pavirke prisdannelsen
pa markedet for engrossalg af fysisk el — der 13 til grund for vilkaret om afgi-
velse af VPP-tilsagnet — ikke laengere er til stede, og at konkurrenceforholdene
pa markedet ikke laengere er af en sadan karakter, at der er behov for at tilgo-
dese det reguleringsmaessige formal, som VPP-tilsagnet opfylder.

DONG Energys markedsstyrke pa markedet for engrossalg af fysisk el i Vest-
danmark er reduceret i en sadan grad, at virksomheden ikke lzengere har ka-
pacitet til og dermed mulighed for at pavirke prisdannelsen pa markedet uaf-
hangigt af andre aktgrer pa markedet. DONG Energys mulighed for at pavirke
prisen pa markedet er efter styrelsens opfattelse reduceret i en sadan grad, at
VPP-tilsagnet ikke laengere er ngdvendigt for at sikre den effektive konkurren-
ce pa markedet.



48 Som fglge heraf vurderer Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen, at der er
grundlag for at ophaeve det vilkar for godkendelse af fusionen, som VPP-
tilsagnet udggar.
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Konkurrenceradet traeffer afggrelse om:

At det meddeles DONG Energy A/S og koncernforbundne selskaber, herunder
DONG Energy Thermal Power A/S, at det vilkar for Konkurrenceradets god-
kendelse af fusionen mellem Elsam og Nesa, som tilsagnet om salg pa auktio-
ner af virtuel kapacitet (VPP-tilsagnet) udggr, jf. Konkurrencestyrelsens brev af
24. marts 2004 til fusionsparterne om radets godkendelse samme dag af fusi-
onen og Konkurrencestyrelsens rapport, Fusionen mellem Elsam og NESA
(marts 2004), side 46-48,* ophaves.

Afggrelsen har virkning fra d. 28. maj 2014.

Afggrelsen har ikke virkning for salg pa auktioner af virtuel kapacitet, som er
foretaget fgr denne dato.

1 VPP-tilsagnet fremgar af punkt 1.2 i brev af 19. marts 2004 fra Elsam til Konkurrencestyrelsen, som i sin helhed er optrykt i Konkurrence-
styrelsens rapport, Fusionen mellem Elsam og NESA (marts 2004), side 44-50, heraf VPP-tilsagnet side 46-48.
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3.1 INDLEDNING
53 DONG Energy A/S (DONG Energy) anmodede ved brev af 6. juli 2012

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen om at ophaeve virksomhedens VPP-
tiIsagn.2

54  Elsam (nu DONG Energy) afgav VPP-tilsagnet i forbindelse med virksomhedens
opkegb af Nesa A/S (Nesa) i 2004. Konkurrenceradet havde betaenkeligheder
ved, om fusionen mellem Elsam og Nesa ville begraense konkurrencen pa
markedet for engrossalg af fysisk el, idet Elsam gennem fusionen med Nesa fik
mulighed for at pavirke prisdannelsen pa markedet i betydeligt omfang uaf-
haengigt af andre markedsaktgrer til skade for forbrugerne.

55 For at imgdekomme Konkurrenceradets betankeligheder afgav Elsam en
raekke tilsagn, herunder VPP-tilsagnet. Konkurrenceradet vurderede, at tilsag-
nene samlet set i tilstraekkeligt omfang imgdekom fusionens konkurrencebe-
graeensende virkninger pa markedet for engrossalg af fysisk el i Vestdanmark.
Hensigten med VPP-tilsagnet var at reducere Elsams mulighed for at pavirke
prisdannelsen pa markedet ved at fordele udbuddet af el pa flere haender.

56 Gennem VPP-tilsagnet er DONG Energy forpligtet til at udbyde 600 MW om
aret af virksomhedens centrale kraftvaerkskapacitet pa markedet gennem
auktioner i Vestdanmark.

57 Vinderne af auktionerne bliver tildelt raderetten over 600 MW om aret af
DONG Energys centrale kraftvaerkskapacitet. Vinderne af auktionerne be-
stemmer selv, hvilken pris pr. MWh de vil opkraeve for den producerede
maengde el.

58 Hensigten med VPP-tilsagnet er at skabe et konkurrencepres pa DONG Energy
ved at fordele udbuddet af fysisk el pa flere haender i Vestdanmark.

59 VPP-tilsagnet er tidsubegraenset. | VPP-tilsagnet er det anfgrt, at tilsagnet kan
mindskes i omfang, suspenderes for en periode eller ophaeves i tilfelde af
vaesentligt eendrede forudszatninger pa markedet for engrossalg af fysisk el.
Felgende fremgar af tilsagnsteksten:3

”Sdfremt markedsforholdene aendrer sig vaesentligt i forhold til det, der var
forudsat ved behandlingen af fusionen, vil Konkurrencestyrelsen indgd i reali-

2 VPP og VPP-tilsagnet er naermere beskrevet i afsnit 1 og afsnit 3.2.

3 Konkurrencestyrelsens rapport, Fusionen mellem Elsam og NESA (marts 2004), side 47-48. Ved Konkurrencestyrelsens brev af 24. marts
2004 blev det meddelt fusionsparterne, at Konkurrencerdadet samme dag havde godkendt fusionen pa vilkar af, at Elsam efterlever samt-
lige afgivne tilsagn, herunder VPP-tilsagnet.
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tetsforhandlinger med Elsam med henblik pd, at dette tilsagn mindskes i om-
fang, suspenderes for en periode eller ophzeves. Vaesentligt eendrede forud-
saetninger omfatter iszer, at Storebaeltskablet ikke etableres, eller at de danske
elselskabers udnyttelse af prisforskellen mellem Tyskland og Norge/Sverige
bliver vaesentligt lavere end forudsat. En aendring af tilsagnet forudsaetter
Konkurrencestyrelsens og Konkurrencerddets accept.”

Pa tidspunktet for afgivelsen af VPP-tilsagnet i 2004 var Elsam ifglge Konkur-
renceradet som eneste stgrre el-producent i Vestdanmark en dominerende
aktgr pa markedet for engrossalg af fysisk el i Vestdanmark.*

Ifglge DONG Energy er virksomhedens staerke markedsposition i Vestdanmark
blevet udfordret i Ipbet af det seneste arti af flere forskellige arsager.

For det fgrste har Vattenfall erhvervet to centrale kraftvarmevaerker i
Vestdanmark (Fynsveerket og Nordjyllandsvaerket). Ifglge DONG Energy har
Vattenfalls opkgb af de to centrale kraftvarmevaerker @get
konkurrencetrykket pa DONG Energy i Vestdanmark.

For det andet finder DONG Energy, at den fortsatte udbygning af vindmeglle-
kapacitet presser de centrale kraftvaerkers gkonomi. Ifglge DONG Energy har
udbygningen af vindmgllekapacitet bidraget til et faldende prisniveau, som
har medvirket til, at flere af virksomhedens centrale kraftveerksblokke enten
er eller formentlig vil blive lukket i Igbet af de kommende ar.

For det tredje finder DONG Energy, at konkurrencetrykket fra producenter i
vores nabolande er blevet gget gennem udbygning af internationale
transmissionskabler og bedre priskoblingsmekanismer. Den ggede mangde
kapacitet pa transmissionskablerne ggr det saledes muligt at importere en
relativ stor maengde el i dag set i forhold til 2004, hvor VPP-tilsagnet blev
afgivet.

De xndrede markedsforhold er ifglge DONG Energy af en sa veaesentlig
karakter, at virksomhedens VPP-tilsagn bgr ophaeves. Ifglge DONG Energy vil
der sdledes fortsat vaere en effektiv konkurrence pa markedet for engrossalg
af fysisk el i Vestdanmark, hvis VPP-tilsagnet bliver ophaevet. DONG Energy
finder endvidere, at VPP-tilsagnet har nogle utilsigtede negative konsekvenser
for virksomheden og for samfundsgkonomien generelt, fordi VPP-auktionerne
kraever reservation af en meget stor del af DONGs centrale kraftvarmekapaci-
tet, og fordi VPP-tilsagnet fgrer til ineffektivitet pa markedet for finansiel el.

4 Vestdanmark er defineret som den del af Danmark, der ligger vest for Storebaelt. Vestdanmark (DK1) bestar overordnet set af Fyn og

Jylland. @stdanmark er defineret som den del af Danmark, der ligger @st for Storebzaelt. @stdanmark (DK2) bestar overordnet set af Sjeel-
land, Lolland og Falster.

5 DONG Energys begrundelse for @ndrede markedsforhold er naermere beskrevet i afsnit 3.7.
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Det helt centrale i denne sag er, om eventuelle zendrede markedsforhold er af
sa vaesentlig karakter i forhold til det, der var forudsat ved behandlingen af fu-
sionen i 2004, sa VPP-tilsagnet kan ophaeves, og at konkurrencen fortsat vil
veere effektiv efter en eventuel ophavelse af VPP-tilsagnet.

3.2 BESKRIVELSE AF VPP I VESTDANMARK®

Et virtuelt kraftvaerk bestar af en raekke finansielle optionskontrakter, hvor
den kgbende part pa auktion kgber radighed’ over en el-produktionskapacitet
for en forudbestemt periode (”Igbetid”), mens den sazlgende part ejer og
driver kraftvaerket for kgberen i den pagaldende periode. Kgberen betaler en
pris for radigheden over kapaciteten og kan fra dag til dag beslutte, hvor
meget el, der skal leveres, dog ikke mere end den kgbte kapacitet. Et virtuelt
kraftvaerk betyder med andre ord, at en raekke aktgrer kgber sig til at have
kapacitet staende til radighed pa et kraftvaerk, som ejes og drives af salger.

Ifglge VPP-tilsagnet er Elsam forpligtet til at salge radighed over 600 MW el-
produktionskapacitet om aret fra sine centrale kraftvarmevaerker i Vestdan-
mark med henblik pa at fordele udbuddet af el pa flere haender.

De deltagende aktgrer ved auktionerne er navnlig energihandlere og el-
producenter. Vinderne af auktionen bestemmer selv hver dag, hvor meget El-
sams centrale kraftvarmeveerker skal levere af den kgbte el-
produktionskapacitet, som de har vundet treekningsretten til ved auktionen.
Salget af traekningsrettigheder pa kapaciteten sker pa kvartalsvise auktioner,
hvor kontrakter med forskellig Igbetid (et kvartal, et ar eller tre ar) bortaukti-
oneres og salges til hgjstbydende. Kontrakterne fordeles, sa der 4 gange pr.
ar (kvartalsvis) seelges 100 MW med en Igbetid pa 3 maneder, sa der 1 gang
pr. ar selges 200 MW med en Igbetid pa et ar, og sa der 1 gang pr. ar sxlges
100 MW med en Igbetid pa tre ar. Til sammen giver det kgberne radighed
over 600 MW el-produktionskapacitet om aret fra Elsams centrale kraftvar-
meveerker i Vestdanmark.

Kgberne af traekningsrettighederne betaler udover auktionsprisen en energi-
pris til Elsam, hvis de udgver deres rettighed. Energiprisen bliver fgr aktionen
fastsat til den marginale omkostning ved el-produktion pa Elsams mest om-
kostningseffektive centrale kraftvarmeveerk i Vestdanmark. Formodningsvist
vil en kgber eksekvere sin traekningsret, nar prisen pa markedet for engrossalg
af fysisk el er hgjere end energiprisen. Nar prisen er hgj pa engrosmarkedet
for fysisk el, vil der derved blive sendt mere el pa markedet fra de virtuelle
kraftvaerker.

6 VPP og VPP-tilsagnet er ogsa beskrevet i afsnit 1 og afsnit 3.1.
7 Aktgren kgber retten, men ikke pligten til at rade over el pa markedet for engrossalg af fysisk el til en pa forhand fastsat el-pris og perio-
de.
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Med andre ord bestar rettighederne til el-kapacitet fra de virtuelle kraftveer-
ker af en raekke finansielle kontrakter. Kontrakterne i sig selv indebzerer sale-
des ikke, at der bliver produceret og leveret fysisk el.

Konkurrenceradet havde som naevnt betaenkeligheder ved, om fusionen mel-
lem Elsam og Nesa i 2004 ville begraense konkurrencen pa markedet for en-
grossalg af fysisk el, idet Elsam gennem fusionen med Nesa fik mulighed for at
pavirke prisdannelsen pa markedet i betydeligt omfang uafhaengigt af andre
markedsaktgrer til skade for forbrugerne. Hensigten med VPP-tilsagnet var at
reducere Elsams mulighed for at pavirke prisdannelsen pa markedet ved at
fordele udbuddet af el pa flere hander.

Idéen var, at der er sammenhang mellem prisen pa det finansielle el-marked
og prisen pa markedet for engrossalg af fysisk el. Kgberne af traekningsret-
tighederne pa el-kapacitet ved VPP-auktionerne rader over finansielle aftaler,
der ggr, at de i konkurrence med Elsam kan udbyde el pa spotmarkedet for el,
som er det mest anvendte marked for engrossalg af fysisk el. Den positive ef-
fekt pa konkurrencen pa markedet for engrossalg af fysisk el modereres af, at
prisen for erhvervelse af treekningsrettighederne ved auktionerne vil blive
drevet op af efterspgrgslen. Der kan saledes argumenteres for, at prisen pa
den virtuelle el-kapacitet vil blive budt op, indtil den tillagt energiprisen
praecis svarer til den eksisterende markedspris pa el pa markedet for
engrossalg af fysisk el.

Virksomheder, der har kgbt VPP, skal hver dag melde ind til DONG Energy, i
hvilket omfang de @nsker at avende deres rettighed til at fa leveret el den
naeste dag time for time. Virksomhederne kan i et vist omfang (+/- 40 pct. i
forhold til den maksimale kapacitet) vente med at melde ind, til prisen pa
spotbgrsen (Nord Pool) er kendt.?

DONG Energy har omvendt i et vist omfang mulighed for at tage hgjde for
anvendelsen af VPP, nar DONG Energy melder priser ind pa spotbgrsen, men
kan dog ikke fuldt ud forudsige, hvilke forpligtelser DONG Energy har i forhold
til VPP, for spotmarkedet lukker.

En aktgr skal have tilladelse af Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen for at
kunne byde pa VPP-auktionerne. Aktgrer opnar tilladelse, hvis de opfylder
felgende betingelser:

8
http://www.dongenergyvpp.com/The_Product/Pages/TheProduct.aspx.
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Den potentielle byder skal veere en juridisk enhed, som falder ind under
mindst én af fglgende kategorier:

Producent af elektricitet

Distributgr af elektricitet

Slutbruger af elektricitet

P wo N

Energihandler
5. Transmissionsansvarlig pa elektricitet

Den potentielle byder skal endvidere opfylde alle krav, som den
systemansvarlige virksomhed (Energinet.dk) stiller i forhold til fysisk levering
af elektricitet til transmissionsnettet i Vestdanmark.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har udpeget en trustee, der godkender
energiprisen og ferer tilsyn med, at VPP-auktionerne forlgber i
overensstemmelse med det afgivne tilsagn.

3.3 FUSION MELLEM ELSAM OG NESA

3.3.1 Introduktion

Kgbenhavns Amt og Gentofte Kommune solgte ved aftale af 5. oktober 2003
deres aktier i Nesa til Elsam. Aftalen var betinget af, at
konkurrencemyndighederne og Energistyrelsen godkendte Elsams kgb af
aktierne i Nesa.

Elsam blev etableret i 2000 og var i 2004 ejet af 45 jyske og fynske kommuner
og distributionsselskaber. P3 tidspunktet for fusionen med Nesa var Elsams
vasentligste aktivitet at besidde aktier i hel- eller delvis ejede datterselskaber
og associerede selskaber og at servicere disse pa en reekke omrader. Elsams
datterselskaber drev hovedsagligt virksomhed i form af produktion af og han-
del med el. Handel med el pa markedsvilkar skete i Elsam-koncernen udeluk-
kende pd markedet for engrossalg af fysisk el i Vestdanmark. Gennem sine
datterselskaber ejede Elsam alle de centrale kraftvaerker i Jylland og pa Fyn.
Elsam-koncernen ejede desuden 21 decentrale kraftvarmevaerker og 491
vindmgller.

Nesa var et koncernfallesskab etableret i 2002, der var aktiv inden for flere
markeder, herunder markederne for produktion, distribution og detailhandel
med el. De stgrste aktionzerer var Gentofte Kommune, Kgbenhavns Amt og
DONG. Nesa ejede 36 pct. af aktierne i Energi E2. Energi E2 var et dansk pro-
duktions- og energihandelsselskab, som blev etableret i 2000. Selskabet drev
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en rekke store og mindre kraftvarmeveerker gst for Storebzelt (@stdanmark).’
Selskabet solgte udelukkende el til markedet for engrossalg af fysisk el.

F@r fusionen var Elsam som eneste stgrre el-producent i Vestdanmark en do-
minerende aktgr pa markedet for engrossalg af fysisk el i Vestdanmark. Tilsva-
rende var Energi E2 som eneste stgrre el-producent i @stdanmark en domine-
rende aktgr pa markedet for engrossalg af fysisk el i @stdanmark.
Konkurrenceradet havde sdledes betankeligheder ved, om fusionen mellem
Elsam og Nesa ville begraense konkurrencen pa markedet for engrossalg af fy-
sisk el, idet Elsam gennem fusionen med Nesa fik mulighed for at pavirke pris-
dannelsen pa markedet uafhangigt af andre markedsaktgrer til skade for for-
brugerne.

For yderligere at kunne redeggre for Konkurrenceradets betankeligheder i
2004 ved de potentielt konkurrenceskadelige effekter af fusionen mellem El-
sam og Nesa, er det indledningsvist hensigtsmaessigt at beskrive de strukturel-
le forhold pa markedet for engrossalg af fysisk el, jf. afsnit 3.3.2. Herefter be-
skrives markedsforholdene og de potentielt konkurrenceskadelige effekter af
fusionen mellem Elsam og Nesa, jf. afsnit 3.3.3.

3.3.2 Strukturelle forhold p& markedet for engrossalg af fysisk el

Industrielle maskiner, elektroniske husholdningsapparater m.v. er produceret
saledes, at de som hovedregel kun kan fungere, nar der er en spanding pa 50
hertz i elforsyningen. Det er derfor vigtigt at sikre, at der konstant er et
spandingsniveau pa 50 hertz i el-systemet.

Der er endnu ikke udviklet teknologier, der ggr det gkonomisk rentabelt at
lagre el i store maengder. Som konsekvens heraf skal der pa ethvert givet
tidspunkt produceres lige sa meget el, som der forbruges pa det givne
tidspunkt. Hermed adskiller el-markedet sig fra mange andre markeder, hvor
produktion og forbrug ikke konstant behgver at vaere i balance.

Elektricitet er en homogen vare, der i princippet flyder frit mellem forskellige
landomrader. Det danske el-system er forbundet med el-systemerne i vores
nabolande Norge, Sverige og Tyskland gennem transmissionsforbindelser, der
gor det muligt at udveksle relativt store mangder el pad tvaers af nationale
grenser. Den danske efterspgrgsel kan dermed dakkes af el-
produktionskapacitet placeret i enten Danmark eller i et af de lande, som
vores el-system er forbundet med gennem transmissionskablerne. Konkret er
Vestdanmark forbundet til Norge, Sverige og Tyskland, mens @stdanmark er
forbundet til Sverige og Tyskland. Desuden er @stdanmark og Vestdanmark
forbundet via Storebzeltskablet.

912006 fusionerede selskabet med Nesa, Elsam, DONG, Kgbenhavns Energi og Frederiksberg Forsyning til Dong Energy.
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Danmark indgdr i det faelles nordiske engrosmarked for el Nord Pool.
Producenter fra hele Norden szelger dagligt deres el via Nord Pool til kgbere af
el, herunder el-handelsselskaber, st@grre virksomheder m.v.°

Herudover indgar Danmark og resten af Nord Pool i et graenseoverskridende
priskoblingssamarbejde for hele North-Western Europe (NWE). Samarbejdet,
som blev igangsat i februar 2014, betyder, at fire el-bgrser og 13 el-
transmissionsselskaber (Transmission System Operators) fra 15 lande — Belgi-
en, Danmark, Estland, Finland, Frankrig, Tyskland, @strig, Storbritannien, Let-
land, Litauen, Luxembourg, Holland, Norge, Polen og Sverige — nu har faelles
regler og én faelles prisberegning, nar strgm transporteres over graenserne i
Day-ahead-markedet. Derved sikres, at stremmen bliver produceret, hvor den
er billigst, og at den bringes til de forbrugere med stgrst behov.'

Kapaciteten pa transmissionsforbindelserne szetter en gvre graense for den
mangde el, der kan udveksles mellem forskellige omrader i Norden. For at
sikre, at der altid opnas balance mellem forbrug og produktion i forskellige
omrader, har Nord Pool inddelt Norden i flere forskellige prisomrader. Fx er
Danmark opdelt i to prisomrader, henholdsvis vest og gst for Storebaelt (hen-
holdsvis Vestdanmark og @stdanmark).

For hver time i Igbet af dggnet bliver engrosprisen for el fastsat pa Nord Pool
af udbud og efterspgrgsel. | timer, hvor der ikke er mangel pa
transmissionskapacitet mellem de forskellige prisomrader, opnas der én
faelles nordisk engrospris for el pa Nord Pool. | sa fald er der altsa tilstraekkelig
med kapacitet til, at elektricitet produceret i et omrade med en relativt lav
elpris flyder til omrader med en relativt hgj elpris, sdledes at prisforskellen
udlignes.

Omvendt forekommer der ogsa timer, hvor der er begraensninger pa
transmissionskapaciteten mellem de forskellige prisomrader. | sa fald opstar
der de sakaldte flaskehalse i systemet, hvilket indebaerer, at der ikke kan flyde
tilstreekkeligt med elektricitet fra prisomrader med en relativt lav elpris til et
prisomrade med en relativt hgj elpris for dermed at udligne prisforskellen.

Kapaciteten pa transmissionsforbindelserne har dermed effekt pa bade
konkurrencen og prisdannelsen i Vestdanmark, jf. afsnit 3.3.3 nedenfor.

10 Handel pa markedet for engrossalg af fysisk el sker via 2 handelsformer: Enten via Nord Pool spot eller bilateralt. Konkurrenceradet

vurderede i 2004, at arbitrage mellem de to handelsformer fgrer til dannelse af ét marked, jf. afsnit 4.1.

11 Jf. pressemeddelelse fra Energinet.dk fra 4. februar 2014, http://www.energinet.dk/DA/EI/Nyheder/Sider/Europaeisk-priskobling-er-en-

milepael.aspx.
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3.3.3 Markedsforhold og konkurrenceskadelige virkninger af fusionen
94 | forbindelse med fusionen mellem Elsam og Nesa afgraensede Konkurrence-

radet det relevante produktmarked til markedet for engrossalg af fysisk el.

95 Konkurrenceradet afgraensede endvidere @stdanmark og Vestdanmark til
hvert sit geografiske marked. Der var flere arsager til, at Konkurrenceradet
vurderede, at @stdanmark og Vestdanmark udgjorde hver sit geografiske
marked.

96 For det fgrste var der pa tidspunktet for fusionen ikke etableret et Store-
baltskabel mellem @stdanmark og Vestdanmark. Hermed var aktgrerne i
Vestdanmark kun indirekte i konkurrence med aktgerne i @stdanmark gen-
nem de tilstgdende prisomrader.

97 For det andet vurderede Konkurrenceradet, at kapacitetsbegraensninger pa
transmissionskablerne begreensede konkurrencen mellem de danske prisom-
rader og de tilstedende prisomrader i Norge, Sverige og Tyskland.

98 For det tredje vurderede Konkurrenceradet, at der var nogle uhensigtsmaes-
sigheder ved reguleringen af engroshandel med el, som begransede konkur-
rencen af el pa tvaers af de forskellige prisomrader i Norden og Tyskland.

99 For det fjerde vurderede Konkurrenceradet, at Elsam og Energi E2 som eneste
stgrre el-producent i henholdsvis Vestdanmark og @stdanmark var domine-
rende aktgrer pa markedet for engrossalg af fysisk el i henholdsvis Vestdan-
mark og @stdanmark.*?

100 Konkurrenceradet vurderede, at Elsam og Nesa (Energi E2) i 2004 havde rela-
tivt stor mulighed for og evne til at pavirke prisdannelsen i det prisomrade,
hvor de hver isaer havde en stor andel af den samlede kapacitet.

101 Ud over import forsynes markedet for engrossalg af fysisk el hovedsageligt fra
tre typer el-producerende enheder: Centrale kraftvarmevaerker, decentrale
kraftvarmevaerker og vindmeller. Markedet er kendetegnet ved, at de tre ty-
per el-producerende enheder i varierende grad kan benyttes til at pavirke el-
prisen pa markedet. Centrale kraftvaerker har ofte betydelig kapacitet, lige-
som det i hgj grad er gkonomisk og teknisk muligt at a&ndre el-produktionen
afhaengigt af markedsforholdene. Decentrale kraftvarmevaerker har ofte min-
dre kapacitet og kan i mindre grad a&ndre produktionen, der teknisk i hgjere
grad er bundet til produktion af fjernvarme. Vindmgller er ikke egnede til at
styre el-produktionen med, idet de kun producerer strgm, nar vinden blaeser.

12 Elsams og Energi E2’s markedsstyrke i 2004 i henholdsvis Vestdanmark og @stdanmark er beskrevet i afsnit 3.8, som beskriver udviklin-
gen i markedsandele fra 2004 til 2013.
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Med andre ord varierer kapacitetsudnyttelsen pa de ikke centrale el-
producerende enheder pa en ikke styrbar made. Konkurrencetrykket fra en
vindmglle eller et decentralt kraftvarmevaerk er derfor mindre end for et cen-
tralt kraftveerk. Markedsandele er derfor ikke en optimal indikator for en ud-
byders markedsstyrke pa dette marked og tillaegges derfor mindre vaegt ved
vurderingen af en udbyders markedsstyrke.

Engrosprisen pa el er praeget af stor variation, jf. figur 1 nedenfor. Det skyldes
hovedsageligt klimamaessige forhold og konjunkturer. Seerligt har nedbgren i
Norge stor betydning for prisen. Der kan ikke konstateres nogen klar tendens i
engrosprisen pa el, hverken i Vestdanmark eller i de @vrige prisomrader.
Prisudviklingen i sig selv giver derfor ikke en indikation af, om DONG Energy i
mindre grad end i 2004 kan pavirke engrosprisen pa el. Prisudviklingen er der-
for heller ikke en optimal indikator for en udbyders markedsstyrke og tilleeg-
ges derfor mindre vaegt ved vurderingen af en udbyders markedsstyrke.

Figur 1. Udviklingen i engrosprisen pa el over perioden 2004-2013
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Ved vurderingen af en udbyders markedsstyrke laegges i hgjere grad vaegt pa
analyser af residualefterspgrgsel som indikator for virksomhedens mulighed
for at pavirke prisdannelsen pa markedet.

Residualefterspgrgsel er den efterspgrgsel, der er tilbage pa markedet, nar
man fra den samlede efterspgrgsel fratreekker den elektricitet, der bliver leve-
ret henholdsvis fra de decentrale kraftvarmeveerker, fra vindmegller og fra im-
port fra tilstedende naboomrader. Derudover fratreekkes kapacitet hos de
konkurrerende centrale produktionsenheder (centrale kraftvarmevaerker). Re-
sidualefterspgrgslen er positiv i en given time pa et givet marked, hvis den
samlede efterspgrgsel er stgrre end konkurrerende centrale kraftvaerkers ka-
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pacitet og produktionen fra vindmeller inden for markedet, importen fra an-
dre geografiske markeder tilsammen og produktionen fra decentrale kraft-
varmevearker. P4 den made opsummerer residualefterspgrgsel det faktiske
konkurrencetryk, som andre markedsaktgrer udsatter en aktgr som Elsam
(nu DONG Energy) for i en given periode pa markedet for engrossalg af fysisk
el.

| Vestdanmark var residualefterspgrgslen i 2004 generelt sa stor, at Elsam
havde status som en sdkaldt residualmonopolist pa markedet for engrossalg
af fysisk el. En virksomhed er residualmonopolist i en given time pa et givet
marked, hvis den samlede efterspgrgsel er stgrre end konkurrerende centrale
kraftvaerkers kapacitet og produktionen fra vindmgller inden for markedet,
importen fra andre geografiske markeder tilsammen og produktionen fra de-
centrale kraftvarmeveerker.®

Elsams status som residualmonopolist indebar, at der var relativt mange timer
i Igbet af aret, hvor det var ngdvendigt at aktivere Elsams centrale kraftvaerker
for dermed at kunne daekke den samlede el-efterspgrgsel i Vestdanmark.

Nar residualefterspgrgslen er sa stor, som den var i 2004, havde Elsam incita-
ment til at pavirke prisdannelsen pa markedet, jf. figur 2.

Ved en relativt stor residualefterspgrgsel har virksomheden typisk st@rre inci-
tament til at pavirke prisdannelsen end ved en relativt lav residualefterspgrg-
sel.

Ved en relativt hgj residualefterspgrgsel var Elsam sikker pa at skulle levere en
meget stor maengde el til markedet. Hermed vil residualmonopolisten kun mi-
ste en begraenset andel af markedet i en given time ved at saette en hgj el-
pris.

Vestdanmark er som hovedregel et sdkaldt transitomrade for el. | perioder
med lav engrospris i Norge/Sverige og hgj engrospris i Tyskland Igber elektrici-
teten saledes fra Norge/Sverige gennem Danmark til Tyskland. Omvendt Igber
elektriciteten fra Tyskland gennem Vestdanmark til Norge/Sverige, hvis den
tyske elpris er relativt lav set i forhold til elprisen i Norge/Sverige.

13 Konkurrenceradets afggrelse af 22. december 2010, Undersggelse af Energi E2’s prisindmeldingsstrategi til Nord Pool i perioden 2. halv-

ar 2003 til 2005, side 129.
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Figur 2. Residualefterspgrgsel
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Kapaciteten pa transmissionskablerne afggr som naevnt, hvor meget el der
kan flyde fra Norge/Sverige til Vestdanmark og videre fra Danmark til Tysk-
land. Grundet kapacitetsbegraensninger pa transmissionskablerne kunne der
typisk ikke flyde tilstreekkelig med el fra lavprisomradet gennem Danmark til
hgjprisomradet til at opna en falles engrospris for el i Norge/Sverige, Dan-
mark og Tyskland.

Hvis prisen fx var lavest i Norge/Sverige og hgjest i Tyskland, kunne det sale-
des ofte betale sig for Elsam at fastsaette en pris lidt under den tyske pris. Det
skyldes, at Elsam pa den made kunne afsaette bade pa det danske marked og
det tyske marked til den hgje tyske pris. | sine overvejelser skulle Elsam fra-
regne afsatning pa det danske marked svarende til fuld import fra Nor-
ge/Sverige. Hvis prisen omvendt var hgjest i Norge/Sverige og lavest i Tysk-
land, kunne det saledes i visse tilfeelde betale sig for Elsam at fastsaette en pris
lidt under prisen i Norge/Sverige.

Samlet set vurderede Konkurrenceradet, at Elsam som residualmonopolist
havde relativt omfattende muligheder for at pavirke prisdannelsen i Vest-
danmark. Tilsvarende vurderede Konkurrenceradet, at Elsam (Energi E2) kun-
ne pavirke prisdannelsen i @stdanmark.
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Samtidig vurderede Konkurrenceradet, at der pa mellemlang sigt ville blive
gennemfgrt en raekke forhold, der ville kunne styrke konkurrencen mellem de
forskellige prisomrader i Norden og Tyskland.™

For det fgrste vurderede Konkurrenceradet, at der pa mellemlang sigt ville bli-
ve etableret et Storebaltskabel mellem @stdanmark og Vestdanmark. Med
etableringen af et Storebaeltskabel ville der hermed alt andet lige blive skabt
direkte konkurrence mellem Elsam i Vestdanmark og Energi E2 i @stdanmark.

For det andet vurderede Konkurrencerddet, at der pa mellemlang sigt ville
veaere 1.600 MW kapacitet til udveksling af el pa forbindelserne mellem Vest-
danmark og henholdsvis Tyskland og Norge/Sverige. Hermed vurderede Kon-
kurrenceradet, at kapaciteten pa udlandsforbindelserne ville blive gget pa
mellemlang sigt.

For det tredje vurderede Konkurrenceradet, at reguleringen af engrosmarke-
det pa mellemlang sigt i hgjere grad ville understgtte konkurrencen mellem
de forskellige prisomrader i Norden og Tyskland, end det var tilfeeldet pa tids-
punktet for fusionen. Konkurrenceradet vurderede bl.a., at der ville blive
etableret en markedskobling mellem Tyskland og Vestdanmark, hvilket der-
med ville gge konkurrencetrykket mellem de to markeder.

Med fusionen mellem Elsam og Nesa ville Elsam overtage 36 pct. af aktierne i
Energi E2. Hermed ville Elsams incitament til at udgve et konkurrencepres pa
Energi E2 blive reduceret, da Elsam fik andel af Energi E2’s overskud.
Tilsvarende ville fusionen formentlig ogsa reducere Energi E2’s incitament til
at udgve et konkurrencepres pa en af virksomhedens ejere. Derudover var der
risiko for, at fusionen kunne fgre til gget koordination af bud mellem Elsam og
Energi E2, da Elsam ved fusionen potentielt kunne fa gget indsigt i Energi E2’s
drift m.v.

Samlet set vurderede Konkurrenceradet, at fusionen ville begraense konkur-
rencen pa markedet for engroshandel af fysisk el i Vestdanmark pa mellem-
lang sigt. Hermed vurderede Konkurrenceradet, at fusionen ville reducere de
konkurrencefremmende virkninger af et Storebaltskabel, gget kapacitet pa
transmissionsforbindelserne til de udenlandske prisomrader og mere velfun-
gerende markeder for udveksling af el mellem de forskellige prisomrader.

Som fglge heraf vurderede Konkurrenceradet, at Elsam skulle skaerpe
konkurrencen pa markedet for engrossalg af fysisk el gennem andre tiltag, for
at radet kunne godkende Elsams opkgb af aktiemajoriteten i Nesa (fusionen).

14 Jf. Konkurrencestyrelsens rapport, Fusionen mellem Elsam og NESA (marts 2004), side 107-132.

22



3.34 Tilsagn afgivet ved fusionen mellem Elsam og Nesa
122 For at impdekomme Konkurrenceradets beteenkeligheder ved fusionen afgav

Elsam en raekke tilsagn for at forbedre konkurrencen pa markedet for engros-
salg af fysisk el®, jf. tabel 1 nedenfor.

123  Tabel 1. De afgivne tilsagn ved fusionen mellem Nesa og Elsam

Markedet for engrossalg af

fysisk el Elsams tilsagn

Elsam fraseaelger decentral kraftvarme-
produktionskapacitet.

Elsam szelger virtuel central kraftvarme-
produktionskapacitet.

Elsam afstdr fra at opkgbe decentrale
kraftvarmeproducenter.

Transmission og systemansvar Elsams tilsagn

Elkraft System og Transmission seelges til
staten.

Der anlaegges et storebaeltskabel.

Markedet for detailsalg af

fysisk el Elsams tilsagn

Nye el-leverandgrer kan afregne direkte
med NESA's kunder.

Gratis adgang til NESA's forbrugsprofiler.

Kilde: Konkurrencestyrelsens rapport, Fusionen mellem Elsam og NESA (marts 2004), side 39-
43,

124 For at imgdekomme de konkurrencebegraensende virkninger ved fusionen pa
markedet for engrossalg af fysisk el indvilligede Elsam i at fraseelge decentrale
kraftvarmevaerker med en samlet kapacitet pa 230 MW.

125 Med tilsagnene forpligtede Elsam sig endvidere til at salge 600 MW central
kraftvarmeproduktionskapacitet om aret gennem VPP-auktioner for dermed
at begraense Elsams mulighed for at pavirke prisdannelsen pa markedet, jf. af-
snit 3.2.

126  Konkurrencestyrelsen lagde i forhandlingerne om tilsagnene fgrst op til, at
Elsam skulle frasaelge et af deres store centrale kraftvarmeveerker for dermed
at kunne fa godkendt fusionen. Elsam tilbgd i stedet at frasalge 600 MW
centralt kraftveerkskapacitet om aret gennem VPP-auktioner (VPP-tilsagn). El-

15 Som det fremgar af afsnit 4.1 om markedsafgraensningen i fusionen mellem Elsam og Nesa, jf. Konkurrencestyrelsens rapport, Fusionen
mellem Elsam og NESA (marts 2004), blev der i forbindelse med fusionen afgraenset en raekke relevante produktmarkeder. Ud over fire
relevante engrosproduktmarkeder, herunder markedet for engrossalg af fysisk el, blev der afgraenset to relevante detailproduktmarke-
der, nemlig et dansk marked for timeafregnet el og et dansk marked for skabelonafregnet el. De afgivne tilsagn skulle samlet set for-
bedre konkurrencen pa markedet for engrossalg af fysisk el og markedet for detailsalg af fysisk el.

23



127

128

129

130

131

132

sams begrundelse herfor var bl.a., at der var stordriftsfordele forbundet med,
at alle de store jysk-fynske centrale kraftvarmeanlseg drives samlet.

Frasalg af fysisk kraftvaerkskapacitet er en irreversibel beslutning. Tilsagnet
om frasalg af virtuel kapacitet blev derfor fastsat tidsubegraenset.

For at sikre at den frasolgte virtuelle kapacitet pa 600 MW om aret og frasal-
get af decentrale kraftvarmeveerker med en samlet kapacitet pa 230 MW
kunne udggre et konkurrencepres i bade @stdanmark og Vestdanmark,
forpligtede Elsam sig til at etablere et Storebaltskabel pa 600 MW.

Derudover indvilligede Elsam i at frasalge virksomhedens ejerandele i
transmissionsselskabet Elkraft til staten. Fgr fusionen havde Konkurrencesty-
relsen saledes betaenkeligheder ved, om Elsam kunne anvende sin ejerandel i
Elkraft til at pavirke prisdannelsen pa markedet for engrossalg af fysisk el ved
at begraense kapaciteten pa transmissionskablerne.

Gennem et frasalg af aktierne i Elkraft fraskrev Elsam sig hermed muligheden
for at kunne pavirke prisdannelsen pa markedet for engrossalg af fysisk el
gennem driften af transmissionskablerne.

Ved behandlingen af fusionen mellem Elsam og Nesa vurderede Konkurrence-
radet, at effekten af de naevnte tilsagn samlet set ville have den samme effekt
pa konkurrencen pa markedet for engrossalg af fysisk el, som hvis Elsam blev
palagt at fraselge Nesa’s aktier i Energi E2.'° Som fplge heraf godkendte
Konkurrenceradet fusionen, mod at Elsam forpligtede sig til at overholde de
afgivne tilsagn.'’

Af tilsagnsteksten fra fusionen fremgar fglgende om aendrede markedsforhold
og revurdering af tilsagnene:18

”Sdfremt markedsforholdene andrer sig vaesentligt i forhold til det,
der var forudsat ved behandlingen af fusionen, vil Konkurrencesty-
relsen indgd i realitetsforhandlinger med Elsam med henblik pd, at
dette tilsagn mindskes i omfang, suspenderes for en periode eller
ophaeves. Vasentligt eendrede forudsaetninger omfatter iseer, at
Storebaeltskablet ikke etableres, eller at de danske elselskabers
udnyttelse af prisforskellen mellem Tyskland og Norge/Sverige bliver
veesentligt lavere end forudsat.”

16 Konkurrencestyrelsens rapport, Fusionen mellem Elsam og NESA (marts 2004), side 12.
17 Jf. brev af 24. marts 2004 fra Konkurrencestyrelsen til fusionsparterne, hvorved styrelsen orienterede om, at Konkurrenceradet samme

dag havde godkendt fusionen mellem Elsam og Nesa pa vilkar af, at Elsam efterlever samtlige afgivne tilsagn. | brevet er henvist til Kon-
kurrencestyrelsens rapport, Fusionen mellem Elsam og NESA (marts 2004), hvoraf Elsams tilsagn fremgar.

18 Konkurrencestyrelsens rapport, Fusionen mellem Elsam og NESA (marts 2004), side 47-48.
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3.4 FUSION VATTENFALL, ELSAM OG ENERGI E2
133 | 2005 afgav DONG (nu DONG Energy) og Vattenfall kgbstilbud til Elsams
aktionaerer. Resultatet blev, at DONG fik direkte eller indirekte ejerskab over
64,7 pct. af aktierne i Elsam, mens Vattenfall fik direkte eller indirekte ejer-
skabet over de resterende 35,3 pct. af aktierne.

134 DONG og Vattenfall indgik i den forbindelse en aftale om en sdkaldt Main
Asset Swap Agreement. Med aftalen fik Vattenfall overdraget ejerskabet af de
tre centrale kraftvarmeveerker Fynsvaerket, Nordjyllandsvaerket og
Amagervaerket samt to decentrale kraftvarmevaerker i Hillergd og Helsinggr.
DONG fik til gengaeld overdraget ejerskabet for Vattenfalls aktier i Elsam.

135 Med transaktionen fik Vattenfall saledes overdraget ejerskabet af central
produktionskapacitet pa begge sider af Storebeelt. Hermed introducerede
transaktionen en ny konkurrent til Elsam og Energi E2 i henholdsvis
Vestdanmark og @stdanmark (Vattenfall).

136 Europa-Kommissionen fandt bl.a. pa den baggrund, at fusionen ikke ville
skade konkurrencen pa el-markederne. Kommissionen godkendte derfor fusi-
onen uden tilsagn ved afggrelse af 22. december 2005.*

3.5 DONGS K@B AF ELSAM, ENERGI E2, KOBENHAVNS ENERGI OG FREDE-
RIKSBERG ELNET

137 Kommissionen godkendte den 14. marts 2006 DONGs (nu DONG Energy)
opkeb af Elsam, Energi E2, Kgbenhavns Energi og Frederiksberg Elnet.?° Fusio-
nen blev godkendt uden tilsagn pa el-markedet.?

3.6 STYRELSENS AFGORELSER OM AFSLAG PA REVURDERING AF VPP-
TILSAGN

138 Ved brev af 31. oktober 2005 anmodede Elsam Konkurrencestyrelsen om at
tilpasse virksomhedens tilsagn, herunder VPP-tilsagn, til udviklingen pa
markedet. Ifglge Elsam havde markedsforholdene saledes sendret sig vaesent-
ligt i forhold til de forudsaetninger, der 13 til grund for Konkurrenceradets
afggrelse fra 2004 i fusionen mellem Elsam og Nesa.

139 Konkurrencestyrelsen afslog at tilpasse Elsams fusionstilsagn, da Elsam ikke i
tilstraekkelig grad var i stand til at dokumentere, at markedsforholdene havde
@ndret sig vaesentligt set i forhold til de forudsaetninger, der 13 til grund for
Konkurrenceradets fusionsafggrelse fra 2004.

19 Kommissionens beslutning af 22. december 2005 i sag COMP/M.3867, Vattenfall/Elsam/Energi E2.
20 Kommissionens beslutning af 14. marts 2006 i sag COMP/M.3868, DONG/ELSAM/Energi E2.
21 Godkendelsen var betinget af tilsagn pa naturgas-markedet.
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Elsam anmodede ved brev af 25. april 2006 igen Konkurrencestyrelsen om at
indga i realitetsforhandlinger med DONG Energy om tilsagnene fra afggrelsen
om fusionen mellem Elsam og Nesa i 2004.

Som det var tilfeeldet ved Elsams fg@grste anmodning i oktober 2005
fremhaevede Elsam, at markedsforholdene havde andret sig veesentligt siden
fusionen i 2004. Elsam lagde bl.a. vaegt pa, at Vattenfall havde opkgbt
produktionskapacitet fra Elsam i bade @stdanmark og Vestdanmark.

Konkurrencestyrelsen afslog igen Elsams anmodning. Konkurrencestyrelsen
vurderede saledes fortsat, at Elsam ikke i tilstraekkelig grad havde
dokumenteret, at a&ndringerne i markedsforholdene var tiltraekkelige til at
a&ndre pa vilkarene i Konkurrenceradets afggrelse fra 2004 i fusionen mellem
Elsam og Nesa.

Konkurrencestyrelsen lagde seerlig veegt pa, at Elsam sandsynligvis fortsat
havde en dominerende stilling pa markedet for engrossalg af fysisk el, selv om
Vattenfall havde opkgbt produktionskapacitet fra Elsam i bade @stdanmark og
Vestdanmark.

Det vurderedes derfor, at der pa trods af Vattenfalls erhvervelse af central
produktionskapacitet i Danmark fortsat var risiko for prisstigninger for
forbrugerne, hvis Elsams fusionstilsagn blev mindsket eller ophaevet.

3.7 DONG ENERGYS FORNYEDE ANMODNING

Ved brev af 6. juli 2012 anmodede DONG Energy Konkurrence- og
Forbrugerstyrelsen om at ophave virksomhedens VPP-tilsagn om salg af 600
MW virtuel kraftvaerkskapacitet om aret i Vestdanmark, jf. bilag 1.

DONG Energy begrunder anmodningen med, at markedsforholdene er a&ndret
vaesentligt i forhold til det, der var forudsat ved behandlingen af fusionen mel-
lem Nesa og Elsam i 2004. DONG Energys vurdering om a&ndrede markedsfor-
hold er angivet i de fglgende afsnit.

DONG Energy anfgrer i sin anmodning to overordnede arsager til, at
virksomhedens VPP-tilsagn bgr ophaeves.

For det farste fremhaever DONG Energy, at aendrede markedsforhold har
svaekket virksomhedens markedsposition i Vestdanmark set i forhold til de
geldende markedsforhold pa tidspunktet for afgivelsen af VPP-tilsagnet i
2004, jf. afsnit 3.7.1.
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149 For det andet fremhaever DONG Energy, at der er nogle utilsigtede negative
konsekvenser af VPP-tilsagnet for virksomheden og for samfundsgkonomien
generelt, jf. 3.7.2.

3.7.1 DONG Energys markedsposition er svaekket i Vestdanmark
150 Ifgplge DONG Energy er der sarligt fire forhold,”® som har svaekket
virksomhedens markedsposition i Vestdanmark:

1. Den centrale produktionskapacitet er faldet vaesentligt i perioden 2004-
2011 og vil falde yderligere i 2012-2013, jf. afsnit 3.7.1.1

2. DONG Energys andel af den centrale produktionskapacitet i Vestdanmark
er faldet, jf. afsnit 3.7.1.2.

3. Vattenfall har etableret sig som konkurrent i bade @st- og Vestdanmark,
jf. afsnit 3.7.1.3.

4. Vestdanmark er i dag en del af et stgrre geografisk marked, hvorfor
konkurrencen — herunder seerligt fra udlandet — er vaesentligt forgget, jf.
afsnit 3.7.1.4.

3.7.1.1 Den samlede centrale produktionskapacitet i Vestdanmark er faldet
151 Ifglge DONG Energy udger den centrale produktionskapacitet pa markedet for

engrossalg af fysisk el en mindre andel af den samlede produktionskapacitet i
Vestdanmark set i forhold til i 2004. | 2004 og 2013 udgjorde den centrale
produktionskapacitet saledes henholdsvis 47 pct. og 28 pct. af den samlede
produktionskapacitet i Vestdanmark, jf. figur 3 nedenfor.

152 Ifglge DONG Energy udggr den centrale produktionskapacitet i dag hermed en
relativt mindre andel af den samlede produktionskapacitet i Vestdanmark set i
forhold til i 2004, hvor VPP-tilsagnet blev afgivet.

153 Udviklingen skyldes ifglge DONG Energy en kombination af en massiv
udbygning af nye vindmglleparker i Vestdanmark og gget konkurrence fra ud-
landet via gget kapacitet pa transmissionsforbindelserne.

22 Alti alt omhandler de fire forhold de @ndrede markedsforhold, som er anfgrt i punkt 30-34.



Figur 3: Central kapacitets-andel af den samlede kapacitet i Vestdanmark

154

155

156

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

47%
37%
28%

2004 2011 2013
Central produktionskapacitets-andel af den samlede kapacitet i Vestdanmark

Kilde: DONG Energys anmodning af 6. juli 2012 til Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen om ophavelse af VPP-

tilsagn.

Note: Tallet for 2013 er estimeret af DONG Energy.

Efter det oplyste ejer DONG Energy [xx] pct. af vindmegllekapaciteten i Vest-
danmark, men melder [xx] vindproduktion ind til Nord Pool,? og indmeldin-
gen sker [xx]. Ifglge DONG Energy er der en raekke forhold, som tilsammen ef-
fektivt forhindrer strategisk brug af DONG Energys vindmegllekapacitet, herun-
der navnlig gkonomiske incitamenter fra vindmglle-stgtteordninger®* og blan-
dede ejerforhold til vindmglleparker. Fx er DONG Energy gennem den sakald-
te PSO-stgtteordning til bl.a. vindmegller garanteret en fast pris pa 105
g¢re/kWh for de fgrste 20 TWh el produceret pa Anholt Havmgllepark, sa leen-
ge engrosprisen ikke er negativ. Det giver hermed DONG Energy incitament til
at byde kapaciteten fra Anholt Havmegllepark ind til nul pa Nordpool, da DONG
Energy hermed vil have st@rst sandsynlighed for at kunne afsaette el fra Anholt
Havmegllepark til den garanterede pris pa 105 gre/kWh.

Ifglge DONG Energy har udviklingen medfgrt, at der er relativt mange timer,
hvor de centrale kraftvaerker ikke producerer elektricitet til el-forsyningen.?
Hermed far de centrale kraftvaerker sveerere ved at daekke deres faste
omkostninger og opna en forrentning.

Ifglge DONG Energy har konsekvensen veeret faldende el-priser og lukning af
flere centrale kraftvaerksblokke pga. et utilstraekkeligt indtjeningsgrundlag.

23 Handel pa markedet for engrossalg af fysisk el sker via 2 handelsformer: Enten via Nord Pool spot eller bilateralt. Konkurrenceradet

vurderede i 2004, at arbitrage mellem de to handelsformer fgrer til dannelse af ét marked.

24 Vindmegller modtager et sakaldt PSO-tilskud pr. produceret kWh el.
25 DONG Energys anmodning af 6. juli 2012 til Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen om ophavelse af VPP-tilsagn.
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3.7.1.2 DONG Energys andel af den samlede centrale produktionskapacitet

157

i Vestdanmark er faldet
Af figur 4, som er udarbejdet af DONG Energy, fremgar, at den centrale

produktionskapacitet udggr en mindre andel af den samlede
produktionskapacitet i Vestdanmark. Ifglge DONG Energy er virksomhedens
andel af den samlede centrale produktionskapacitet i Vestdanmark faldet fra
100 pct. i 2004 til 58 pct. i 2013, jf. figur 4.

Figur 4: DONG Energys andel af den samlede centrale kapacitet i Vestdanmark
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Kilde: DONG Energys anmodning af 6. juli 2012 til Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen om ophaevelse af VPP-

tilsagn.

Note: Tallet for 2013 er estimeret af DONG Energy.

Ifglge DONG Energy skyldes faldet i DONG Energys andel af den samlede
centrale produktionskapacitet, at DONG Energy har lukket flere centrale
kraftvaerksblokke, og at Vattenfall har erhvervet central kraftveerkskapacitet i
Vestdanmark, jf. afsnit 3.7.1.3.

Ifglge DONG Energy udgjorde kapaciteten pa DONG Energys centrale
kraftveerker i 2004 47 pct. af den samlede kapacitet i Vestdanmark. DONG
Energy ejede samtlige centrale kraftvaerker, der saledes til sammen udgjorde
netop 47 pct. af den samlede produktionskapacitet i Vestdanmark, jf. figur 3
og figur 4.

De centrale kraftveerkers andel af den samlede kapacitet i Vestdanmark er
ifdlge DONG Energy som neaevnt faldet fra 47 pct. i 2004 til 28 pct. i 2013, jf.
figur 3. Derudover er DONG Energys andel af den samlede centrale kapacitet
faldet fra 100 pct. i 2004 til 58 pct. i 2013, jf. figur 4. Samlet set betyder dette
ifélge DONG Energy, at kapaciteten pa virksomhedens centrale kraftveerker i
2013 udgjorde 16 pct. (58 pct. af 28 pct.) af den samlede kapacitet i
Vestdanmark.
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161 Ifglge DONG Energy udgjorde kapaciteten pa DONG Energys centrale
kraftvaerker i 2013 samlet set hermed en lavere andel af den samlede
produktionskapacitet i Vestdanmark, end den udgjorde i 2004.

3.7.1.3 Vattenfall har etableret sig i Danmark
162 Som fremfert af DONG Energy og som det fremgar af afsnit 3.4, indgik DONG

Energy og Vattenfall i 2005 en aftale, hvormed Vattenfall fik overdraget
ejerskabet af bl.a. Fynsvaerket, Nordjyllandsveerket og Amagerveerket (se
punkt 134 i forhold til efterfglgende overdragelse) mod, at DONG Energy fik
overdraget Vattenfalls aktier i Elsam. Med aftalen sikrede Vattenfall sig

hermed bl.a. central produktionskapacitet i bade @stdanmark og
Vestdanmark, jf. figur 5. Vattenfall har efterfglgende solgt Amagervaerket til
HOFOR.

Figur 5: Centrale kraftveerker i Danmark
Centrale kraftvaerker i 2004 Centrale kraftvaerker i 2014

3
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\ "- x 4 ‘ ) L HOFOR

Kilde: DONG Energy (2014)

Note: Cirklerne, der er bld forneden og gule foroven, symboliserer de centrale kraftvarmeveerker, der er ejet af
Vattenfall. Det drejer sig om Fynsveerket og Nordjyllandsveerket. HOFOR ejer det centrale kraftvarme-
veerk Amagerveerket pa Sjeelland.

163 Ifglge DONG Energy havde Fynsvaerket og Nordjyllandsveerket en samlet
central produktionskapacitet pa 1.351 MW i Vestdanmark, mens
Amagerverket havde en central produktionskapacitet pa 477 MW i
@stdanmark.”®

26 DONG Energys anmodning af 6. juli 2012 til Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen om ophavelse af VPP-tilsagn.
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Ifglge DONG Energy har Vattenfalls overtagelse af central kraftveerkskapacitet
medfgrt et gget konkurrencepres pa DONG Energy i bade Vestdanmark (DK1)
og @stdanmark (DK2). DONG Energy anfgrer bl.a. fglgende:?’

“Fusionen i 2006 medfgrte dermed etableringen og tilstedevaerelsen
af en konkurrent med central produktionskapacitet i bdde DK1 og
DK2, hvilket ikke var tilfeeldet ved afgivelse af tilsagnet i 2004. Dong
Energy er derfor i dag udsat for et massivt konkurrencepres fra
Vattenfall i bdde DK1 og DK2 samt fra andre producenter i
naboomrader til DK1 og DK2.”

DONG Energy fremhaever endvidere, at Kommissionen i forbindelse med fusi-
onen mellem DONG, Elsam, Energi E2, Frederiksberg Elnet og Kgbenhavns
Energi i 2006, jf. afsnit 3.5, vurderede, at Vattenfalls erhvervelse
produktionskapacitet har fremmet konkurrencen pa markedet for engrossalg
af fysisk el i bade @stdanmark og Vestdanmark.

3.7.1.4 Vestdanmark er en del af et stgrre geografisk marked

DONG Energy anfgrer, at en relativt omfattende udbygning af trans-
missionskablerne mellem Vestdanmark og henholdsvis Tyskland, Norge,
Sverige og @stdanmark har medfgrt, at det geografiske marked i dag skal
afgraenses bredere end Vestdanmark. Fx blev der i 2010 idriftsat et
transmissionskabel mellem @stdanmark og Vestdanmark (Storebaeltskablet).

Ifglge DONG Energy er det som fglge af udbygningen af transmissionskablerne
saledes muligt at udveksle en stgrre mangde el mellem Vestdanmark og
naboomraderne, end det var tilfeeldet i 2004.

Ifplge DONG Energy er konkurrenterne i de tilstgdende prisomrader
endvidere store energikoncerner med stor produktionskapacitet, jf. tabel 2.

Vestdanmark er direkte forbundet til Tyskland, det norske prisomrade Norge 2
(NO2) og det svenske prisomrade Sverige 3 (SE3). Derudover er Vestdanmark
indirekte forbundet med de svenske prisomrader gennem @stdanmark. DONG
Energy vurderer, at de relativt store aktgrer i de tilstsdende omrader,
herunder saerligt SE3, yder et betydeligt konkurrencepres pa DONG Energy i
Vestdanmark.

Tyskland Sverige 3 Sverige 4 Danmark

RWE 34.000 0 0 0

27 DONG Energys anmodning af 6. juli 2012 til Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen om ophaevelse af VPP-tilsagn.
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Eon 19.000 2.800 2.000 ~0
EnBW 13.400 0 0 0
Vattenfall 14.000 7.000 100 1.400
Fortum 1.500 1.400 0 0
DONG Energy 0 0 0 3.800
Andre Ca. 63.000 Ca. 3.800 Ca. 1.900 Ca. 6.600
Total Ca. 145.000 Ca. 15.000 Ca. 4.000 Ca. 11.800

Kilde: DONG Energys anmodning af 6. juli 2012 til Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen om ophaevelse af VPP-

tilsagn.

Note: "Andre” angiver et skgn for den samlede maengde MW p& mindre anlaeg med en kapacitet hver iseer pd

under 100 MW.

DONG Energy fremheaever endvidere, at Europa-Kommissionen har gjort
Svenska Kraftnats tilsagn om styrkelse af konkurrencen pa det nordiske el-
marked pr. 1. november 2011 bindende.?® Tilsagnet var en del af Igsningen pa
en konkurrencesag, hvor Kommissionen mistankte Svenska Kraftnat for at
have misbrugt sin dominerende stilling pa markedet ved at foretage
administrative  nedsaettelser pa transmissionskapaciteten pa bl.a.
transmissionskablerne til Danmark.?

Svenska Kraftndt begrensede kapaciteten pa transmissionskablerne til
udlandet pga. interne kapacitetsproblemer i Sverige. Ifglge DONG Energy
medfgrte adfaerden, at der opstod separate prisomrader i flere timer, end
hvad der ellers kunne forventes pa markedet.

DONG Energy anfgrer, at Svenska Kraftndat med Kommissionens godkendelse
af tilsagnet forpligtede sig til at opdele det svenske transmissionsnet i flere
prisomrader. Fgr tilsagnet tradte i kraft 1. november 2011 udgjorde Sverige ét
samlet prisomrdde i Nord Pool. Derudover forpligtede Svenska Kraftnat sig til
ikke at begrense kapaciteten pa udlandsforbindelser for dermed at
overkomme interne kapacitetsproblemer i Sverige, indtil Sverige var blevet
opdelt i flere prisomrader.

Ifglge DONG Energy har Kommissionens godkendelse af Svenska Kraftnats
tilsagn samt udbygningen af transmissionskablerne @get konkurrencen
mellem producenterne i henholdsvist Vestdanmark og naboprisomraderne.

Fgr 1. november 2011 var Vestdanmark ifglge DONG Energy en del af et stgrre
prisomrade i 50-80 pct. af timerne, jf. tabel 3 nedenfor. Efter DONG Energys
opfattelse indebeerer det, at Vestdanmark fgr 1. november 2011 havde en

28 Jf. Europa-Kommissionens beslutning af 14. april 2010, sag 39351, Swedish Interconnectors. Af punkt 96 i beslutningen fremgar det, at

tilsagnet er bindende i 10 ar. En varighed pa 10 ar vurderes ngdvendig, fordi der er tale om tilsagn rettet mod konkurrencemaessige be-
tenkeligheder, som det kraever adfeerdsmaessige aendringer at Igse. P& den anden side fremgar det ogs3, at varigheden begraenses til
10 ar, fordi der i Igbet af denne periode kan ske fundamentale andringer i markedsforholdene pa det svenske marked for transmission
af elektricitet. DONG Energy har i sin vurdering lagt til grund, at Kommissionen vil forlaenge tilsagnet efter udlgbet af de 10 ar, hvis det
vurderes, at tilsagnet fortsat er ngdvendigt.

29 DONG Energys anmodning af 6. juli 2012 til Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen om ophaevelse af VPP-tilsagn, side 10. Nedsattelsen af

kapaciteten skyldtes interne kapacitetsproblemer, men adfaerden medfgrte, at der dermed opstod separate prisomrader i flere timer,
end man ellers matte have forventet.
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engrospris, der afveg fra de @vrige prisomrader i 20-50 pct. af timerne.
Variation i engrosprisen mellem forskellige prisomrader opstar som naevnt
pga. mangel pa transmissionskapacitet (flaskehalse) mellem prisomraderne, jf.
afsnit 3.3.

175 Fra 1. november 2011 til 31. maj 2012 har Vestdanmark ifglge DONG Energy
veeret en del af et stgrre prisomrade i ca. 94 pct. af timerne i Igbet af aret.®
Hermed har det ifgplge DONG Energy kun vaeret i 6 pct. af timerne, at
engrosprisen i Vestdanmark har afveget fra alle de tilstgdende prisomrader i
Nord Pool.

\ 2004 \ 2005 \ 2006 \ 2007 \ 2008 \ 2009 \ 2010 \2011*\ 2012 \ 2013

Andel
timer i 72,4 55,0 59,5 70,1 61,4 74,9 81,3 95,6 95,1 91,7
pct.

Note 1: *Pr. 1. november 2011 indfgres 4 svenske prisomrz‘%der.
Note 2: Data er korrigeret for tysk markedskobling pr. 1. nhovember 2009.

Kilde: Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens egne beregninger baseret pa data fra DONG Energy.

176 DONG Energy har analyseret de 6 pct. af timerne, hvor Vestdanmark ikke har
veeret et prisomrade med mindst ét andet prisomrade. Af analysen fremgar,
at der i samtlige af de 6 pct. af timerne har vaeret begreensninger pa
kapaciteten pa transmissionsforbindelserne til de tilstsdende prisomrader.
Begransningerne har enten skyldtes teknisk revision eller andre af den
systemansvarlige virksomhed palagte begraensninger pa kapaciteten.

177 Ifglge DONG Energy ville Vestdanmark have vaeret et prisomrade med mindst
et andet prisomrade i samtlige timer, hvis den fulde kapacitet pa
transmissionsforbindelserne havde veeret til radighed i de 6 pct. af timerne,
hvor kapaciteten var begrenset pga. teknisk revision eller andre
begraensninger palagt af den systemansvarlige virksomhed.

178 12013 indgik Vestdanmark i 91,7 pct. af timerne i et faelles prisomrade med
mindst ét andet prisomrade, jf. tabel 3. Vestdanmark indgik i et fzelles prisom-
rade med to andre prisomrader i 15,6 pct. af timerne i 2013, jf. tabel 4. 1 55,7
pct. af timerne i 2013 indgik Vestdanmark i et prisomrade med mindst 3 andre

30 DONG Energys anmodning af 6. juli 2012 om ophaevelse af VPP-tilsagn, side 10 (fodnote 10): “Som fglge af at handelen med Tyskland i
dag sker ved markedskobling — og at volumenfastsaettelsesmekanismerne sker som led i beregningen af prisfastsaettelsen af de nordi-
ske omrader via Nord Pool — er der en raekke timer, hvor der er sa lille en forskel i pris mellem DK1 og Nordtyskland, at dette alene skyl-
des beregningsmaessige forhold og ikke er et udtryk for, at omraderne er separate prisomrader. Korrigeres der for denne usikkerhed
(her eksemplificeret ved 0,1 EUR/MW) har DK1 samme pris som minimum ét andet naboomrade i 94 pct. af timerne.”
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prisomrader. Dermed indgik Vestdanmark i 71,3 pct. af timerne i et falles
prisomrade med mindst to andre prisomrader i 2013.

For 20,4 pct. af timerne indgik Vestdanmark i et prisomrade med kun ét andet
prisomrade i 2013. @stdanmark og Vestdanmark havde i 2,5 pct. af timerne i
2013 en felles engrospris, der samtidigt var forskellig fra de gvrige prisomra-
der i Norden og Tyskland.

2004 2012 2013
PCT. PCT. PCT.
Timer m.ed forfkelhg engrospris fra alle 27,6 4,9 8,3
andre prisomrader
Eneste feellesprisomr8de Vestdan-
mark=@stdanmark 22 11,0 25
Fzellespris med 1 andet prisomr8de som ikke 13,2 6,4 17,9
er DK2
Feellespris med 1 andet prisomrade (Inkl. 15,4 17,4 20,4
DK2)
Feellespris med 2 andre prisomrader 25,6 20,9 15,6
Feellespris med 3 andre prisomrader 31,1 13,2 15,4
Feellespris med 4 andre prisomrader 0,3 32,4 31,2
Feellespris med 5 andre prisomrader 0 11,3 9,0

180

Note: | analysen for 2012 og 2013 indgdr Vestdanmark, @stdanmark, Sverige 3, Sverige 4, Tyskland og Norge 2.

Som fglge heraf vurderer DONG Energy, at det geografiske marked i dag skal
afgraenses bredere end til Vestdanmark. Ifglge DONG Energy har udbygningen
pa transmissionskablerne, Kommissionens godkendelse af Svenska Kraftnats
tilsagn om styrkelse af konkurrencen pa det nordiske el-marked samt
konkurrencepresset fra de store energikoncerner i andre prisomrader samlet
set medfert, at det geografiske marked i dag skal afgreenses bredere end til
Vestdanmark.

3.7.2 Uhensigtsmassigheder ved VPP-tilsagnet

181

Ifglge DONG Energy er der endvidere flere uhensigtsmaessigheder ved VPP-
tilsagnet. DONG Energys vurdering af uhensigtsmaessighederne ved VPP-
tilsagnet er angivet i de fglgende afsnit. For det fgrste fgrer VPP-tilsagnet
ifeplge DONG Energy til en ineffektiv anvendelse af virksomhedens
produktionsressourcer, jf. afsnit 3.7.2.1 nedenfor. For det andet fgrer VPP-
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tilsagnet ifplge DONG Energy til ineffektivitet pd markedet for finansiel el, jf.
afsnit 3.7.2.2.

3.7.2.1 Ineffektiv produktion

Ifelge DONG Energy gger VPP-tilsagnet virksomhedens omkostninger til pro-
duktion set i forhold til en situation, hvor virksomheden ikke har en VPP-
forpligtelse. Det kan ifglge DONG Energy fgre til hgjere el-priser og dermed
veere til skade for forbrugerne.

Efter det oplyste skal DONG Energy grundet VPP-tilsagnet til enhver tid kunne
levere kapaciteten pa 600 MW, hvis vinderne af VPP-auktionerne anvender
deres traekningsret til at fa produceret elektricitet.

Energiprisen er en pa forhand fastsat og oplyst pris, som aktgrerne skal betale
for hvert enkelt MWh, de udnytter af optionen. Energiprisen svarer til margi-
nalomkostningerne pa DONG Energys til enhver tid mest omkostningseffekti-
ve kraftveerk. | 2004 var det mest omkostningseffektive kraftvaerk ifglge DONG
Energy Fynsvaerket, der har en tilstreekkelig kapacitet til at deeskke hele VPP-
forpligtelsen pa 600 MW.

Grundet aftalen med DONG Energy fra 2005 fik Vattenfall overdraget Fyns-
vaerket, jf. afsnit 3.4. Ifglge DONG Energy er Esbjergvaerket med en kapacitet
pa maksimalt 371 MW ([xx] ved fuld varmeproduktion) nu DONG Energys
mest omkostningseffektive kraftvarmevaerk.

Derudover udggr el-produktionen fra de centrale kraftvarmevaerker ifglge
DONG Energy en faldende andel af den samlede el-produktion i Vestdanmark,
jf. afsnit 3.7.1.1. Ifglge DONG Energy udgjorde VPP-forpligtelsen i 2004 kun en
begraenset andel af virksomhedens samlede centrale produktion i Vestdan-
mark i 2004. | dag er VPP-forpligtelsen ifglge DONG Energy i perioder stgrre
end den faktiske produktion pa DONG Energys centrale vaerker. Til illustration
af udviklingen kan ifglge DONG Energy navnes, at i 2008, hvor VPP-tilsagnet
var fuldt implementeret, svarede 600 MW i gennemsnit til [xx] pct. af DONG
Energys centrale produktion i Vestdanmark. Som fglge af reduceret kapacitet
var denne andel i 2012 steget til [xx] pct., og i sommerperioden med lav pro-
duktion var 600 MW [xx].

DONG Energy anfgrer, at hvis vinderne af VPP-auktionerne anvender deres
treekningsret til fx 400 MW samlet set, kan DONG Energy saledes ikke levere
hele VPP-forpligtelsen ved produktion pa Esbjergveerket. Som en konsekvens
heraf er DONG Energy tvunget til at starte en anden relativt mere omkost-
ningsfuld kraftveerksblok op for dermed at kunne opfylde VPP-forpligtelsen.
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Ifalge DONG Energy medfgrer VPP-forpligtelsen, at virksomheden i perioder
med lav engrospris for el kan blive tvunget til at aktivere en relativt dyr kraft-
veerksblok, der ellers ikke ville vaere blevet aktiveret, hvis kapaciteten pa
kraftveerksblokken skulle bydes ind pa spotmarkedet uden VPP-forpligtelsen.
Hermed gger VPP-forpligtelsen ifgplge DONG Energy virksomhedens samlede
produktionsomkostninger.

DONG Energy fremhaever endvidere, at VPP-tilsagnet skaber nogle sdkaldte
ubalanceomkostninger for virksomheden. En el-producent har omkostninger
til ubalance, hvis el-producenten leverer mere eller mindre el ind til el-
forsyningen, end hvad virksomheden har afsat pa Nord Pool.

Hvis en producent fx producerer mindre end forventet, vil virksomheden efter
det oplyste typisk bruge det sdkaldte balancemarked til at opkgbe den mang-
de el, som producenten mangler set i forhold til den afsatte maengde pa Nord
Pool.

Ifglge DONG Energy estimerer virksomheden for hver time den maengde MW,
som virksomheden skal levere gennem VPP-forpligtelsen. Derudover fastlaeg-
ger virksomheden for hver time, hvor stor en andel af virksomhedens reste-
rende kapacitet, der skal bydes ind pa el-markedet. Hermed bliver DONG
Energys samlede planlagte produktion den estimerede VPP-forpligtelse tillagt
den produktion, som virksomheden selv har meldt ind til Nord Pool.

Hvis indehaverne af VPP-optioner fx veelger at aktivere en stgrre el-
produktion end estimeret af DONG Energy, vil virksomheden dermed have ak-
tiveret for lidt kapacitet set i forhold til, hvad virksomheden har solgt pa en-
grosmarkedet. Ifglge DONG Energy har virksomheden typisk handteret denne
ubalance gennem opkgb pa balancemarkedet. Forskel mellem den estimerede
mangde VPP og den faktisk anvendte VPP kan dermed skabe omkostninger
for DONG Energy. Ifglge DONG Energy har virksomheden indtil videre selv
dxekket alle omkostningerne til ubalance.

Efter det oplyste kunne DONG Energy alternativt have reserveret en maengde
kapacitet til altid at kunne daekke forskellen mellem den estimerede efter-
spogrgsel og den faktiske efterspgrgsel af el-produktion fra VPP-
optionshaverne. | sa fald ville den reserverede produktionskapacitet ikke blive
budt ind pa engrosmarkedet, men derimod kun holdt i reserve til at daekke
eventuelle ubalancer. Ifglge DONG Energy vil en sadan tilbageholdelse af ka-
pacitet dog fgre til et opadgaende pres pa el-priser og vil dermed ikke veere til
gavn for forbrugerne.

Samlet set vurderer DONG Energy, at VPP-tilsagnet dels fgrer til en ineffektiv
anvendelse af virksomhedens produktionsressourcer og dels skaber nogle
omkostninger for virksomheden i form af omkostninger til ubalance. Ifglge
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DONG Energy kan disse forhold skabe et opadgaende pres pa engrosprisen pa
el og dermed veere til skade for forbrugerne.

3.7.2.2 Mindre effektivt marked for finansiel el
195 Som fremfgrt af DONG Energy og som naevnt bliver engrosprisen for el fastsat

af udbud og efterspgrgsel for hver time i Igbet af aret, jf. afsnit 3.3.2. Engros-
prisen for el svinger meget i Igbet af et dggn. Derudover svinger engrosprisen
for el ogsa i Igbet af aret. Det skyldes bl.a., at el-forbruget i Norden typisk er
hgjere om vinteren end om sommeren. Endelig svinger engrosprisen ogsa
mellem ar som fglge af @ndringer i vejr- og vindforhold, herunder iszer hydro-
balancen i de nordiske lande.

196 Ifglge DONG Energy kan en el-producent grundet de relativt store udsving i
engrosprisen for el opleve en relativt omfattende variation i virksomhedens
indtjening gennem engrossalg af elektricitet. Tilsvarende kan et detailhandels-
selskab eller en stgrre industriel el-kunde opleve relativt store udsving i deres
omkostninger til indkgb af elektricitet pa engrosmarkedet.

197 El-producenter og kgbere af elektricitet kan ifglge DONG Energy anvende
markedet for finansiel el til at sikre sig mod udsving i engrosprisen for elektri-
citet. Pa markedet for finansiel el mgdes producenter, der gnsker at sikre de-
res indtjening mod udsving i engrosprisen for el, med kgbere, der gnsker at
sikre sig mod stigende omkostninger til indkgb af elektricitet.

198 Ifglge DONG Energy fungerer VPP-tilsagnet som en prissikring for DONG Ener-
gy. Virksomheden er sadledes garanteret optionsprisen ved VPP-auktionen, jf.
afsnit 3.2. Som fglge heraf reducerer VPP-tilsagnet sdledes DONG Energys be-
hov for prissikring for produktionen i Vestdanmark. [xx].31 VPP-tilsagnet be-
greenser dermed udbuddet pa markedet for finansiel el.

199 Ifglge DONG Energy anvender kgbere af el ogsa VPP-auktionerne til at prissik-
re deres indkgb af elektricitet. Hermed begraenser VPP-auktionen ogsa efter-
spergslen pa markedet for finansiel el.

200 Konsekvensen er ifgplge DONG Energy et marked for finansiel el med mindre
handelsvolumen og darligere effektivitet. Ifglge DONG Energy vil en ophavel-
se af VPP-tilsagnet gge likviditeten og effektiviteten pa markedet for finansiel
el og dermed gge effektiviteten pa markedet. Den ggede effektivitet pa mar-
kedet for finansiel el vil ifglge DONG Energy medfgre lavere omkostninger til
prissikring for el-handelsselskaberne og vil dermed komme forbrugerne til go-
de gennem lavere el-priser.

31 DONG Energys anmodning af 6. juli 2012 til Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen om ophaevelse af VPP-tilsagn.



3.7.2.3 Opsummering af DONG Energys vurdering om veaesentligt sendrede
forudseetninger

201 Samlet set vurderer DONG Energy, at faldet i virksomhedens andel af

produktionskapaciteten i Vestdanmark, som navnlig skyldes fortsat udbygning

af vindmollekapacitet, Vattenfalls erhvervelse af produktionskapacitet i

Danmark og den skeerpede konkurrence fra udenlandske producenter

vaesentligt har &endret markedsforholdene i Vestdanmark i forhold til det, der

var forudsat ved behandlingen af fusionen mellem Elsam og Nesa i 2004.

Derudover vurderer DONG Energy, at VPP-tilsagnet dels fgrer til en ineffektiv

anvendelse af virksomhedens produktionsressourcer og dels fgrer til ineffekti-
vitet pa markedet for finansiel el.

202 Ifplge DONG Energy er virksomhedens mulighed for og evne til at pavirke
prisdannelsen pa markedet for engrossalg af fysisk el blevet reduceret betyde-
ligt siden fusionen mellem Elsam og Nesa i 2004. Som fglge heraf vurderer
DONG Energy, at virksomhedens VPP-tilsagn bgr ophaeves.

3.8 UDVIKLING I MARKEDSANDELE OG RESIDUALEFTERSPORGSEL
203 DONG Energys markedsandel pa markedet for engrossalg af fysisk el i Vest-

danmark var i 2013 mellem [xx — xx] pct. afhaengig af opggrelsesmetode, jf.

tabel 5.
2004 2013
PCT. PCT.
Underkantsskgn 63 [xx]
DK1
Overkantsskgn 69 [xx] (*)
Underkantsskgn 66 [xx]
DK2
Overkantsskgn 83 (*) [xx] (*)

Note: Underkantsskgn er beregnet som DONG Energys centrale produktion/bruttoforbrug. Overkantsskgn er
beregnet som DONG Energys samlede produktion/bruttoforbrug.
Note: (*) er estimerede tal.

Kilde: Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens egne beregninger baseret pa data fra Energinet.dk.

204 DONG Energys markedsandel i Vestdanmark er dermed faldet siden 2004,
hvor markedsandelen var 63 — 69 pct. afhaengig af opggrelsesmetode.

205 For @stdanmark opnaede DONG Energy (dengang Elsam) ikke kontrol med
nogen virksomhed pa markedet ved fusionen i 2004. Hvis det beregningstek-
nisk alligevel laegges til grund, at DONG Energy havde kontrol over Energi E2,
ville DONG Energys markedsandel i @stdanmark have veaeret mellem 66 — 83
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pct. i 2004. Denne markedsandel er faldet til mellem [xx-xx] pct. i 2013, jf. ta-
bel 5.

Som det fremgar af punkt 104, er den bedste indikator for en udbyders mar-
kedsstyrke pa markedet for engrossalg af fysisk el analyser af residualefter-
spgrgsel.

Residualefterspgrgslen pa markedet for engrossalg af fysisk el i Vestdanmark
malt ved produktion var negativ i 2013, hvor den var positiv i 2004, jf. tabel 6.

DK1 ‘ 2004 2013* 2013%*
Bruttoforbrug (GWh) 20.853 20.048 20.048
Konkurrerende central produktion (GWh) 0 4.376 9.399
Decentral kraftvarmeproduktion (GWh) v 6.276 3.418 3.418
Vind (GWh) ' 4.876 8.695 8.695
Import (GWh) 5.044 6.709 6.709
Residualefterspgrgsel (GWh) v 4.658 -3.151 -8.176
Residualefterspgrgsel i pct. af bruttoforbrug 22 pct. - 16 pct. - 41 pct.

208
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Note 1: *Residualefterspgrgsel ved faktisk konkurrerende central produktion.
Note 2: **Residualefterspgrgsel ved maksimal konkurrerende central produktion i hver time.

Kilde: Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens egne beregninger baseret pd data fra Energinet.dk

Residualefterspgrgslen er et udtryk for den garanterede afseetning til DONG
Energy. DONG Energy (Elsam) var med en positiv residualefterspgrgsel saledes
garanteret en afseetning i Vestdanmark i 2004, men ikke i 2013.

Residualefterspgrgslen er i tabel 6 opgjort ved den faktiske produktion i hen-
holdsvis 2004 og 2013, jf. note 1 til tabellen. Derudover er residualefter-
sporgslen i 2013 ogsa opgjort ved den maksimale konkurrerende centrale
produktion i hver time (kapacitet) samt den faktiske produktion fra vindmgl-
ler, importkabler og decentrale kraftvarmevaerker.

Residualefterspgrgslen malt ved produktion varierer fra time til time, af-
haengig af kapacitetsudnyttelsen pa de ikke centrale el-producerende enhe-
der. | 2004 var residualefterspgrgslen i Vestdanmark positiv i godt 4/5 af ti-
merne, jf. tabel 7.
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VESTDANMARK 2004 2013* 2013**
Andel timer med positiv residualefterspgrgsel 83 pct. 28 pct. 6 pct.
Andel timer med negativ residualefterspgrgsel 17 pct. 72 pct. 94 pct.
Middelveerdi 530 -360 -933
Median 522 -351 -897

Note 1: *Residualefterspgrgsel ved faktisk konkurrerende central produktion.

Note 2: **Residualefterspgrgsel ved maksimal konkurrerende central produktion i hver time.

Kilde: Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens egne beregninger baseret pa data fra Energinet.dk

| 2013 er billedet vendt, hvor residualefterspgrgslen malt ved produktion er
negativ i 3/4 af timerne. | opggrelsen af residualefterspgrgslen er VPP-
produktionen ikke talt med som konkurrerende produktion. | 2013 er
residualefterspgrgslen malt ved maksimal konkurrerende central produktion i
hver time (kapacitet) negativ i 94 pct. af timerne, dvs. positiv i 6 pct. af
timerne, selv hvis VPP-mangderne tzelles med i DONG Energys produktion.

For @stdanmark er residualefterspgrgslen ved faktisk konkurrerende central
produktion reduceret til ca. 6 pct. af bruttoforbruget i 2013, hvor den i 2004
var pa 45 pct., jf. tabel 8. Residualefterspgrgslen ved maksimal konkurrerende
central produktion i hver time (kapacitet) er reduceret til - 4 pct.

@STDANMARK 2004 ‘ 2013* 2013**
Bruttoforbrug (GWh) 14.256 13.506 13.506
Konkurrerende central produktion (GWh) 0 1.465 2.829
Decentral kraftvarmeproduktion (GWh) 2.559 ' 1.387 1.387
Vind (GWh) 1.709 2.431 2.431
Import (GWh) 3.576 7.423 7.423
Residualefterspgrgsel (GWh) 6.412 v 799 -565
Residualefterspgrgsel i pct. af bruttoforbrug 45 6 -4

Note 1: *Residualefterspgrgsel ved faktisk konkurrerende central produktion.
Note 2: **Residualefterspgrgsel ved maksimal konkurrerende central produktion i hver time.

Kilde: Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens egne beregninger baseret pa data fra Energinet.dk

213

Der er saledes sket et betydeligt fald i residualefterspgrgslen fra 2004 til 2013
ogsa i @stdanmark.

3.9 VPP-KUNDERNES VURDERING AF VPP

214

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har gennemfgrt en markedsundersggelse
blandt de aktgrer, der byder pa VPP-auktionerne. | undersggelsen har styrel-
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sen spurgt til konkurrencen pa markedet for engrossalg af fysisk el og VPP-
auktionernes effekt pa markedet.

Da rettighederne til el-kapacitet fra de virtuelle kraftvaerker (VPP) bestar af en
raekke finansielle kontrakter, jf. punkt 71, og da markedet for engrossalg af fy-
sisk el og markedet for finansiel el er komplementaere produkter, jf. punkt
247, har styrelsen tillige spurgt til konkurrencen pa markedet for finansiel el
samt VPP-auktionernes effekt pa dette marked.

Der er relativt fa aktgrer, der byder ved hver auktion. Styrelsen sendte spgr-
geskemaet til 8 aktgrer, der potentielt vil byde pa de kommende VPP-
auktioner. 7 ud af de 8 aktgrer besvarede spgrgeskemaet. Besvarelserne var
fordelt pa fire danske virksomheder og tre udenlandske virksomheder.*?

De adspurgte virksomheder vurderer generelt, at VPP-auktionerne er vigtige
for konkurrencen pa markedet for engrossalg af fysisk el. Det er dog ikke klart
af svarene, pa hvilken made VPP-auktionerne er vigtige. Samtidig er de ad-
spurgte virksomheder ikke enige om VPP’ens effekt pa slutprisen. Halvdelen
af virksomhederne angiver, at VPP-auktionerne har meget stor effekt pa slut-
kundernes el-pris, mens den anden halvdel angiver, at VPP-auktionerne har
meget lille effekt pa slutkundernes el-pris. Virksomhederne har dermed en
meget forskellig vurdering af, i hvor hgj grad VPP-auktionerne pavirker el-
prisen for slutkunderne. Herudover anfgrer virksomhederne, at VPP-
auktionerne medfgrer en mere korrekt prisdannelse pa markedet for finansiel
el, da flere aktgrer prisfastseetter samme produkt og muligheden for manipu-
lation derved mindskes.

3.10 HORING

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen sendte den 10. april 2014 udkast til afgg-
relse i sagen om DONG Energys anmodning om ophaevelse af VPP-tilsagnet fra
fusionen mellem Elsam og Nesa i 2004 i hgring hos DONG Energy. Styrelsen
har i forbindelse med hgringen afholdt et mgde med DONG Energy.

| det fplgende afsnit redeggres der for Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens
vurdering af DONG Energys bemaerkninger til udkast til afggrelse af 10. april
2014. Hegringssvaret er vedlagt som bilag 2. | forbindelse med hgringen har
DONG Energy endvidere fremsendt en mail indeholdende nogle forslag til
praeciseringer og sproglige justeringer i afggrelsen, jf. bilag 3. De angivne for-
slag er dog ikke af veesentlig betydning for afggrelsen og er derfor ikke gengi-
vet nedenfor. De fleste af de angivne forslag i mailen er blevet indarbejdet i
afggrelsen.

32 De udenlandske virksomheder besvarede 19 ud af de 20 spgrgsmal.
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3.10.1 Hgringssvar fra DONG Energy
220 DONG Energy fremsendte d. 22. april 2014 sine bemaerkninger til udkast til af-

gorelse af 10. april 2014. DONG Energy tilkendegiver, at virksomheden over-
ordnet set er enig i indstillingen om at ophaeve VPP-tilsagnet.

221 Af DONG Energys hgringssvar fremgar dog, at DONG Energy ikke i et og alt er
enige i den metode, der er lagt til grund for vurderingen af DONG Energys
markedsposition. DONG Energy tilkendegiver, at virksomhedens bemaerknin-
ger overordnet set ikke vil give anledning til en @&ndring i selve afggrelsen, da
DONG Energys markedsposition vil fremsta mere svaekket, hvis DONG Energys
bemaerkninger laegges til grund i neervaerende sag.

222 DONG Energy har ved mail af 30. april 2014 tilkendegivet over for Konkurren-
ce- og Forbrugerstyrelsen, at:

1. der i testen af DONG Energys markedsposition skal afgraenses et
bredere geografisk marked end Vestdanmark.

2. importkapaciteten pa transmissionskablerne bgr indga i testen
frem for den faktiske realiserede import.

223 DONG Energys bemarkninger vil blive gennemgaet i det fglgende. Konkurren-
ceradets vurdering af bemaerkningerne fglger umiddelbart efter hver be-
maerkning.

3.10.1.1 Bredere geografisk markedsafgraensning
224 DONG Energy fremhaever i sit hgringssvar, at virksomheden i et og alt ikke er

enig med Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens analyser og konklusioner vedr.
afgraensningen af det relevante marked. DONG Energy har i sit hgringsvar af
22. april 2014 ikke praeciseret, hvorfor DONG Energy er uenig med styrelsen i
afgraensningen af det relevante marked.

225 DONG Energy har ved mail af 30. april 2014 praeciseret over for Konkurrence-
og Forbrugerstyrelsen, at det geografiske marked efter DONG Energys opfat-
telse bgr afgrenses bredere end til Vestdanmark. Det skyldes ifglge DONG
Energy, at gget kapacitet pa transmissionsforbindelserne har gget udvekslin-
gen af el mellem Vestdanmark og de tilstgdende prisomrader.

226 Derudover har engrosmarkedet for el gennemgadet en strukturel udvikling,
hvilket ifglge DONG Energy ligeledes har bidraget til at skeerpe konkurrence-
trykket pa Vestdanmark fra de tilstgdende prisomrader. DONG Energy har sa-
ledes bl.a. fremhaevet, at tilsagnsaftalen mellem Europa-Kommissionen og
Svenske Kraftnat har gget konkurrencetrykket pa Vestdanmark, jf. pkt. 170.
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Det bemaerkes hertil, at der er forhold, som taler bade for og imod at afgreen-
se markedet bredere end til Vestdanmark. Af afggrelsens pkt. 289-295 frem-
gar saledes, at:

* (get kapacitet pa transmissionsforbindelserne og den strukturelle udvik-
ling pa markedet ganske rigtigt har gget konkurrencetrykket pa Vestdan-
mark, hvilket saledes taler for at afgraense markedet bredere end til Vest-
danmark.

* Vestdanmark fortsat er et regionalt prisomrade i Nordpool, hvilket indike-
rer, at der fortsat er barrierer for konkurrencen pa markedet. Fx begraenser
kapaciteten pa transmissionskablerne fortsat den mangde el, der kan ud-
veksles mellem Vestdanmark og de tilstgdende prisomrader. Det taler sa-
ledes imod at afgreense det geografiske marked bredere end til Vestdan-
mark.

| neervaerende afggrelse er der ikke taget endelig stilling til markedsafgraens-
ningen, jf. pkt. 295. Det skyldes, at vurderingen af DONG Energys anmodning
om ophavelse af VPP-tilsagnet vil vaere den samme uanset om det geografi-
ske marked afgraenses til Vestdanmark eller bredere.

DONG Energys bemaerkninger har derfor ikke givet anledning til aendringer i
afggrelsen.

3.10.1.2 Importkapaciteten pa transmissionskablerne bgr anvendes i testen

DONG Energy fremhaever i sit hgringssvar, at virksomheden i et og alt ikke er
enig med Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens metode til at vurdere DONG
Energys markedsposition. DONG Energy har i sit hgringsvar af 22. april 2014
ikke preeciseret, hvorfor DONG Energy er uenig med styrelsen om metoden til
at vurdere DONG Energys markedsposition.

DONG Energy har ved mail af 30. april 2014 przeciseret over for styrelsen, at
konkurrencetrykket fra de tilstgdende prisomrader ifglge DONG Energys vur-
dering i hgjere grad er bestemt ved importkapaciteten pa transmissionsfor-
bindelserne til Vestdanmark end ved den realiserede import af el fra tilstg-
dende prisomrader.

Ifelge DONG Energy bgr importkapaciteten pa transmissionsforbindelserne sa-
ledes indga i testen af DONG Energys markedsposition.

Det bemaerkes hertil, at Vestdanmark som hovedregel er et sakaldt transitom-
rade for el. | perioder med lav el-pris i Norge/Sverige og hgj engrospris i Tysk-
land Igber elektriciteten saledes typisk fra Norge/Sverige gennem Danmark til
Tyskland. Omvendt Igber elektriciteten fra Tyskland gennem Vestdanmark til

43



234

235

Norge/Sverige, hvis den tyske el-pris er relativt lav set i forhold til el-prisen i
Norge/Sverige. Hermed er Vestdanmark ikke konstant udsat for et konkurren-
cetryk svarende til hele importkapaciteten pa transmissionsforbindelserne,
men som regel fra enten nord eller syd afhaengig af el-prisen.

| denne sammenhaeng skal det endvidere bemaerkes, at den faktiske kapacitet
til radighed for handel med elektricitet kan vaere begranset set i forhold til
den tekniske kapacitet pa transmissionsforbindelserne. Fx var kun ca. 58 pct.
af kapaciteten pa transmissionsforbindelsen mellem Vestdanmark og Tyskland
i gennemsnit tilgaengelig for import fra Tyskland til Vestdanmark i Igbet af 2.
halvar 2013.* Dermed har hele importkapaciteten pa transmissionsforbindel-
serne altsa ikke kunnet bidrage til konkurrencetrykket pa Vestdanmark.

Hertil skal det endvidere bemaerkes, at afggrelsen i naerveerende sag vil vaere
den samme uafhaengigt af, om den tekniske importkapacitet eller i den neer-
vaerende afggrelse anvendte realiserede import leegges til grund for testen af
DONG Energys markedsposition. DONG Energys bemaerkninger har derfor ikke
givet anledning til &ndringer i afggrelsen.

33 Energitilsynet, Overvagning af de danske engrosmarkeder for elektricitet og naturgas - Overvagningsrapport for 2. halvar 2013, 2014.
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4.1 MARKEDSAFGRAENSING
236 De relevante markeder i denne sag er som udgangspunkt de markeder, som

blev afgreenset, da Konkurrenceradet godkendte fusionen mellem Elsam og
Nesa i 2004. Det er i forhold til disse markeder, at det skal vurderes, om mar-
kedsforholdene har @&endret sig vaesentligt siden godkendelsen af fusionen, og
om der fortsat er behov for VPP-tilsagnet med henblik pa at sikre en effektiv
konkurrence.

4.1.1 Markedsafgransningen i fusionen mellem Elsam og Nesa
237 | forbindelse med fusionen mellem Elsam og Nesa i 2004 afgreensede Konkur-

rencerddet de relevante markeder.
238 Radet afgraensede fire relevante engrosproduktmarkeder:

a. Etvestdansk marked for engrossalg af fysisk el (OTC og spot)
b. Et vestdansk marked for regulerkraft**
c. Etvestdansk marked for reservekraft’
d. Et nordisk marked for finansiel el

og to relevante detailproduktmarkeder:
e. Et dansk marked for timeafregnet el
f. Et dansk marked for skabelonafregnet el.

239 Elsam afgav VPP-tilsagnet for isaer at styrke konkurrencen pa markedet for
engrossalg af fysisk el. Der vil derfor i det fglgende hovedsageligt blive lagt
vaegt pa dette marked.

240 | denne forbindelse skal det dog bemaerkes, at der en sammenhang mellem
de relevante engrosproduktmarkeder. Den produktionsteknologi, der anven-
des til at producere pa markedet for engrossalg af fysisk el, kan i visse tilfeelde

34 Regulerkraft er et produkt, der adskiller sig vaesentligt fra el, der handles pa de bilaterale markeder eller via bgrser. Regulerkraft anven-
des til at skabe balance mellem produktion og forbrug af el i selve driftstimen. Markedet for regulerkraft er naermere beskrevet i Kon-
kurrencestyrelsens rapport, Fusionen mellem Elsam og NESA (marts 2004), afsnit 5.3.

35 Reservekraft (og mindstekapacitet) handles mellem producenter og systemansvarlige virksomheder og skal sikre forsyningssikkerheden.
Systemansvaret laver individuelle aftaler med producenter om at stille kraftvaerkskapacitet til radighed i tilfelde af havarier pa produk-
tionsanlaeg og ubalancer i el-systemet. Markedet for handel med reservekraft/mindstekapacitet er naermere beskrevet i Konkurrence-
styrelsens rapport, Fusionen mellem Elsam og NESA (marts 2004), afsnit 5.4.



ogsa anvendes til at producere pa markedet for regulerkraft og markedet for
reservekraft.

241 Tilsvarende er markedet for finansiel el og markedet for engrossalg af fysisk el
komplementaere. P4 markedet for engrossalg af fysisk el handles saledes fy-
sisk el, mens der pa markedet for finansiel el handles med sikring mod udsving
i prisen pa fysisk el.

4.1.1.1 Markedet for engrossalg af fysisk el — det relevante produktmarked
Efterspgrgselssubstitution

242  Et el-handelsselskab eller en stgrre industrivirksomhed kan indkgbe el ved en-
ten at handle pa spotmarkedet (Nord Pool) eller at indga en bilateral aftale
(OTC-kontrakt) med en el-producent.

243 Et handelsselskab kan erstatte en OTC-kontrakt med et miks af spotpriskon-
trakter og finansielle kontrakter. Konkurrenceradet vurderede derfor, at der
er efterspgrgselssubstitution mellem markedet for bilateral handel med el og
spotmarkedet for fysisk el.

244  Regulerkraft og reservekraft anvendes udelukkende af den systemansvarlige
virksomhed til at skabe balance i el-forsyningen. Gennem k@b af regulerkraft
sikrer den systemansvarlige virksomhed sig mod kortvarige udsving i el-
forsyningen fx som en fglge af kortvarige udsving i mangden af vindenergi i
el-forsyningen.

245 Gennem kgb af reservekapacitet sikrer den systemansvarlige virksomhed, at
der kan aktiveres produktionskapacitet i tilfaelde af, at fx en st@rre kraftvaerks
blok havarerer, og dermed ikke kan levere el til el-forsyningen.

246 Et el-handelsselskab kan dermed ikke substituere handel pa engrosmarkedet
(OTC eller spot) med handel pa markederne for henholdsvis regulerkraft eller
reservekraft. Det var derfor Konkurrenceradets vurdering, at der ikke var ef-
terspgrgselssubstitution mellem markedet for engrossalg af el og markederne
for henholdsvis regulerkraft og reservekraft.

247 Der er stor forskel pa markedet for engrossalg af fysisk el og markedet for fi-
nansiel el. El-handelsselskaber kgber saledes fysisk el pa markedet for engros-
salg af fysisk el for at deekke deres kunders faktiske elforbrug. Derimod kgber
el-handelsselskaber et finansielt produkt pa el-markedet for at sikre sig mod
prisstigninger. Markedet for engrossalg af fysisk el og markedet for finansiel el
er dermed komplementzaere produkter fremfor substitutter.

248 Det var radets vurdering, at der ikke var efterspgrgselssubstitution mellem
markedet for engrossalg af fysisk el og markedet for finansiel el. Det skyldes,
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at aktgrerne anvender markedet for engrossalg af fysisk el til at indkgbe fysisk
el og marked for finansiel el til at sikre sig mod udsving i el-prisen. Der er her-
med tale om produkter med forskellige egenskaber.

En aktgr vil fortsat have brug for den samme maengde fysisk el, uanset om pri-
sen pa markedet for finansiel el falder. En permanent stigning i prisen pa mar-
kedet for engrossalg af fysisk el vil saledes ikke medfgre, at aktgrerne vil sub-
stituere fysisk el med finansiel el. Det var derfor radets vurdering, at der ikke
var efterspgrgselssubstitution mellem markedet for engrossalg af fysisk el og
markedet for finansiel el.

Samlet set vurderede Konkurrenceradet, at der var efterspgrgselssubstitution
mellem handel pa spotmarkedet og markedet for bilateral handel med el.
Spotmarkedet og markedet for bilateral handel med el udgjorde dermed et
faelles produktmarked. Omvendt vurderede radet, at der ikke var efterspgrg-
selssubstitution mellem markedet for engrossalg af fysisk el og markederne
for henholdsvis regulerkraft, reservekraft og finansiel el. Markederne for hen-
holdsvis regulerkraft, reservekraft og finansiel el udgjorde saledes separate
produktmarkeder.

Udbudssubstitution

For at kunne udbyde regulerkraft skal en el-producent relativt hurtigt kunne
levere den meaengde el, der efterspgrges af den systemansvarlige virksomhed.

En virksomhed med et fleksibelt produktionsapparat kan saledes til en vis grad
vaelge mellem at anvende sin kapacitet til at levere el til enten markedet for
engrossalg af fysisk el eller markedet for regulerkraft af el. Det er dog langt fra
alle produktionsanlaeg, der er tilstraekkeligt fleksible til at kunne levere bade
til spotmarkedet og til markedet for regulerkraft.

Samlet set vurderede Konkurrenceradet, at markedet for regulerkraft ikke var
en del markedet for engrossalg af fysisk el. Der var dog en vis udbudssubstitu-
tion mellem markedet for regulerkraft og markedet for engrossalg af fysisk
elektricitet.

Det kraever ligeledes et relativt fleksibelt produktionsapparat at kunne levere
reservekapacitet. Nogle produktionsenheder er formentlig tilstraekkeligt flek-
sible til at kunne levere bade reservekraft og til spotmarkedet. For disse pro-
duktionsenheder kan der saledes vaere udbudssubstitution mellem reserveka-
pacitet og fysisk el til spotmarkedet.

Det var dog Konkurrenceradets vurdering, at den samlede el-
produktionskapacitet ikke var tilstraekkelig fleksibel til, at der kunne veere om-
fattende udbudssubstitution mellem reservekraft og produktion af fysisk el.
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256 Som fglge heraf vurderede radet, at der skulle afgraenses separate produkt-
markeder for henholdsvis markedet for regulerkraft, markedet for reserve-
kraft og markedet for engrossalg af fysisk el.

257 Konkurrenceradet vurderede derfor, at der ikke var udbudssubstitution mel-
lem markedet for engrossalg af fysisk el og markedet for finansiel el.

Opsummering vedr@grende afgraensningen af det relevante produktmarked
258 Samlet set vurderede Konkurrenceradet, at der ikke var efterspgrgselssubsti-
tution mellem henholdsvis markedet for engrossalg af fysisk el (OTC og spot)
og markederne for regulerkraft, reservekraft og finansiel el.

259 Tilsvarende vurderede Konkurrenceradet, at der ikke var betydelig udbuds-
substitution mellem henholdsvis markedet for engrossalg af fysisk el (OTC og
spot) og markederne for regulerkraft, reservekraft og finansiel el.

260 Som fglge heraf blev der afgraenset et relevant produktmarked for engrossalg
af fysisk el (OTC og Spot).

4.1.1.2 Markedet for engrossalg af fysisk el — det geografiske marked
261 Ved det relevante geografiske marked forstas det omrade, hvor de involvere-

de virksomheder udbyder eller efterspgrger produkter eller tjenesteydelser,
som har tilstraekkeligt ensartede vilkar, og som kan skelnes fra de tilstgdende
omréader, fordi konkurrencevilkdrene er meget forskellige.*

262 | forbindelse med afgraesningen af det geografiske marked skal det undersg-
ges, om der eksisterer faktorer, som begraenser konkurrencen mellem omra-
der, og dermed skaber flere forskellige geografiske markeder.?” Det skal her-
med pavises, om der er faktorer, der isolerer en virksomhed i et omrade fra
konkurrencepres fra virksomheder uden for dette omrade.

263 | forbindelse med fusionen mellem Elsam og Nesa vurderede Konkurrencera-
det, at @stdanmark og Vestdanmark skulle afgraenses til hvert deres geografi-
ske marked. Det skyldtes szerligt tre forhold.

264  For det farste var der i 2004 ikke etableret et transmissionskabel mellem @st-
danmark og Vestdanmark. Hermed var producenterne i henholdsvis @stdan-
mark og Vestdanmark kun indirekte i konkurrence med hinanden gennem de
tilstedende prisomrader i Norden og Tyskland, som @stdanmark og Vestdan-
mark hver isaer var forbundet med gennem transmissionskabler.

36 Kommissionens meddelelse af 9. december 1997 om afgraensning af det relevante marked i forbindelse med Feaellesskabets konkurren-
ceret (97/C 372/03), jf. pkt. 8.

37 Kommissionens meddelelse af 9. december 1997 om afgraensning af det relevante marked i forbindelse med Feaellesskabets konkurren-
ceret (97/C 372/03), jf. pkt. 30.
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For det andet var der begraenset kapacitet pa transmissionskablerne mellem
de danske prisomrader og de tilstgdende prisomrader i Norden og Tyskland.
Kapacitetsbegraensninger pa transmissionskablerne begranser konkurrencen
mellem prisomrader set i forhold til en situation, hvor der ikke er kapacitets-
begraensninger pa transmissionskablerne.

For det tredje er Nord Pool opdelt i forskellige prisomrader. Engrosprisen vari-
erede i perioder betydeligt mellem de forskellige prisomrader. Det taler i sig
selv for, at konkurrenceforholdene varierer relativt meget mellem de enkelte
prisomrader.

For det fjerde var der relativt stor forskel pa, hvor stor en andel de enkelte
udbydere ejede af den samlede produktionskapacitet inden for et givet pris-
omrade. Fx ejede Elsam en meget stor andel af den samlede produktions-
kapacitet i Vestdanmark, men havde derudover kun en marginal
markedsandel i andre prisomrader.

Konkurrenceradet vurderede, at Elsam havde relativt store muligheder for at
pavirke prisdannelsen pa markedet for engrossalg af fysisk el i Vestdanmark
uafhaengigt af andre markedsaktgrer, fordi der var en positiv residualefter-
spgrgsel, jf. afsnit 3.3.3. Omvendt havde Elsam kun yderst begraenset mulig-
hed for at pavirke prisdannelsen i de gvrige prisomrader. Det talte saledes for,
at konkurrenceforholdene i Vestdanmark i 2004 afveg betydeligt fra konkur-
renceforholdene i de tilstedende prisomrader, og at det geografiske marked
derfor skulle afgraenses til Vestdanmark.

Pa mellemlang sigt vurderede Konkurrenceradet, at der ville blive etableret et
Storebaeltskabel mellem @stdanmark og Vestdanmark pa 600 MW. Radet vur-
derede endvidere, at kapaciteten pa transmissionsforbindelserne mellem
Vestdanmark og henholdsvis Tyskland og Norge/Sverige begge ville blive ud-
bygget til 1.600 MW pa mellemlang sigt. Endelig vurderede radet, at regule-
ringen pa mellemlang sigt bedre ville understgtte udvekslingen af el mellem
de forskellige prisomrader, end det var tilfaeldet i 2004.

Disse forhold fgrte dog ikke til, at der skulle afgraenses et bredere geografisk
marked end Vestdanmark pa mellemlang sigt.

4.1.2 Praksis om markedsafgraensning

Relevant praksis for denne afggrelse er iseer Konkurrenceradets afggrelser i
sagerne om Elsam 1% og Elsam 11*°, Konkurrenceradets afggrelser om Energi

38 Konkurrenceradets afggrelse af 30. november 2005, Elsam A/S’ misbrug af dominerende stilling i form af hgje elpriser.
39 Konkurrenceradets afggrelse af 20. juni 2007, Elsams elpriser i 2005 og 2006.
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E2*° samt Kommissionens afggrelser henholdsvis i fusionen mellem DONG, EI-
sam og Energi E2 m.fl.*! og fusionen mellem Vattenfall, Elsam og Energi E2.2

Konkurrenceradet afgreensede med afggrelserne Elsam Il (2005) og Elsam llI
(2007) om Elsams misbrug af dominerende stilling pa et relevant produkt-
marked som markedet for engrossalg af fysisk el og det geografiske marked til
Vestdanmark. Elsam-sagerne vedrgrer perioderne 2003-2005 og 2005-2006. |
markedsafgransningen i Elsam-sagerne er det generelt de samme forhold,
der gor sig geeldende som ved fusionen mellem Elsam og Nesa i 2004.

Kapacitetsbegraensninger pa transmissionskablerne og relativt store forskelle i
markedsandele mellem de forskellige prisomrader blev saledes tillagt betyd-
ning i forbindelse med afgraesningen af det geografiske marked i Elsam-
sagerne.

Derudover vurderedes det i Elsam-sagerne, at der generelt ikke er efterspgrg-
selssubstitution mellem henholdsvis markedet for engrossalg af fysisk el, mar-
kederne for systemydelser (regulerkraft og reservekraft) og markedet for fi-
nansiel el. Derudover vurderedes det, at der ikke er udbudssubstitution mel-
lem markedet for engrossalg af fysisk el og markedet for finansiel el. Endelig
vurderedes det, at der ikke er tilstraekkelig udbudssubstitution mellem hen-
holdsvis markedet for engrossalg af fysisk el og markedet for systemydelser
til, at der kunne afgraenses et samlet relevant produktmarked for disse pro-
dukter. Hermed afgreensedes der i Elsam-sagerne et relevant produktmarked
for engrossalg af fysisk el, som det ogsa var tilfaeldet ved fusionen mellem El-
sam og Nesa, jf. afsnit 4.1.1.

Konkurrenceankenaevnet stadfaestede Konkurrenceradets afggrelse i Elsam I
om misbrug af dominerende stilling for 2005 og 1. halvar 2006.* Hermed
stadfaestede naevnet Konkurrenceradets afgreensning af det relevante mar-
ked.

For perioden 2. halvar 2006 fandt Konkurrenceankenaevnet, at Konkurrence-
radet ikke tilstreekkeligt havde dokumenteret, at Elsam havde misbrugt sin
dominerende stilling.** Konkurrenceankenaevnet hjemviste derfor Konkurren-
ceradets afggrelse vedrgrende 2. halvar 2006 til fornyet behandling. | forbin-
delse med hjemvisningen af radets afggrelse vedrgrende 2. halvar 2006 tog
Konkurrenceankenaevnet ikke stilling til afgraensningen af det geografiske
marked vedrgrende 2. halvar 2006.

40 Konkurrenceradets afggrelse af 22. december 2010, Undersggelse af Energi E2’s prisindmeldingsstrategi til Nord Pool i perioden 2. halv-
ar 2003 til 2005.

41 Kommissionens beslutning af 14. marts 2006 i sag COMP/M.3868, DONG/Elsam/Energi E2.

42 Kommissionens beslutning af 22. december 2005 i sag COMP/M3867, Vattenfall/Elsam/Energi E2 (2006/C-184/08).

43 Konkurrenceankenzavnets kendelse af 3. marts 2008, DONG Energy A/S mod Konkurrenceradet.

44 Konkurrenceankenaevnets kendelse af 3. marts 2008, DONG Energy A/S mod Konkurrencerddet, punkt 11.2.5.
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Konkurrenceradet afgreensede med afggrelsen i Energi E2 om misbrug af
dominerende stilling pa det relevante produktmarked til markedet for engros-
salg af fysisk el og det geografiske marked til @stdanmark. Energi E2 vedrgrer
perioden fra 2003-2005.%

Ved afgraensningen af det relevante marked i afggrelsen om Energi E2 (2010)
var det generelt de samme forhold, herunder kapacitetsbegraensninger pa
transmissionskablerne m.v., der gjorde sig gaeldende som ved afgransningen
af det relevante marked i Elsam-sagerne og i sagen om fusionen mellem Elsam
og Nesa.

| fusionssagen fra 2005 mellem Vattenfall, Elsam og Energi E2*° bemaerkede
Kommissionen, at det geografiske marked kunne afgreenses pa to forskellige
mader. Kommissionen bemaerkede, at der kunne afgranses et geografisk
marked for hver enkelt time baseret pa omfanget af flaskehalse i el-systemet.
Derudover bemeaerkede Kommissionen, at det geografiske marked kunne af-
graenses saledes, at hvert prisomrade udgjorde sit eget geografiske marked i
alle timer.

Kommissionen vurderede, at fusionen ikke ville skade den effektive konkur-
rence pa markedet, uanset hvilken af de to mader, der blev lagt til grund for
vurderingen af fusionen. Som fglge heraf lod Kommissionen derfor afgraens-
ningen af det geografiske marked sta aben.

| fusionssagen fra 2006 mellem DONG Energy, Elsam, Energi E2 m.fl.*’ be-
maerkede Kommissionen, at parternes aktiviteter hovedsageligt var afgreenset
til @stdanmark og Vestdanmark. Derudover bemarkede Kommissionen, at
der ikke var en forbindelse mellem @stdanmark og Vestdanmark.

Kommissionen vurderede forst effekten af fusionen ud fra den hypotese, at
@stdanmark og Vestdanmark udgjorde hvert deres geografiske marked. Her-
efter vurderede Kommissionen effekten af fusionen ud fra en bredere mar-
kedsafgraesning bestaende af @stdanmark, Vestdanmark og Sverige.

Samlet set vurderede Kommissionen, at fusionen ikke ville fgre til en be-
grensning af den effektive konkurrence pa de to mulige geografiske marke-
der. Kommissionen lod derfor den geografiske markedsafgraensning sta aben.

45 Konkurrenceradets afggrelse af 22. december 2010, Undersggelse af Energi E2’s prisindmeldingsstrategi til Nord Pool i perioden 2. halv-

ar 2003 til 2005.

46 Kommissionens beslutning af 22. december 2005 i sag COMP/M3867, Vattenfall/ELSAM/Energi E2 (2006/C-184/08).
47 Kommissionens beslutning af 14. marts 2006 i sag COMP/M.3868, DONG/ELSAM/Energi E2 ).
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4.1.3 Udviklingen i markederne siden fusionsafggrelsen

| det fglgende analyseres og vurderes det, om en raekke andrede forudsaet-
ninger har medfgrt, at det relevante marked skal afgraenses anderledes, end
det blev afgreenset ved behandling af fusionen mellem Elsam og Nesa i 2004,
jf. afsnit 4.1.1.

For det fgrste har markedet for regulerkraft og reservekraft udviklet sig siden
fusionen mellem Elsam og Nesa. | dag betegnes reservekraft og regulerkraft
som sakaldte systemydelser.

Den systemansvarlige virksomhed Energinet.dk har i dag etableret egentlige
markeder for systemydelser i @stdanmark og Vestdanmark. Producenter af
systemydelser byder dagligt deres pris for en given systemydelse til Energi-
net.dk. Herefter fastsaettes prisen pa de forskellige typer af systemydelser af
udbud og Energinet.dk’s efterspgrgsel af systemydelser.

Det er dog fortsat kun Energinet.dk, der indkgber systemydelserne for der-
med at sikre balancen i elforsyningen. Energinet.dk kan fortsat ikke anvende
det almindelige spotmarked til at skabe balance i el-systemet, da systemydel-
ser skal kunne aktiveres relativt hurtigt set i forhold til, hvad der handles pa
spotmarkedet.

Samlet set er det fortsat Konkurrence-og Forbrugerstyrelsens umiddelbare
vurdering, at udbudssubstitutionen mellem produktion af henholdsvis sy-
stemydelser og fysisk el til engrosmarkedet ikke er tilstreekkelig til at fgre til
en a&ndring af det pa baggrund af efterspgrgselssubstitution afgraensede rele-
vante produktmarked. Det er hermed fortsat styrelsens umiddelbare vurde-
ring, at der kan afgraenses et relevant produktmarked for engrossalg af fysisk
el.

For det andet er der siden fusionen mellem Elsam og Nesa i 2004 sket en
udvidelse af kapaciteten pa transmissionsforbindelserne mellem Vestdanmark
og de tilstgdende prisomrader i henholdsvis @stdanmark, Sverige, Norge og
Tyskland. Importkapaciteten pa transmissionsforbindelserne til Vestdanmark
fra de tilstedende prisomrader er saledes steget med 29 pct. over perioden
2004 - 2013, jf. tabel 10. Energinet.dk er endvidere ved at udvide kapaciteten
pa transmissionsforbindelserne til Vestdanmark. Fra primo 2015 vil importka-
paciteten pa transmissionsforbindelserne til Vestdanmark vaere steget med 53
pct. set i forhold til 2004. Derudover har Kommissionen godkendt Svenska
Kraftnats tilsagn om styrkelse af konkurrencen pa det nordiske el-marked og
har derved sikret en hgjere udnyttelse af kapaciteten pa transmissionskabler-
ne til udveksling af el mellem Sverige og Danmark. Endelig har markedskoblin-
gen mellem Danmark og Tyskland gget konkurrencetrykket mellem Vestdan-
mark og Tyskland.
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| 2013 indgik Vestdanmark i 91,7 pct. af timerne i et felles prisomrade med
mindst ét andet prisomrdade. Vestdanmark indgik i et faelles prisomrade med
to andre prisomrader i 15,6 pct. af timerne i 2013, jf. tabel 4. | 55,7 pct. af ti-
merne i 2013 indgik Vestdanmark i et prisomrade med 3 eller flere prisomra-
der. Dermed indgik Vestdanmark i 71,3 pct. af timerne i et faelles prisomrade
med mindst to andre prisomrader i 2013.

For 20,4 pct. af timerne indgik Vestdanmark i et prisomrade med ét andet
prisomrade i 2013. @stdanmark og Vestdanmark havde i 2,5 pct. af timerne i
2013 en feelles engrospris, der samtidigt var forskellig fra de gvrige prisomra-
der i Norden og Tyskland. Det indebaerer umiddelbart, at hvis det geografiske
marked skal afgraenses bredere end til Vestdanmark, skal det ogsa afgraenses
bredere end til Danmark.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen vurderer umiddelbart, at konkurrence-
trykket pa Vestdanmark fra de tilstgdende prisomrader er blevet forgget
siden fusionen mellem Elsam og Nesa i 2004. Det taler saledes for, at det geo-
grafiske marked skal afgreenses bredere end til Vestdanmark.

| denne sammenhaeng skal det dog bemaerkes, at Konkurrenceradet i 2004 pa
mellemlangt sigt forventede et gget konkurrencepres pa Vestdanmark fra de
tilstédende prisomrader bl.a. som en fglge af en udbygning af kapaciteten pa
transmissionskablerne. Pa trods af forventninger til markedsforholdene pa
mellemlagt sigt vurderede Konkurrenceradet fortsat, at det geografiske mar-
ked skulle afgraenses til Vestdanmark.

Det skal endvidere bemaeerkes, at Vestdanmark fortsat er et regionalt prisom-
rade i Nord Pool. Det indikerer, at der fortsat er barrierer for konkurrencen
mellem de enkelte prisomrader.

Samlet set er der saledes forhold, der taler bade for og imod at afgraense det
geografiske marked bredere end til Vestdanmark. Konkurrence- og Forbruger-
styrelsen har ikke taget endelig stilling til afgreensningen af det geografiske
marked. Det skyldes, at styrelsens vurdering af, om DONG Energys VPP-tilsagn
bdr ophaeves, er den samme, uanset om det geografiske marked afgraenses til
Vestdanmark eller til et bredere marked bestaende af flere prisomrader. VPP
tilbydes til el-leverancer i Vestdanmark. Ved vurderingen af virkningerne af en
ophaevelse af VPP-tilsagnet skal der derfor laegges seerlig vaegt pa at vurdere
virkningerne pa det vestdanske marked, hvor VPP vurderes at have den stgr-
ste betydning. Da det vurderes, at VPP ikke leengere bidrager til at pavirke
prisdannelsen i Vestdanmark, jf. afsnit 4.3.5, vurderes det, at VPP-tilsagnet i
endnu mindre grad (end i Vestdanmark) pavirker DONG Energys evne til og
mulighed for at pavirke prisdannelsen i @stdanmark, jf. afsnit 4.3.7.
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4.2 LOVGRUNDLAG FOR OPHAVELSE AF TILSAGN

| dette afsnit beskrives regelgrundlaget for en eventuel opheaevelse eller zn-
dring48 af et tilsagn, der er gjort til et vilkar for godkendelse af en fusion.

En ophavelse af et vilkar for godkendelse af en fusion vil veere en tilbage-
kaldelse af en gyldig forvaltningsakt til gunst for parten.

4.2.1 Almindelige forvaltningsretlige grundsastninger om tilbagekaldelse

En myndighed er efter almindelige forvaltningsretlige regler som udgangs-
punkt berettiget til at tilbagekalde en afggrelse, nar tilbagekaldelsen er til
gunst for adressaten. Det skyldes, at der her ikke er noget modstaende hen-
syn til adressatens berettigede forventninger, idet denne selv gnsker tilbage-
kaldelsen. Som udgangspunkt er kravene ) at der foreligger en saglig grund til
at tilbagekalde til gunst, IlI) at tilbagekaldelse ikke vil vaere i strid med
lighedsgrundsaetninger og Il1) at tilbagekaldelse ikke vil stride imod lov.*

En tilbagekaldelse til gunst for adressaten kan indebesere negative virkninger
for andre end sagens egentlige parter. Hensynet til sddanne interessenter skal
efter omstaendighederne inddrages i vurderingen af, om en tilbagekaldelse til
gunst for adressaten bgr gennemfgres. Hensynet til sadanne interesser kan
vaere sa staerk, at dette kan fa afggrende indflydelse.>®

Hvis der i en afggrelse er indsat et tilbagekaldelsesforbehold, kan det udvide
tilbagekaldelsesadgangen ud over, hvad der ville fglge umiddelbart af de
uskrevne retsgrundsaetninger om tilbagekaldelse. Dette gaelder dog kun, hvis
vilkaret forholdsvist praecist angiver, under hvilke omstaendigheder der vil el-
ler kan ske tilbagekaldelse.>”

En myndighed, der kan tilbagekalde en afggrelse, skal have en saglig
begrundelse for at udnytte denne ret. Myndigheden skal ogsa have en saglig
begrundelse for ikke at udnytte retten, hvis betingelserne for at tilbagekalde
en afggrelse er opfyldt.

4.2.2 Ophzevelse af et tilsagn, der er gjort til vilkar for fusionsgodkendel-

se52
Konkurrenceloven indeholder ikke regler om ophaevelse af tilsagn, der er gjort

til vilkar for en fusionsgodkendelse. Almindelige forvaltningsretlige regler om

48 DONG Energy har i brev af 6. juli 2012 til Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen anmodet om, at VPP-tilsagnet ophaeves. Afsnit 4.2.2 be-

skriver lovgrundlaget for ophaevelse og @ndring af tilsagn afgivet i en fusionssag, da lovgrundlaget er det samme, jf. Karsten Revsbech
m.fl., Forvaltningsret, Almindelige Emner (5. udgave, 2009), side 519-520.

49 Jf. Karsten Revsbech m.fl., Forvaltningsret, Aimindelige Emner (5. udgave, 2009), side 520-521.

50 Jf. Karsten Revsbech m.fl., Forvaltningsret, Almindelige Emner (5. udgave, 2009), side 521.

51 Jf. Karsten Revsbech m.fl., Forvaltningsret, Almindelige Emner (5. udgave, 2009), side 514-516.

52 Jf. Konkurrenceradets afggrelse af 30. november 2011 i sagen om Nykredits tilsagn om administrationsbidrag (Nykredit-sagen), afsnit

5.2.2.
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ophaevelse finder anvendelse, selv om konkurrenceloven ikke indeholder en
udtrykkelig bestemmelse herom.>

Vurderingen af, om der kan ske ophavelse i sager efter konkurrenceloven, ma
tage behgrigt hensyn til reglerne i og formalet med konkurrenceloven.

Hvad der udger en saglig begrundelse for at ophaeve et tilsagn eller omvendt
at naegte dette, afthanger af sagens konkrete omstandigheder. Begrundelsen
skal dog udspringe af det reguleringsformal, som ligger bag konkurrenceloven.

Det fremgar af den geeldende bestemmelse i konkurrencelovens § 12 c, stk. 2,
at “En fusion, der heemmer den effektive konkurrence betydeligt, navnlig som
falge af skabelsen eller styrkelsen af en dominerende stilling, skal forbydes.”

Af den tilsvarende bestemmelse (§ 12 c, stk. 2), som fandt anvendelse pa tids-
punktet for fusionen mellem Elsam og Nesa i 2004,>* fremgar: "En fusion,
hvorved en eller flere virksomheder ikke skaber eller styrker en dominerende
stilling, der bevirker, at den effektive konkurrence haammes betydeligt, skal
godkendes.”

Konkurrencereglerne har generelt til hensigt "at fremme en effektiv
samfundsmaessig ressourceanvendelse gennem virksom konkurrence til gavn
for virksomheder og forbrugere”, jf. konkurrencelovens § 1.

Det helt centrale beskyttelseshensyn bag konkurrencelovens fusionsregler er
saledes at sikre den effektive konkurrence. Hensynet til beskyttelsen af den
effektive konkurrence skal tillaegges afg@grende veegt ved vurderingen af, om
et tilsagn kan ophaeves.

| den forbindelse indgar ogsa hensynet til forbrugere og virksomheder, selv
om sadanne interessenter typisk ikke vil kunne anses for parter i en sag efter
konkurrenceloven.

Seerligt om tilsagn i fusionssager bemeerkes, at godkendelse af en fusion med
tilsagn forudseaetter, at Konkurrenceradet vurderer, at de tilbudte tilsagn
samlet set kan fjerne de skadelige virkninger af fusionen. Af forarbejderne”” til
§ 12 e, stk. 2, fremgar saledes, at: “Vilkdr eller pabud fastsaettes ud fra en
konkret vurdering af den enkelte fusion”. De oprindeligt tilbudte tilsagn udggr
saledes en del af en samlet Igsning af de konstaterede konkurrenceproblemer,

53 Jf. eksempelvis Konkurrenceankenaevnets kendelse af 1. november 2006, Elsam, Hgjesterets dom af 29. april 2008, refereret i Ugeskrift
for Retsvaesen 2008, side 1686, og Konkurrenceradets afggrelse af 30. november 2011 i sagen om Nykredits tilsagn om administrati-
onsbidrag. Jf. endvidere Karsten Revsbech m.fl., Forvaltningsret, Aimindelige Emner (5. udgave, 2009), side 496.

54 Bestemmelsen blev ved lov nr. 1461 af 22. december 2004 ophaevet og erstattet af den geldende bestemmelse i konkurrencelovens §
12 ¢, stk. 2, som er citeret i punkt 305. Ved lovandringen blev fusionskriteriet aendret saledes, at konkurrencemyndighederne fik bedre
muligheder for at stille krav til fusioner, der truer med at skade den effektive konkurrence, selv om fusionen ikke involverer en domine-
rende virksomhed pa markedet.

55 Jf. lovforslag nr. L 242 af 30. marts 2000 om aendring af konkurrenceloven, FT 1999-2000, Tilleeg A, s. 6828, 2. spalte.
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og virkningen af en ophaevelse eller eendring af et enkelt tilsagn kan ikke
bedpmmes isoleret fra eventuelle gvrige tilsagn, som er afgivet i forbindelse
med godkendelsen af fusionen.

Fusionskontrollen er baseret pa en vurdering af de konkurrencemaessige
konsekvenser af en fusion, fgr fusionen gennemfgres, jf. konkurrencelovens §
12 b, stk. 1. Hensynet bag dette er, at nar fusionen fgrst er gennemfgrt, vil det
veere vanskeligt at fgre situationen tilbage til tilstanden fgr fusionen.
Godkendelse af en fusion, pa vilkar der svarer til parternes tilsagn, er saledes
baseret pa et skgn over, hvordan konkurrencen forventes at udvikle sig
fremadrettet.

Et yderligere bidrag til belysning af, hvornar Konkurrenceradet kan ophaeve et
tilsagn, findes i konkurrencelovens § 12 f.

Konkurrenceradet har i medfgr af konkurrencelovens § 12 f under visse
omstaendigheder ret til at tilbagekalde godkendelsen af en fusion, herunder
hvis de deltagende virksomheder undlader at efterkomme et vilkar eller
pabud om rettidig og korrekt opfyldelse af afgivne tilsagn.

| forarbejderne’® til bestemmelsen er det om den situation, hvor parterne ikke
efterlever afgivne tilsagn, der er gjort til vilkdr for godkendelsen, anfgrt:
"Safremt de deltagende virksomheder efterfglgende godtggr, at det ikke
leengere er muligt eller ngdvendigt at opfylde de til godkendelsen knyttede
vilkdr eller udstedte pdabud, kan dette bevirke, at Konkurrencerddet ikke vil
tilbagekalde godkendelsen. Dette kan navnlig  forekomme, ndr
markedsforholdene har aendret sig vaesentligt i forhold til de pé tidspunktet for
godkendelsen herskende markedsforhold".

Efter forarbejderne til bestemmelsen er Konkurrenceradet saledes tillagt et
sken ved afggrelsen af, om radet vil tilbagekalde en godkendelse. Dette skgn
skal udgves i lyset af formalet med konkurrencereglerne og i @vrigt under
overholdelse af almindelige forvaltningsretlige regler.

Forarbejderne til § 12 f ma ogsa anses for at vaere relevante for vurderingen
af, hvad der kan udggre en saglig begrundelse for at ophaeve eller @ndre
fusionstilsagn.

56 Jf. lovforslag nr. L 242 af 30. marts 2000 om aendring af konkurrenceloven, FT 1999-2000, Tilleeg A, s. 6829, 2. spalte.
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Konkurrenceradet har i 2 sager taget stilling til spgrgsmalet om ophavelse af
tilsagn, nemlig i den sakaldte Nykredit-sag’’ og i Ditas—sagen.58

Ved Konkurrenceradets afggrelse i Nykredit-sagen fra 2011 fik Nykredit
mulighed for midlertidigt at haeve bidragssatsen pa realkreditlan til
privatkunder med lan i ejerboliger og fritidshuse. Pa de fastforrentede lan kan
Nykredit haeve bidragssatsen fra 0,50 pct. til 0,55 pct., og pa de gvrige 1an kan
bidragssatsen haeves fra 0,50 pct. til 0,60 pct. Muligheden for at haeve
bidragssatsen over 0,5 pct. gelder i en periode pa 5 ar fra den 1. april 2012.

Konkurrenceradet lagde i sin afggrelse veegt pa det oprindelige tilsagns
sarlige karakter og den ekstraordinaere situation, som er en fglge af den
finansielle krise. Konkurrenceforholdene pa realkreditmarkedet er fortsat
praeget af hgj koncentration og de betaenkeligheder, som I3 til grund for
tilsagnet i 2003, er fortsat til stede i mindst samme omfang.

Ved afggrelsen i Ditas-sagen fra 2008 ophaevede Konkurrenceradet Ditas’
fusionstilsagn afgivet ved en fusion med Dendek i 2002.>° Ditas er en
indkgbsforening bestdaende af en raekke traelast- og tgmmerhandlere. Ved
fusionen i 2002 fandt Konkurrenceradet, at den fusionerede enhed ville fa en
dominerende stilling pa markedet, der kunne hamme den -effektive
konkurrence betydeligt. Konkurrenceradets godkendelse af fusionen var
derfor betinget af, at Ditas afgav nogle tilsagn, som begransede Ditas’
mulighed for at indga eksklusivaftaler, rabataftaler m.v. med leverandgrerne.
Begreaensningerne skulle bl.a. sikre, at Ditas ikke misbrugte sin dominerende
stilling til at forhindre leverandgrerne af byggematerialer i at szelge til andre
kunder. Senere forlod en raekke af Ditas’ medlemmer, herunder Bygma-
kaeden, indkgbssamarbejdet, og Ditas kunne derfor ikke laengere anses for at
indtage en dominerende stilling pa markedet. Konkurrenceradet besluttede
derfor ved sin afggrelse af 24. september 2008, at der ikke laengere var
grundlag for at opretholde begraensningerne og ophaevede som fglge heraf
Ditas’ tilsagn.

Sammenfattende indgar hensynet til konkurrencesituationen pa markedet,
herunder hensynet til forbrugerne og konkurrenterne, saledes som et helt
centralt element ved vurderingen af, om et fusionstilsagn kan ophaeves eller
@&ndres. Et fusionstilsagn kan ikke ophaeves eller aendres, hvis dette ville vaere
i strid med reguleringsformalet i konkurrenceloven; beskyttelsen af den
effektive konkurrence.

57 Jf. Konkurrenceradets afggrelse af 30. november 2011 i sagen om Nykredits tilsagn om administrationsbidrag.
58 Jf. Konkurrenceradets afggrelse af 24. september 2008 i sagen om Anmodning fra Ditas om ophaevelse af tilsagn. Som det fremgar af

sagsfremstillingen i afsnit 3, adskiller denne sag vedrgrende DONG Energys anmodning om ophaevelse af VPP-tilsagn sig pa de fleste og
afggrende punkter vaesentligt fra omsteendighederne i tidligere sager. Det er saledes i den foreliggende sag ikke relevant at foretage en
sarskilt vurdering af spgrgsmalet om overholdelse af lighedsgrundsaetninger, jf. ovenfor afsnit 4.2.1.

59 Enkelte af disse tilsagn blev andret ved Konkurrenceradets afggrelse af 31. maj 2006 pga. nye regler siden fusionen i 2002, som ogsa

omfattede Ditas.
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Om der kan ske ophzavelse eller andring af et tilsagn, athanger derfor i fgrste
raeekke af, om de ved fusionen skabte skadelige virkninger fortsat bestar, dvs.
om markedsforholdene har @ndret sig sa vaesentligt, at tilsagnet ikke leengere
er ngdvendigt. Er dette tilfeeldet, ma det overvejes, hvordan hensynet til
konkurrencen og hensynet til den fusionerede virksomhed varetages bedst
muligt pa samme tid.

Det er formalet med tilsagn at fjerne skadelige virkninger af en fusion, hvorfor
det som udgangspunkt vil vaere uforeneligt med konkurrenceloven at ophave
et tilsagn pa et tidspunkt, hvor disse skadelige virkninger fortsat bestar.

Hvor de skadelige virkninger af fusionen ikke lsengere bestar, vil det veere
foreneligt med konkurrenceloven at ophaeve tilsagnet.?® Ved ophavelsen af
tilsagnet i Ditas-sagen udtalte Konkurrenceradet eksempelvis, at ”... det i gv-
rigt vil veere juridisk ukorrekt og i strid med formdlet med fusionstilsagn, hvis
en virksomhed, der ikke laengerere er dominerende, skal efterleve et saet skaer-
pede regler i forhold til sine konkurrenter pG markedet.”

Hvor de ved fusionen skabte konkurrenceproblemer fortsat er til stede, men i
et mindre omfang end tidligere, vil det efter omstandighederne vaere
foreneligt med konkurrenceloven at opheseve (eller andre) tilsagnet i en
lempeligere retning, sa det tilpasses de aendrede markedsforhold.®*

Kriterierne for at ophaeve eller andre et tilsagn skal ses i lyset af, at
fusionskontrollen er baseret pa en fremadrettet vurdering af fusionens
skadelige virkninger forud for fusionens gennemfgrelse, jf. ovenfor, og at det
er de deltagende virksomheder, der tilbyder tilsagn, og dermed har mulig-
heden for at indsaette tidsbegraensninger i de afgivne tilsagn.62

| relation til spgrgsmalet om proportionalitet er det desuden vigtigt at have
for gje, at konkurrencemyndighederne i forbindelse med en fusion kun har
mulighed for at gribe regulerende ind med henblik pa at "fjerne de skadelige
virkninger af fusionen” ved selve godkendelsen, jf. § 12 e, stk. 1. Hvis radet pa
et senere tidspunkt matte finde, at et tilsagn ikke virker efter hensigten, eller
at konkurrencen pa anden vis udvikler sig i en uheldig retning, sa virkningen af
en gennemfgrt fusion er mere konkurrenceh&@mmende end antaget pa
fusionstidspunktet, har radet ikke mulighed for at udstede nye vilkar eller
pabud med henblik pa at fjerne de skadelige virkninger. Til forskel fra
Konkurrenceradets mulighed for at tilbagekalde de afggrelser, som er truffet
efter konkurrencelovens § 8, stk. 2, og § 16 a, stk. 1, har radet ikke mulighed
for i fusionssager at tilbagekalde godkendelsen af en fusion, hvis markeds-

60 Konkurrenceradets afggrelse af 30. november 2011 i sagen om Nykredits tilsagn om administrationsbidrag, punkt 361.
61 Jf. Konkurrenceradets afggrelse af 30. november 2011 i sagen om Nykredits tilsagn om administrationsbidrag, punkt 362.
62 Jf. Konkurrenceradets afggrelse af 30. november 2011 i sagen om Nykredits tilsagn om administrationsbidrag, punkt 363.
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forholdene andrer sig, og et tilsagn viser sig at veere uden effekt. Radet kan
alene tilbagekalde godkendelsen, hvis afggrelsen bygger pa urigtige eller
vildledende oplysninger, eller hvis parterne undlader at efterkomme et vilkar
eller pabud, jf. konkurrencelovens § 12 f, stk. 1.

Der er saledes en asymmetri i forhold til, at det kun er fusionsparterne, der
har mulighed for at fa ophaevet eller andret et tilsagn til egen gunst.
Reguleringen ved fusionskontrollen adskiller sig dermed fra mange andre
myndigheders regulering, der foregar Igbende med mulighed for at udstede
nye pabud eller vilkar for en godkendelse, tilladelse m.v.

Det er fusionsparternes ansvar at forfatte de konkrete tilsagn, mens det er
styrelsens ansvar at sikre, at tilsagnene imgdekommer de identificerede
betaenkeligheder, herunder at tilsagnene ikke er abenlyst uproportionale.
Tilsagns tilblivelse vil pa den baggrund kunne fa karakter af forhandlinger
mellem fusionsparterne og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen, om end de
endeligt tilbudte tilsagn fremsaettes pa de deltagende virksomheders vegne
og ansvar.

Ved forhandlingen Igber konkurrencemyndigheden en risiko for, at de tilsagn,
som ligger til grund for en fusions godkendelse, viser sig ikke at virke efter
hensigten, og tilsvarende Igber fusionsparterne en risiko for, at et tilsagn viser
sig at vaere mere ufordelagtigt end fgrst antaget. Ligesom konkurrence-
myndigheden ikke kan vende tilbage med nye vilkdr, ma udgangspunktet
derfor ogsa vaere, at tilsagnene afgivet af fusionsparterne ligger fast, og at der
kun er pligt for myndigheden til at ophaeve eller a&ndre tilsagnet, hvis der er
vaesentlige grunde hertil, og hvis det reguleringsmaessige formal er tilgodeset.

Sammenfattende finder almindelige forvaltningsretlige regler om tilbagekal-
delse (ophaevelse) anvendelse, selv om konkurrenceloven ikke indeholder en
udtrykkelig bestemmelse herom. Efter almindelige forvaltningsretlige regler er
en myndighed som udgangspunkt berettiget til at tilbagekalde en afggrelse til
gunst for adressaten, safremt i) der foreligger en saglig grund, ii) tilbagekal-
delse ikke vil vaere i strid med lighedsgrundszetninger og iii) tilbagekaldelse ik-
ke vil stride imod lov.

Vurderingen af, om der kan ske ophaevelse i sager efter konkurrenceloven, ma
derfor tage behgrigt hensyn til reglerne i og formalet med konkurrenceloven.
Hvad der udger en saglig begrundelse for at ophaeve et tilsagn afgivet som vil-
kar for godkendelse af en fusion, afhaenger af sagens konkrete omstaendighe-
der. Begrundelsen skal dog udspringe af det reguleringsformal, som ligger bag
konkurrenceloven.

Spgrgsmalet om, hvorvidt et tilsagn kan ophaves, afhaenger i fgrste raekke af,
om de ved fusionen skabte skadelige virkninger fortsat bestar, eller om
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markedsforholdene har aendret sig sa vaesentligt, at tilsagnet ikke leengere er
ngdvendigt. Hensynet til en effektiv konkurrence indgar som et helt centralt
element i vurderingen.

4.3 ANDREDE MARKEDSFORHOLD SIDEN FUSIONSAFGORELSEN I 2004

Ved siden af den almindelige tilbagekaldelsesadgang kan der, jf. afsnit 4.2.1,
geelde en udvidet tilbagekaldelsesadgang, hvis der i en afggrelse er indsat et
tilbagekaldelsesforbehold, hvis forbeholdet forholdsvist praecist angiver,
under hvilke omstaendigheder der vil eller kan ske tilbagekaldelse. | den
foreliggende sag er der i VPP-tilsagnet indsat en bestemmelse om
tilbagekaldelse i tilfeelde af, at “markedsforholdende aendrer sig vaesentligt”.
Bestemmelsen angiver herudover nogle specifikke omsteendigheder, der vil
kunne betragtes som vaesentlig @ndrede forudseetninger, nemlig at
Storebeeltskablet ikke etableres, eller at de danske elselskabers udnyttelse af
prisforskellen mellem Tyskland og Norge/Sverige bliver veesentligt lavere end
forudsat, jf. punkt 59. De pagaldende specifikke forhold ses ikke at vaere an-
dret og bestemmelsen vurderes ikke i gvrigt at udvide adgangen til at ophaeve
VPP-tilsagnet ud over, hvad der fglger af uskrevne retsgrundsaetninger om
tilbagekaldelse.

| afggrelsen fra 2004 i fusionen mellem Elsam og Nesa foretog Konkurrence-
radet en vurdering af fusionens virkninger pa markedet for engrossalg af fysisk
el, jf. afsnit 3.3.3.

Ved vurderingen af, om DONG Energys VPP-tilsagn kan ophaves, skal det der-
for vurderes, om der er vaesentligt @ndrede markedsforhold for sa vidt angar
konkurrencesituationen pa markedet for engrossalg af fysisk el. Vurderingen
skal tage udgangspunkt i de konkurrencemaessige betaenkeligheder, der 13 til
grund for vilkaret om VPP-tilsagnet, og om disse betaenkeligheder stadig vur-
deres at veere til stede.

Konkurrenceradet vurderede i 2004 fusionens virkninger i forhold til en reekke
forudsaetninger om udviklingen pa elmarkedet pa mellemlang sigt, jf. afsnit
3.3.3. Radet vurderede, at der pa mellemlang sigt ville blive gennemfgrt en
reekke forhold, der ville kunne styrke konkurrencen mellem de forskellige
prisomrader i Norden og Tyskland.

Konkurrenceradet havde betaenkeligheder ved fusionen mellem Elsam og Ne-
sa i 2004, fordi fusionen ville begraense konkurrencen pa markedet for en-
grossalg af fysisk el, idet Elsam gennem fusionen med Nesa fik mulighed for at
pavirke prisdannelsen pa markedet i betydeligt omfang uafhaengigt af andre
markedsaktgrer til skade for forbrugerne, jf. afsnit 3.3.3.
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VPP-tilsagnet blev derfor gjort til vilkar for radets godkendelse af fusionen for
at skabe konkurrence til Elsam i Vestdanmark. Hensigten med VPP-tilsagnet
var at reducere Elsams mulighed for at pavirke prisdannelsen pa markedet
ved at fordele udbuddet af el pa flere haender. Efter etableringen af Store-
baeltskablet skulle VPP-tilsagnet ogsa kunne skabe et konkurrencepres pa
Energi E2 i @stdanmark

Det helt centrale i vurderingen i denne sag er saledes, om de zndrede
markedsforhold er af sa vaesentlig karakter, at DONG Energys evne til at pavir-
ke prisdannelsen pa markedet for engrossalg af fysisk el uafhaengigt af andre
markedsakt@rer er blevet reduceret tilstraekkeligt til, at VPP-tilsagnet kan op-
haeves.

Der kan ikke konstateres nogen tendens i engrosprisen pa el i Vestdanmark i
perioden 2004-2013, jf. pkt. 103. Prisen er generelt praeget af stor variation,
hvilket skyldes klimamaessige forhold og konjunkturer. Szerligt har nedbgren i
Norge stor betydning for prisen. Prisudviklingen i sig selv giver derfor ikke en
indikation af, om DONG Energy i mindre grad end i 2004 kan pavirke
engrosprisen pa el. Prisudviklingen tilleegges derfor ikke betydning i
vurderingen af, om tilsagnet kan ophaves.

Som det fremgar af afsnit 3.3.3, var der pa tidspunktet for fusionen en positiv
residualefterspgrgsel, som indebar, at Elsam havde status som sakaldt residu-
almonopolist pa markedet for engrossalg af fysisk el. En virksomhed er residu-
almonopolist i en given time pa et givet marked, hvis den samlede efterspgrg-
sel er stgrre end konkurrerende centrale kraftveerkers kapacitet og produktio-
nen fra henholdsvis vindmgller inden for markedet, importen fra andre geo-
grafiske markeder tilsammen og decentrale kraftvarmevaerker. Elsams status
som residualmonopolist indebar, at der var flere timer i Igbet af aret, hvor im-
porten fra de tilstgdende prisomrader, vindmglleproduktionen og kapaciteten
fra konkurrerende el-producenter i Vestdanmark ikke var tilstraekkelig til at
dxekke efterspgrgslen i Vestdanmark. Der ville med andre ord altid veere en
residual restdel af efterspgrgslen, som skulle deekkes af Elsams produktion.

| dag har DONG Energys tilstedeveaerelse pa markedet for engrossalg af fysisk
el @&ndret sig vaesentligt i forhold til 2004.

Malt pa simple markedsandele har DONG Energy nu en markedsandel pa [xx-
xx] pct. afhaengig af opggrelsesmetode, jf. punkt 203 (tabel 5), og markedsan-
delen indikerer dermed en langt mindre betydelig markedsstyrke i dag.
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DONG Energys markedsstyrke er i dag reduceret af fglgende forhold pa mar-
kedet:

1. @get konkurrence fra andre producenter i Vestdanmark, jf. afsnit 4.3.1.
2. @get konkurrence fra vindmagller, jf. afsnit 4.3.2.

3. Pget kapacitet pa transmissionskablerne mellem Vestdanmark og de
tilstedende prisomrader og @get konkurrence fra de tilstgdende
prisomrader til Vestdanmark, jf. afsnit 4.3.3.

4. Pget markedsudsaettelse af el produceret pa de decentrale
kraftvarmeveerker, jf. afsnit 4.3.4.

Afsnit 4.3.5 indeholder en samlet vurdering af residualefterspgrgslen i 2013
baseret pa de andrede markedsforhold, som fremgar af afsnit 4.3.1 - 4.3.4
sammenholdt med residualefterspgrgslen i 2004.

Som det fremgar af afsnit 3.7.2, har DONG Energy i sin anmodning om ophae-
velse af VPP-tilsagnet anfgrt, at VPP-auktionerne medfgrer et mindre effektivt
finansielt marked. DONG Energy finder, at dette forhold bgr indga i den sam-
lede vurdering af virksomhedens anmodning om ophavelse af VPP-tilsagnet,
jf. afsnit 4.3.6.

Det er endvidere relevant i forhold til VPP, der udbydes i Vestdanmark, at be-
lyse virkningerne i @stdanmark, der ogsa var pavirket af fusionen. Udviklingen
i markedsforholdene i @stdanmark indgar derfor ogsa i vurderingen af, om
VPP-tilsagnet kan ophaeves, jf. afsnit 4.3.7.

4.3.1 @get konkurrence fra andre producenter i Vestdanmark

Som det fremgar af afsnit 3.7.1.1 og 3.7.1.2, udgjorde den samlede kapacitet
pa DONG Energys (Elsams) centrale kraftvarmevaerker i 2004 ca. 47 pct. af den
samlede installerede produktionskapacitet i Vestdanmark, og det blev forud-
sat, at denne andel ville vaere konstant pa mellemlang sigt.

| 2013 udgjorde kapaciteten pa DONG Energys centrale kraftvarmevaerker ca.
16 pct. af den samlede installerede produktionskapacitet i Vestdanmark.

Hermed udgjorde kapaciteten pa DONG Energys centrale kraftvarmevaerker i
2013 en betydelig mindre andel af den samlede produktionskapacitet i Vest-
danmark, end det var tilfaeldet i 2004. Faldet i andelen skyldes dels Vattenfalls
overtagelse i 2006 af de centrale kraftvarmevaerker Fynsvaerket og Nordjyl-
landsveaerket i Vestdanmark. DONG Energy er saledes ikke laengere den eneste
virksomhed, der ejer styrbare centrale kraftvaerker i Vestdanmark. Derudover
har DONG Energy lukket flere centrale kraftveerksblokke pga. et mangelfuldt
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indtjeningsgrundlag og som fglge af indpasning af mere vind i el-forsyningen,
jf. afsnit 4.3.2.

DONG Energy er dermed i dag i direkte konkurrence med en virksomhed (Vat-
tenfall), der rader over effektive og sammenlignelige produktionsenheder.
Vattenfall kan pafgre DONG Energy konkurrence pa en made, der slet ikke var
mulig i 2004.

Pa denne baggrund vurderer Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen, at gget
konkurrence fra andre producenter i Vestdanmark veaesentligt har aendret
markedsforholdene set i forhold Konkurrenceradets vurdering i 2004 af mar-
kedsforholdene pa mellemlang sigt.

4.3.2 @get konkurrence fra vindmgller

| forbindelse med afggrelsen i fusionen mellem Elsam og Nesa i 2004 fremhae-
ver Konkurrenceradet, at forholdene pa markedet ville blive pavirket af en
raekke faktorer.®® De forhold, der ikke er eksplicit adresseret i afggrelsen, vur-
deres at vaere konstante pa mellemlang sigt.

Konkurrenceradet har i afggrelsen fra 2004 ikke vurderet udviklingen i vind-
mgllekapaciteten, der hermed blev antaget som vaerende konstant pa mel-
lemlang sigt.

| 2004 var der ca. 2.385 MW vindmgllekapacitet installeret i Vestdanmark, jf.
tabel 9 nedenfor.

2004 2013 VAKST 2004-2013
[MW] [MW] [MW]
Installeret vindmgllekapacitet i

Vestdanmark

2.385 3.373 988

Kilde: DONG Energy og Energinet.dk (2012).
Note: Tallet for 2013 er estimeret.
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Ifglge DONG Energy var der i 2013 installeret 3.373 MW vindmgllekapacitet i
Vestdanmark. Hermed er der i dag installeret knap 1.000 MW mere vindmgl-
lekapacitet i Vestdanmark set i forhold til det, der var forudsat ved vurderin-
gen af fusionen i 2004.

63 Jf. Konkurrencestyrelsens rapport, Fusionen mellem Elsam og NESA (marts 2004), side 107-132.
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Vindenergi er en ufleksibel produktionsform. Vindmegller kan kun producere
el, nar det blaeser. Vindmgller har relativt lave marginale produktionsomkost-
ninger, og byder derfor typisk deres kapacitet ind til nul pa Nord Pool. Derud-
over modtager vindmgllerne et sakaldt PSO-tilskud pr. produceret kWh el.
Samlet set betyder dette, at det generelt er vanskeligt at anvende el produce-
ret fra vindmgller til at pavirke prisdannelsen pa markedet for engrossalg af
fysisk el.

Indpasningen af mere vind reducerer den maengde el, som de store centrale
kraftvaerker leverer til el-forsyningen. En gget produktion fra vindmeller redu-
cerer saledes residualefterspgrgslen og dermed DONG Energys mulighed for
at pavirke priserne pa markedet for engrossalg af fysisk el uafhangigt af andre
markedsaktgrer, jf. afsnit 4.3.5. Dermed reducerer indpasningen af mere vind
i elforsyningen DONG Energys mulighed for at pavirke priserne pa markedet,
da vindmgllerne i stigende omfang presser kraftveerkerne ud af markedet.

DONG Energy ejer ganske vist [xx] pct. af vindmgllekapaciteten i Vestdanmark,
men melder [xx] ind til Nord Pool,®* og indmeldingen [xx]. Der er en raekke
forhold, som tilsammen effektivt forhindrer strategisk brug af DONG Energys
vindmgllekapacitet, herunder navnlig gkonomiske incitamenter fra vindmelle-
stgtteordninger og blandende ejerforhold til vindmegller. Fx er DONG Energy
gennem den sdkaldte PSO-stgtteordning til bl.a. vindmgller garanteret en fast
pris pa 105 gre/kWh for de fgrste 20 TWh el produceret pa Anholt Havmglle-
park, sa leenge engrosprisen ikke er negativ. Det giver hermed DONG Energy
incitament til at byde kapaciteten fra Anholt Havmgllepark ind til nul pa
Nordpool, da DONG Energy hermed vil have st@rst sandsynlighed for at kunne
afseette el fra Anholt Havmellepark til den garanterede pris pa 105 gre/kWh.

Pa denne baggrund vurderer Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen, at etable-
ringen i dag af knap 1.000 MW mere vindmgllekapacitet i Vestdanmark i for-
hold til 2004 vaesentligt har andret markedsforholdene set i forhold Konkur-
renceradet vurdering i 2004 af markedsforholdene pa mellemlang sigt.

4.3.3 @get kapacitet pa transmissionskablerne mellem Vestdanmark og de

tilstodende prisomrader og gget konkurrence fra de tilstodende pris-
omrader

DONG Energy fremhaver i sin anmodning om ophaevelse af VPP-tilsagnet, jf.
afsnit 3.7, at udvidelsen af transmissionsforbindelserne mellem Vestdanmark
og de tilstedende prisomrader har gget konkurrencetrykket pa DONG Energy
set i forholdt til markedsforholdene pa tidspunktet for fusionen i 2004. Fx blev

64 Handel pa markedet for engrossalg af fysisk el sker via 2 handelsformer: Enten via Nord Pool spot eller bilateralt. Konkurrenceradet

vurderede i 2004, at arbitrage mellem de to handelsformer fgrer til dannelse af ét marked.
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der i 2010 idriftsat et transmissionskabel mellem @stdanmark og Vestdanmark
(Storebeeltskablet).

Som det fremgar af punkt 123 (tabel 1 om de afgivne tilsagn i forbindelse med
fusionen mellem Elsam og Nesa), ville der blive etableret et Storebaltskabel
med en kapacitet pa 600 MW til import og eksport af el mellem Vestdanmark
og @stdanmark.®®

Tilsvarende var det radets vurdering, at der pa mellemlang sigt ville veere en
kapacitet pa 1.600 MW til import og eksport af el mellem henholdsvis Vest-
danmark og Norden og Vestdanmark og Tyskland.

Konkurrenceradets forventninger fra 2004 til det mellemlange sigt stemmer
overens med den faktiske kapacitet pa transmissionsforbindelserne i 2013, jf.
tabel 10 nedenfor.

366

367

2004 2013 2015%*

Import Eksport Import Eksport Import Eksport

Vestdanmark-
1 1 1 1 1,7 1,7

Norge
Vestdanmark- 0,67 0,64 0,68 0,74 0,68 0,74
Sverige ' 4 ’ ’ ’ p
Vestdanmark- 5
Tyskland 0,8 1 1,5 1,78 1,5 1,78
ILalt 2,47 2,84 3,18 3,52 3,88 4,22
DK1-DK2 0 0 0,6 0,6 0,6 0,6

Note: *Forventede kapaciteter.

Kilde: Energinet.dk: Analyseforudsaetninger (2013).

| 2013 var den samlede kapacitet til import til Vestdanmark fra de tilstedende
udenlandske prisomrader 3.180 MW, hvilket stort set svarer til Konkurrence-
radets forventning til importkapaciteten (3.200 MW) i afggrelsen fra 2004.

Den systemansvarlige virksomhed i henholdsvis Danmark og Norge er dog ved
at udvide kapaciteten pa forbindelsen mellem Norge og Danmark med 700
MW, hvoraf 100 MW reserveres til handel med de sakaldte systemydelser.
Med udvidelsen af kapaciteten pa forbindelsen mellem Norge og Danmark vil
der saledes vaere 600 MW yderligere importkapacitet til radighed for marke-

65 Konkurrencestyrelsens rapport, Fusionen mellem Elsam og NESA (marts 2004), side 42.
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det for engrossalg af fysisk el. Den udvidede kapacitet pa transmissionsforbin-
delsen mellem Danmark og Norge forventes at veere driftsklar ultimo 2014.

Fra 2015 vil der sdledes veere omkring 600 MW mere kapacitet til import af el,
end Konkurrenceradet forventede med hensyn til kapaciteten pa transmissi-
onsforbindelserne mellem Vestdanmark og de tilstedende prisomrader pa
mellemlang sigt. 600 MW svarer i dag nogenlunde til kapaciteten pa et af de
centrale vaerker.

DONG Energy fremhaver endvidere i sin anmodning om ophaevelse af VPP-
tilsagnet, at markedskoblingen mellem Vestdanmark og Tyskland samt
Svenska Kraftnats tilsagn om styrkelse af konkurrencen pa det nordiske el-
marked vaesentligt har skaerpet konkurrencetrykket fra de udenlandske pris-
omrader pa Vestdanmark.

Svenske Kraftnats tilsagn vil medfgre fundamentale sendringer af varig karak-
ter i markedsforholdene pa det svenske marked for transmission af elektrici-
tet, selv om dets bindende karakter er begraenset til 10 ar

Konkurrenceradet vurderede i 2004, at reguleringen af engroshandlen med el
ville blive mere konkurrencefremmende pa mellemlang sigt, end reguleringen
var i forbindelse med fusionen i 2004.%

Som et empirisk bevis for at konkurrencetrykket er blevet gget, fremhaever
DONG Energy, at Vestdanmark indgar i et faelles prisomrade med mindst et
andet prisomrade i 94 pct. af timerne.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen bemaerker hertil, at det forhold, at Vest-
danmark indgar i et prisomrade med mindst et prisomrade i en meget stor
andel af timerne, ikke i sig selv er et udtryk for, at konkurrencetrykket er gget
pa Vestdanmark.

Hvis fx en residualmonopolist i et givet prisomrdade valger at fastsaette sin pris
til den hgjeste af priserne i de tilstsdende prisomrader, vil prisomradet med
residualmonopolisten indga i et flles prisomrade med prisomradet med den
hgjeste pris. Det forhold, at Vestdanmark langt overvejende indgar i et pris-
omrade med mindst et andet prisomrade, er sdledes ikke ngdvendigvis et ud-
tryk for, at konkurrencetrykket fra de tilstgdende prisomrader er blevet for-
gget.

De udbyggede og relativt velfungerende forbindelser til naboomraderne giver
dog uden tvivl et vaesentligt bidrag til en mere effektiv konkurrence i Vest-
danmark. Hvis DONG sgger at opna en uforholdsmaessig hgj pris i Vestdan-

66 Konkurrencestyrelsens rapport, Fusionen mellem Elsam og NESA (marts 2004), side 107-132.
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mark, vil billigere importeret el i videre omfang end tidligere stremme ind i
Vestdanmark og dels bidrage til lavere priser i Vestdanmark, dels reducere
DONG Energys markedsandel.

Pa denne baggrund vurderer Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen samlet set,
at gget kapacitet pa transmissionskablerne mellem Vestdanmark og de tilstg-
dende prisomrader og gget konkurrence fra de tilstedende prisomrader til
Vestdanmark har andret markedsforholdene, om end i ikke vaesentlig grad
set i forhold Konkurrenceradets vurdering i 2004 af markedsforholdene pa
mellemlang sigt.

4.3.4 @get markedsudseettelse af el produceret pa de decentrale kraftvar-

meveaerker
En relativ stor andel af den samlede produktionskapacitet fandtes i 2004 pa

decentrale kraftvarmevaerker. Som forudset i forbindelse med Konkurrence-
radets afggrelse i sagen om fusionen mellem Elsam og Nesa i 2004 er der i dag
sket en gget markedsudsaettelse af el produceret pa de decentrale kraftvar-
meveerker. Dels er reglerne for markedsdeltagelse blevet mere markedskon-
forme, dels har nogle decentrale kraftvarmevaerker investeret i varmelagring,
der gger fleksibiliteten.

Et af formalene med markedsorienteringen af den decentrale produktion er,
at der vil komme flere uafhaengige producenter, som kan skabe en gget kon-
kurrence pa markedet for engrossalg af fysisk el og dermed begranse risikoen
for udgvelse af markedsmagt fra de store producenters side.®’

Den ggede markedsudsaettelse betyder gget konkurrence fra de decentrale
kraftvarmevaerker. Vaerkerne er i hgjere grad end i 2004 i stand til at byde ind
med mere strgm, hvis DONG Energy prgver at opna en uforholdsmaessig hgj
pris.

P3a denne baggrund vurderer Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen, at gget
markedsudsaettelse af el produceret pa de decentrale kraftvarmevaerker har
@&ndret markedsforholdene, om end i ikke vaesentlig grad set i forhold til Kon-
kurrenceradets vurdering i 2004 af markedsforholdene pa mellemlang sigt.

4.3.5 Residualefterspgrgsel i 2013 sammenholdt med 2004

Dette afsnit indeholder en samlet vurdering af residualefterspgrgslen i 2013
baseret pa de andrede markedsforhold, som fremgar af afsnit 4.3.1-4.3.4,
sammenholdt med residualefterspgrgslen i 2004.

67 Jf. Konkurrencestyrelsens rapport, Fusionen mellem Elsam og NESA (marts 2004), side 130-131.
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Pd baggrund af det i afsnit 4.3.1-4.3.4 anfgrte er kapaciteten pa andre
produktionsenheder end DONG Energys centrale kraftvarmevaerker (konkur-
rerende centrale kraftvaerker, vindmeller, import og decentrale kraftvarme-
veerker) i dag 3 gange stgrre end effektbehovet i Vestdanmark. Ved fusionens
godkendelse var de andre produktionsenheders kapacitet kun godt 1 1/2
gange stgrre end effektbehovet i Vestdanmark.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen vurderer, at de i afsnit 4.3.1-4.3.4 nzevnte
4 forhold — reduktionen i DONG Energys andel af den samlede centrale pro-
duktionskapacitet i Vestdanmark, indpasningen af mere vind i el-forsyningen,
udvidelsen af kapaciteten pa transmissionsforbindelserne til udlandet og gget
markedsudsaettelse af el produceret pa de decentrale kraftvarmevaerker —
samlet set er vaesentligt @ndrede markedsforhold set i forhold til det, der var
forudsat ved behandlingen af fusionen i 2004.

Der er to forhold, der underbygger, at markedsforholdene har andret sig. For
det farste har Elsams (nu DONG Energys) residualefterspgrgsel sendret sig af-
gorende i negativ retning. Fra at vaere betydeligt positiv i 2004 er den blevet
markant negativ (- 16 pct.) i 2013, jf. tabel 11.°® Dermed er de maengder, som
DONG Energy vil kunne szelge, hvis der saettes en hgj pris, vaesentligt reduce-
ret set i forhold til 2004.

DONG Energy vil dermed overvejende kun kunne salge meaengder svarende til
en del af eksporten, da residualefterspgrgslen saledes typisk er stgrre end ef-
tersporgslen i Vestdanmark.®

DK1 2004 2013* 2013**
Bruttoforbrug (GWh) 20.853 20.048 20.048
Konkurrerende central produktion (GWh) 0 4.376 9.399
Decentral kraftvarmeproduktion (GWh) 6.276 3.418 3.418
Vind (GWh) 4.876 8.695 8.695
Import (GWh) 5.044 6.709 6.709
Residualefterspgrgsel (GWh) 4.658 -3.151 -8.176
Residualefterspgrgsel i pct. af bruttoforbrug 22 pct. - 16 pct. - 41 pct.

68 Tabel 11 svarer til tabel 6 i punkt 207.
69 Ved en negativ residual-efterspgrgsel er importen og produktionen fra hhv. vindmgller, decentrale kraftvarmevaerker og konkurrerende

centrale kraftvarmevaerker til sammen stgrre end efterspgrgslen i Vestdanmark. | sa fald vil eksporten veere givet ved DONG Energys
produktion tillagt forskellen mellem residualefterspgrgslen og efterspgrgslen i Vestdanmark. DONG Energy vil dermed overvejende kun
kunne salge mangder svarende til en del af eksporten.
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Note 1: *Residualefterspgrgsel ved faktisk konkurrerende central produktion.
Note 2: **Residualefterspgrgsel ved maksimal konkurrerende central produktion i hver time.

Kilde: Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens egne beregninger baseret pa data fra Energinet.dk

Ud fra den negative residualefterspgrgsel pa - 16 pct. er det dog ikke umid-
delbart klart om DONG Energy fortsat har mulighed at byde en pris ind, der er
lige under den hgjeste pris i de tilstedende prisomrader for dermed at opna
den hgjest mulige pris for virksomhedens produktion.

| forhold til DONG Energys mulighed for at byde hgje priser ind gaelder for det
andet, at DONG Energys residualefterspgrgsel er betydeligt mere negativ, nar
Vattenfalls fulde produktionskapacitet indgar (-8.176 GWh), end beregningen,
hvor det er Vattenfalls faktiske produktion, der indgar (-3.151 GWh), jf. de sid-
ste to kolonner i tabel 11.

Dette forhold indikerer, at DONG Energy byder ind med en pris, der ikke fgrer
til, at Vattenfall aktiverer hele sin produktion. Tallene indikerer saledes tyde-
ligt, at DONG Energys incitament til at forfglge en strategi, hvor der bydes ind
med en hgj pris, har eendret sig afggrende.

Samlet set betyder det, at det vestdanske marked for engrossalg af fysisk el
overordnet set ikke lzengere har brug for el produceret af DONG Energys cen-
trale kraftvarmevaerker. El fra DONG Energys konkurrenter via centrale kraft-
varmevarker, vindmgller, import og decentrale kraftvarmevaerker kan forsy-
ne markedet.

Der er stadig enkelte timer i Ipbet af et ar, hvor der er en positiv residualefter-
sporgsel efter el. Men hvor det i 2004 var mere end 4/5 af timerne, hvor resi-
dualefterspgrgslen var positiv, er det nu ca. 6 pct. af timerne (ved maksimal
konkurrerende central produktion i hver time), selv hvis VPP-mangderne tzel-
les med i DONG Energys produktion. Det indebaerer, at der stort set ikke er
timer i Ipbet af et ar, hvor det er ngdvendigt at aktivere DONG Energys kraft-
varmevarker for at kunne daekke efterspgrgslen i Vestdanmark.

Der vil dermed normalt vaere tilstraekkelig med konkurrerende produktion til
at dakke hele efterspgrgslen i Vestdanmark, uden at det er ngdvendigt, at
DONG Energys centrale kraftvarmeveerker producerer el til markedet.

For sa vidt angar de timer, hvor residualefterspgrgslen undtagelsesvist er po-
sitiv, fx i perioder med relativt lav el-produktion fra vindmeller og varmt vejr,
vurderer styrelsen, at DONG Energy i disse timer reelt ikke har markedsstyrke
til at kunne pavirke prisdannelsen pa markedet.
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Styrelsen laegger i den forbindelse vaegt pa, at faldet i DONG Energys andel af
den centrale produktionskapacitet i Vestdanmark ggr det ufordelagtigt for
virksomheden at pavirke prisdannelsen pa markedet. Ved at szette en relativ
hgj pris pa markedet i timer, hvor residualefterspgrgslen undtagelsesvist er
positiv, risikerer virksomheden, at samtlige af de konkurrerende produktions-
enheder bliver aktiveret for at deekke efterspgrgslen i den givne time. | sa fald
vil DONG Energy hermed kunne komme til at afseette en begraenset maengde
el pa markedet set i forhold til en situation, hvor virksomheden fastszetter en
konkurrencedygtig pris. Faldet i DONG Energys andel af den samlede centrale
produktionskapacitet begreenser hermed virksomhedens incitament til at fast-
saette en relativ hgj pris i de fa timer, hvor residualefterspgrgslen undtagel-
sesvist er positiv set i forhold til 2004, hvor virksomheden ejede samtlige cen-
trale kraftveerker i Vestdanmark.

Hertil kommer, at DONG Energys mulighed for overhovedet at forudsige,
hvornar residualefterspgrgslen undtagelsesvist er positiv (i 2013 ca. 6 pct. af
timerne), er vaesentligt reduceret, fordi den konkurrerende produktion bl.a.
bestar af produktion fra vindmeller, som kun producerer el, nar vinden blae-
ser.

Hermed vurderes DONG Energys mulighed for at pavirke prisdannelsen pa
markedet for engrossalg af fysisk el i Vestdanmark at veere meget veesentligt
reduceret set i forhold til i 2004. Det geelder bade i de timer, hvor residualef-
terspgrgslen er negativ, og i de timer, hvor residualefterspgrgslen er positiv.

Styrelsen vurderer, at aendringerne i residualefterspgrgslen er af permanent
karakter. Der lzegges herved vaegt pa, at de &ndrede markedsforhold i form af
reduktionen i DONG Energys andel af den samlede centrale produktionskapa-
citet i Vestdanmark, indpasningen af mere vind i el-forsyningen, udvidelsen af
kapaciteten pa transmissionsforbindelserne mellem Vestdanmark og de til-
stgdende prisomrader i henholdsvis @stdanmark, Sverige, Norge og Tyskland
og gget markedsudsaettelse af el produceret pa de decentrale kraftvarmeveer-
ker er af strukturel og dermed af permanent karakter.

4.3.6 Vurdering af VPP-tilsagnets effekt pd markedet for finansiel el

DONG Energy anfgrer, at VPP-auktionerne begraenser udbuddet pa markedet
for finansiel el, og at en ophaevelse af VPP-tilsagnet formentlig vil komme for-
brugerne til gode gennem lavere omkostninger til prissikring for detailhan-
delsselskaberne. Ved prissikring k@ber handelsselskaberne el til levering i en
lengere periode, fx 6 maneder, til en fast pris.

Pa Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens anmodning har DONG Energy udar-
bejdet en kontrafaktisk analyse af, hvad der vil ske pa markedet for finansiel
el, hvis VPP-tilsagnet bliver ophavet. Ud fra denne analyse vurderer DONG
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Energy, at detailhandelsselskabernes omkostninger til prissikring vil falde med
ca. 3-5 mio. kr. arligt ved en ophavelse af VPP-tilsagnet som fglge af gget li-
kviditet pa markedet for finansiel el.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen vurderer imidlertid, at der er nogle vee-
sentlige usikkerheder forbundet med DONG Energys analyse, og at det vil
kraeve en mere dybdegaende analyse for at kunne fastsla, om en ophavelse
af VPP-auktionerne vil have en neutral eller positiv effekt pa konkurrencefor-
holdene pa markedet for finansiel el.

Det skal dog i den forbindelse bemaeerkes, at VPP-tilsagnet oprindeligt primeert
blev givet for at skabe effektiv konkurrence pa markedet for engrossalg af fy-
sisk el.

| forbindelse med vurderingen af DONG Energys anmodning om ophavelse af
VPP-tilsagnet er det vaesentligste forhold, der skal vurderes, saledes, om for-
holdene pa markedet for engrossalg af fysisk el har aendret sig veesentligt set i
forhold til, hvad der 13 til grund for godkendelsen af fusionen i 2004. Det er
hermed mindre relevant, om VPP-tilsagnet pavirker konkurrencen pa marke-
det for finansiel el.

Pa det foreliggende grundlag vurderer Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen, at
det ikke er sandsynligt, at en opheaevelse af VPP-tilsagnet vil medfgre en vee-
sentlig aendring i muligheden for kgbere og seelgere til at prissikre pa marke-
det for finansiel el.

4.3.7 Udviklingen i markedsforholdene i @stdanmark

| @stdanmark har markedsforholdene ligeledes udviklet sig set i forhold til det,
der var forudsat ved behandlingen af fusionen fra 2004.”°

Der er sdledes i dag bl.a. installeret ca. 450 MW mere vindmgllekapacitet i
@stdanmark set i forhold til i 2004. Derudover overtog Vattenfall gennem af-
talen mellem DONG Energy det centrale kraftvarmevaerk Amagervaerket og de
to mindre centrale kraftvarmevaerker Hillergdvaerket og Helsinggrveerket, jf.
afsnit 3.4.

Indpasningen af mere vind i el-forsyningen og Vattenfalls erhvervelse af pro-
duktionskapacitet i @stdanmark har siledes reduceret DONG Energys mulig-
hed for og evne til at pavirke prisdannelsen pa markedet for engrossalg af fy-
sisk el i @stdanmark.

70 DONG Energys anmodning af 6. juli 2012 til Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen om ophaevelse af VPP-tilsagn.
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Vattenfall har efterfglgende solgt Amagervaerket til HOFOR, Hillergdvaerket til
Hillergd forsyning og Helsinggrvaerket til Helsinggr Forsyning. De tre kraftvar-
mevarker kan dermed fortsat yde et konkurrencetryk pa DONG Energy, selv
om de ikke leengere er ejet af Vattenfall.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har beregnet udviklingen i residualefter-
sporgslen i @stdanmark ud fra samme metode som for Vestdanmark, jf. afsnit
4.3.5. Som det er tilfaeldet i Vestdanmark, har de sendrede markedsforhold
reduceret residualefterspgrgslen betydeligt, idet residualefterspgrgslen ved
maksimal konkurrerende central produktion i hver time (kapacitet) er reduce-
ret til - 4 pct. af bruttoforbruget i 2013, hvor den i 2004 var pa 45 pct., jf. af-
snit 3.8.

VPP tilbydes til el-leverancer i Vestdanmark. Ved vurderingen af virkningerne
af en ophavelse af VPP-tilsagnet skal der derfor laegges seerlig vaegt pa at vur-
dere virkningerne pa det vestdanske marked, hvor VPP vurderes at have den
st@rste betydning.

Det skal derudover bemaerkes, at @stdanmark og Vestdanmark kun i 2,5 pct.
af timerne i 2013 havde en falles engrospris, der samtidigt var forskellig fra
de g¢vrige prisomrader i Norden og Tyskland. Vestdanmark indgik derimod i et
faelles prisomrade med mindst to andre prisomrader i 71,3 pct. af timerne i
2013. Det indebeaerer umiddelbart, at hvis det geografiske marked skal af-
graenses bredere end til Vestdanmark, skal det ogsa afgreenses bredere end til
Danmark.

@stdanmark var i 2013 et isoleret prisomrade i 2,1 pct. af timerne. | 95,4 pct.
af timerne i Igbet af 2013 indgik @stdanmark i et faelles prisomrade med
mindst et udenlandsk prisomrade.

Da det vurderes, at VPP ikke leengere bidrager til at pavirke prisdannelsen i
Vestdanmark, vurderes det, at VPP-tilsagnet i endnu mindre grad (end i Vest-
danmark) pavirker DONG Energys evne til og mulighed for at pavirke prisdan-
nelsen i et evt. bredere afgraenset geografisk marked indeholdende bl.a. @st-
danmark.

4.4 STYRELSENS SAMLEDE VURDERING AF ANDREDE MARKEDSFORHOLD

| dette afsnit foretages en samlet vurdering af, om der ud fra de ovenfor i af-
snit 4.3 beskrevne forhold er grundlag for at ophaeve DONG Energys VPP-
tilsagn.

Den for tilsagnet afggrende betaenkelighed vedrgrte DONG Energys mulighed
for at pavirke prisdannelsen pa markedet for engrossalg af fysisk el uaf-
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hangigt af andre aktgrer pa markedet i betydeligt omfang, og derfor vil dette
udgere det centrale markedsforhold ved en revurdering af tilsagnet.

Selv om Danmark er forbundet via elkabler til de omkringliggende lande Nor-
ge, Sverige og Tyskland, er udveksling af el mellem landomraderne imidlertid
begraenset af kapaciteten i de elkabler, der er mellem landomraderne. Udover
import forsynes markedet for engrossalg af fysisk el hovedsageligt fra tre ty-
per el-producerende enheder: Centrale kraftvarmevaerker, vindmgller og de-
centrale kraftvarmevaerker. Markedet er kendetegnet ved, at de tre typer el-
producerende enheder i varierende grad kan benyttes til at pavirke el-prisen
pa markedet. Kapacitetsudnyttelsen pa de ikke centrale el-producerende en-
heder varierer pa en ikke styrbar made. Konkurrencetrykket fra en vindmglle,
import eller et decentralt kraftvarmevaerk er derfor mindre end for et centralt
kraftvarmevaerk, som er styrbart. De decentrale kraftvarmeveerker er kon-
strueret, sa der rent teknisk er mindre mulighed for at producere el og varme i
variable proportioner. Markedsandele er derfor ikke en optimal indikator for
en udbyders markedsstyrke pa dette marked og tillaegges derfor mindre veegt
ved vurderingen af DONG Energys aktuelle markedsstyrke.

Ved vurderingen af DONG Energys aktuelle markedsstyrke laegges i hgjere
grad vaegt pa analyser af residualefterspgrgsel som indikator for DONG Ener-
gys mulighed for at pavirke prisdannelsen pa dette marked.

Residualefterspgrgsel er den efterspgrgsel, der er tilbage pa markedet, nar
man fra den samlede efterspgrgsel fratraekker den elektricitet, der bliver leve-
ret henholdsvis fra de decentrale kraftvarmevaerker, fra vindmegller og fra im-
port fra tilstedende naboomrader. Derudover fratraekkes kapacitet hos de
konkurrerende centrale produktionsenheder (centrale kraftvarmeveerker).
Residualefterspgrgslen er positiv i en given time pa et givet marked, hvis den
samlede efterspgrgsel er stgrre end konkurrerende centrale kraftvaerkers ka-
pacitet og produktionen fra vindmegller inden for markedet, importen fra
andre geografiske markeder tilsammen og produktionen fra decentrale kraft-
varmevearker. Pa den made opsummerer residualefterspgrgsel det faktiske
konkurrencetryk, som andre markedsaktgrer udsatter en aktgr som Elsam
(nu DONG Energy) for i en given periode pa markedet for engrossalg af fysisk
el.

Styrelsen har derfor vurderet, om DONG Energys mulighed for at pavirke pris-
dannelsen i Vestdanmark har andret sig vaesentligt set i forhold til det, der
var forudsat ved godkendelsen af fusionen i 2004, og har navnlig baseret vur-
deringen pa analyser af residualefterspgrgslen i henholdsvis 2004 og 2013. |
analysen af residualefterspgrgslen indgar en analyse af de strukturelle forhold
pa markedet for engrossalg af fysisk el i 2013 set i forhold til forholdene pa
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tidspunktet for godkendelsen af fusionen mellem Elsam og Nesa i 2004, jf.
punkt 421-427.

Malt pa simple markedsandele havde DONG Energy (dengang Elsam) i 2004
en markedsandel pa 63- 69 pct. i Vestdanmark afhangig af opggrelsesmeto-
de, og markedsandelen indikerede dermed en betydelig markedsstyrke i 2004.
Elsam var desuden den eneste virksomhed, der radede over de styrbare cen-
trale kraftveerker i Vestdanmark i 2004.

| 2004 kunne Elsams indenlandske og udenlandske konkurrenter generelt ikke
dakke hele den vestdanske efterspgrgsel pa markedet for engrossalg af fysisk
el. Elsam kunne forudsige dette, og Elsam kunne derfor i et betydeligt omfang
pavirke prisdannelsen i Vestdanmark uafhangigt af andre markedsaktgrer. El-
sam var derfor sikker pa at skulle levere el til markedet, uanset hvor hgj en
pris Elsam bgd ind pa markedet. Der var med andre ord generelt en positiv re-
sidualefterspgrgsel efter el. Elsams residualefterspgrgsel udgjorde 22 pct. af
forbruget i 2004 i Vestdanmark.

Denne generelt hgje markedsstyrke pa markedet for engrossalg af fysisk el in-
debar ogsa, at der var relativt mange timer i Igbet af et ar, hvor det var ngd-
vendigt, at Elsams kraftvaerker producerede el for dermed at kunne daekke
den samlede el-efterspgrgsel i Vestdanmark.

| dag har DONG Energys tilstedevaerelse pa markedet for engrossalg af fysisk
el eendret sig i forhold til 2004.

Malt pa simple markedsandele har DONG Energy nu en markedsandel pa [xx —
xx] pct. afhaengig af opggrelsesmetode og markedsandelen indikerer dermed
en langt mindre betydelig markedsstyrke i dag.

Der er i dag sket fglgende strukturelle andringer pa markedet for engrossalg
af fysisk el set i forhold til forholdene pa tidspunktet for godkendelsen af fusi-
onen mellem Elsam og Nesa i 2004:

For det farste udgjorde kapaciteten pa DONG Energys centrale kraftveerker
ved fusionsafggrelsen i 2004 47 pct. af den samlede el-produktionskapacitet i
Vestdanmark, og det blev forudsat, at denne andel ville vaere konstant pa mel-
lemlang sigt. | 2006 indtradte Vattenfall som konkurrent pa markedet for en-
grossalg af fysisk el ved sin overtagelse af de to centrale kraftveerker Fynsveer-
ket og Nordjyllandsvaerket. DONG Energy er saledes ikke lengere den eneste
virksomhed, der ejer de styrbare centrale kraftveerker i Vestdanmark. Derud-
over har DONG Energy lukket flere centrale kraftvaerksblokke pga. et mangel-
fuldt indtjeningsgrundlag og som fglge af indpasning af mere vind i el-
forsyningen, jf. nedenfor. Som fglge heraf udggr kapaciteten pa DONG Ener-
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gys store kraftvarmevaerker nu kun ca. 16 pct. af den samlede el-produktions-
kapacitet i Vestdanmark.

For det andet er der i dag installeret knap 1.000 MW mere vindmgllekapacitet
i Vestdanmark set i forhold til det, der var forudsat ved vurderingen af fusio-
nen i 2004. Indpasningen af mere vind reducerer den maengde el, som de cen-
trale kraftvarmevaerker leverer til el-forsyningen. DONG Energy ejer ganske
vist [xx] pct. af vindmegllekapaciteten i Vestdanmark, men melder [xx] ind til
Nord Pool, og indmeldingen sker [xx]. Der er en raekke forhold, som tilsam-
men effektivt forhindrer strategisk brug af DONG Energys vindmegllekapacitet,
herunder navnlig gkonomiske incitamenter fra vindmeglle-stgtteordninger og
blandede ejerforhold til vindmeglleparker.

For det tredje er der siden fusionen mellem Elsam og Nesa i 2004 sket en ud-
videlse af kapaciteten pa transmissionsforbindelserne mellem Vestdanmark
og de tilstgdende prisomrader i henholdsvis @stdanmark, Sverige, Norge og
Tyskland, ligesom der fra slutningen af 2014 vil veere en gget importkapacitet
fra Norge til Vestdanmark pa 600 MW til radighed for markedet for engrossalg
af fysisk el.

For det fjerde er der siden fusionen som forventet sket en gget markedsud-
seettelse af el produceret pa de decentrale kraftvarmevaerker. Dels er reglerne
for markedsdeltagelse blevet mere markedskonforme, dels har nogle decen-
trale kraftvarmevaerker investeret i varmelagring, der gger fleksibiliteten.

Sammenfattende er kapaciteten pa andre produktionsenheder end DONG
Energys centrale kraftvarmeveerker i dag 3 gange st@rre end effektbehovet i
Vestdanmark. Ved fusionens godkendelse var de andre produktionsenheders
kapacitet kun godt 1 1/2 gange stgrre end effektbehovet i Vestdanmark.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen vurderer, at de ovennavnte 4 forhold —
reduktionen i DONG Energys andel af den samlede centrale produktionskapa-
citet i Vestdanmark, indpasningen af mere vind i el-forsyningen, udvidelsen af
kapaciteten pa transmissionsforbindelserne til udlandet og ¢get markedsud-
seettelse af el produceret pa de decentrale kraftvarmevaerker — samlet set ud-
gor vaesentligt eendrede markedsforhold set i forhold til det, der var forudsat
ved behandlingen af fusionen 2004.

De &ndrede markedsforhold betyder, at Elsams (nu DONG Energys) residuale-
fterspgrgsel har aendret sig afggrende i negativ retning. Fra at veere betydeligt
positiv i 2004 er den blevet markant negativ (- 16 pct.) i 2013.

Samlet set betyder det, at det vestdanske marked for engrossalg af fysisk el
overordnet set ikke leengere har brug for el produceret af DONG Energys cen-
trale kraftvarmevaerker. El fra DONG Energys konkurrenter via centrale kraft-
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varmevarker, vindmgller, import og decentrale kraftvarmevaerker kan rigeligt
forsyne markedet.

Der er stadig enkelte timer i Igbet af et ar, hvor der er en positiv residualefter-
sporgsel efter el. Men hvor det i 2004 var mere end 4/5 af timerne, hvor resi-
dualefterspgrgslen var positiv, er det nu ca. 6 pct. af timerne, selv hvis VPP-
mangderne txlles med i DONG Energys produktion. Det indebaerer, at der
stort set ikke er timer i Igbet af et ar, hvor det er ngdvendigt at aktivere DONG
Energys kraftvarmevaerker for at kunne daekke efterspgrgslen i Vestdanmark.

Der vil dermed normalt veere tilstraekkelig med konkurrerende produktion til
at dakke hele efterspgrgslen i Vestdanmark, uden at det er ngdvendigt, at
DONG Energys centrale kraftvarmeveerker producerer el til markedet.

For sa vidt angar de timer, hvor residualefterspgrgslen undtagelsesvist er po-
sitiv, fx i perioder med relativt lav el-produktion fra vindmeller og varmt vejr,
vurderer styrelsen, at DONG Energy i disse timer reelt ikke har markedsstyrke
til at kunne pavirke prisdannelsen pa markedet.

Styrelsen laegger i den forbindelse vaegt pa, at faldet i DONG Energys andel af
den centrale produktionskapacitet i Vestdanmark ggr det ufordelagtigt for
virksomheden at pavirke prisdannelsen pa markedet. Ved at saette en relativ
hej pris pa markedet i timer, hvor residualefterspgrgslen undtagelsesvist er
positiv, risikerer virksomheden, at samtlige af de konkurrerende produktions-
enheder bliver aktiveret for at daekke efterspgrgslen i den givne time. | sa fald
vil DONG Energy hermed kunne komme til at afsaette en begreenset mangde
el pa markedet set i forhold til en situation, hvor virksomheden fastszetter en
konkurrencedygtig pris. Faldet i DONG Energys andel af den samlede centrale
produktionskapacitet begreenser hermed virksomhedens incitament til at fast-
saette en relativ hgj pris i de fa timer, hvor residualefterspgrgslen undtagel-
sesvist er positiv set i forhold til 2004, hvor virksomheden ejede samtlige cen-
trale kraftveerker i Vestdanmark.

Hertil kommer, at DONG Energys mulighed for overhovedet at forudsige,
hvornar residualefterspgrgslen undtagelsesvist er positiv (i 2013 ca. 6 pct. af
timerne), er lav, fordi den konkurrerende produktion navnlig bestar af pro-
duktion fra vindmeller, som kun producerer el, nar vinden blaeser.

Hermed vurderes DONG Energys mulighed for at pavirke prisdannelsen pa
markedet for engrossalg af fysisk el i Vestdanmark at veere meget veesentligt
reduceret set i forhold til i 2004. Det geelder bade i de timer, hvor residualef-
terspgrgslen er negativ, og i de timer, hvor residualefterspgrgslen er positiv.

Styrelsen vurderer, at andringerne i residualefterspgrgslen er af permanent
karakter. Der laegges herved vaegt pa, at de a&endrede markedsforhold i form af
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reduktionen i DONG Energys andel af den samlede centrale produktionskapa-
citet i Vestdanmark, indpasningen af mere vind i el-forsyningen, udvidelsen af
kapaciteten pa transmissionsforbindelserne mellem Vestdanmark og de til-
stgdende prisomrader i henholdsvis @stdanmark, Sverige, Norge og Tyskland
og pget markedsudsaettelse af el produceret pa de decentrale kraftvarmeveer-
ker er af strukturel og dermed af permanent karakter.

Pa denne baggrund vurderer Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen samlet set,
at de betaenkeligheder, som Konkurrenceradet havde om Elsams (nu DONG
Energys) mulighed for gennem fusionen med Nesa at pavirke prisdannelsen
pa markedet for engrossalg af fysisk el — der 13 til grund for vilkaret om afgi-
velse af VPP-tilsagnet — ikke laengere er til stede, og at konkurrenceforholdene
pa markedet ikke leengere er af en sadan karakter, at der er behov for at tilgo-
dese det reguleringsmaessige formal, som VPP-tilsagnet opfylder.

DONG Energys markedsstyrke pa markedet for engrossalg af fysisk el i Vest-
danmark er reduceret i en saddan grad, at virksomheden ikke lsengere har ka-
pacitet og dermed mulighed for at pavirke prisdannelsen pa markedet uaf-
hangigt af andre aktgrer pa markedet. DONG Energys mulighed for at pavirke
prisen pa markedet er efter styrelsens opfattelse reduceret i en sadan grad, at
VPP-tilsagnet ikke laengere er ngdvendigt for at sikre den effektive konkurren-
ce pa markedet.

Som det fremgar af afsnit 3.9, vurderer de adspurgte virksomheder i Konkur-
rence- og Forbrugerstyrelsens markedsundersggelse generelt, at VPP-
auktionerne er vigtige for konkurrencen pa markedet for engrossalg af fysisk
el. Det er dog ikke klart af svarene, pa hvilken made VPP-auktionerne er vigti-
ge. Samtidig er de adspurgte virksomheder ikke enige om VPP’ens effekt pa
slutprisen. Halvdelen af virksomhederne angiver, at VPP-auktionerne har me-
get stor effekt pa slutkundernes el-pris, mens den anden halvdel angiver, at
VPP-auktionerne har meget lille effekt pa slutkundernes el-pris. Virksomhe-
derne har dermed en meget forskellig vurdering af, i hvor hgj grad VPP-
auktionerne pavirker el-prisen for slutkunderne. Herudover anfgrer virksom-
hederne, at VPP-auktionerne medfgrer en mere korrekt prisdannelse pa mar-
kedet for finansiel el.

Efter styrelsens opfattelse taler undersggelsen af VPP-kundernes vurdering af
VPP hverken for eller imod at opheaeve VPP-tilsagnet. Nogle af besvarelserne
giver indtryk af, at respondenterne blander markedet for engrossalg af fysisk
el og markedet for finansiel el sammen. Virksomhedernes besvarelser giver
indtryk af, at VPP-tilsagnet i dag anvendes anderledes, end det var tiltaenkt i
2004. | 2004 var hensigten med tilsagnet at reducere Elsams mulighed for at
pavirke prisdannelsen pa markedet for engrossalg af fysisk el ved at fordele
udbuddet af el pa flere haender, mens rettighederne til el-kapacitet fra de vir-
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tuelle kraftvaerker i dag i hgjere grad anvendes som finansielle produkter. Her-
til kommer, at kunderne til VPP er grossister af finansielle el-produkter, og at
de derfor under alle omstaendigheder vil have en vis preference for forskelli-
ge finansielle produkter, herunder VPP-produktet, uanset produkternes be-
tydning for konkurrencen pa markedet for engrossalg af fysisk el.

Det er endvidere Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdering, at en even-
tuel @endring af udbud og efterspgrgsel pa markedet for finansiel el, som kun-
ne fglge af en ophavelse af VPP-tilsagnet, ikke vil pavirke konkurrencen pa
markedet for engrossalg af fysisk el.

Som fg@lge heraf vurderer Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen, at der er
grundlag for at ophaeve det vilkar for godkendelse af fusionen, som VPP-
tilsagnet udggr.
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Konkurrenceradet traeffer afggrelse om:

At det meddeles DONG Energy A/S og koncernforbundne selskaber, herunder
DONG Energy Thermal Power A/S, at det vilkar for Konkurrenceradets god-
kendelse af fusionen mellem Elsam og Nesa, som tilsagnet om salg pa auktio-
ner af virtuel kapacitet (VPP-tilsagnet) udggr, jf. Konkurrencestyrelsens brev af
24. marts 2004 til fusionsparterne om radets godkendelse samme dag af fusi-
onen og Konkurrencestyrelsens rapport, Fusionen mellem Elsam og NESA
(marts 2004), side 46-48,”* ophaeves.

Afggrelsen har virkning fra d. 28. maj 2014.

Afggrelsen har ikke virkning for salg pa auktioner af virtuel kapacitet, som er
foretaget fgr denne dato.

71 VPP-tilsagnet fremgar af punkt 1.2 i brev af 19. marts 2004 fra Elsam til Konkurrencestyrelsen, som i sin helhed er optrykt i Konkurrence-
styrelsens rapport, Fusionen mellem Elsam og NESA (marts 2004), side 44-50, heraf VPP-tilsagnet side 46-48.
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Brev af 6. juli 2012 fra DONG Energy A/S til Konkurrence- og Forbrugerstyrel-
sen om ophaevelse af VPP-tilsagn.

DONG Energys hgringssvar til Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen af 22. april
2013.

Supplerende bemaerkninger fra DONG Energy
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